
 
 
 
 

 
 

 
 

               敬请参阅最后一页免责条款 
 

2013 年 6 月 3 日                                                    焦炭焦煤期货    月报 

 

华泰长城期货投资咨询部 

 尉俊毅 李梦 

 weijunyi@htgwf.com  limeng@htgwf.com 

 （021）68755929 

 

 

 

报告摘要 

 

行情回顾：5 月连焦先扬后抑。5 月中旬连焦未能有效突破 1580-1600 元/吨重要阻力带，再度弱势下行。

5 月主力合约 1309 累计下跌 2.07%，日均成交量下降至 143 万手，日均持仓量较上月有所上升，达到 27.1

万手。主力合约与渤商所的期现价差继续缩小至 92 元/吨，创年内新低。我们认为期货低升水已经反映

了投资者的悲观预期，预计 6 月份焦炭供需形势将略有改善，连焦存在一定反弹需求。5 月焦煤呈‘M’

型走势。5 月上旬焦煤曾迎来一波强势反弹，由月初的 1100 元/吨附近回升至 1150 元/吨一线，而后持续

在高位震荡，但始终未突破 1200 元/吨一线，随后焦煤期价又重回下行通道。5 月主力合约 1309 累计下

跌达 3.87%，自上市以来，跌幅达 13.65%。日均成交量目前仅徘徊在 15 万手/天左右，较上市初期的 80

万手/天缩水达 80%，日均持仓量较上月也小幅减少，31 日收盘时持仓量为 10 万手。 

宏观经济分析：国内 PPI 同比负增长 2.6%，连续 14 个月负增长，5 月汇丰 PMI 初值降至 49.6%，七个

月来首次跌破荣枯分水岭，但是中采 PMI 小幅回升至 50.8%，总体上看宏观经济趋于回稳。3 月份完成

政府换届后稳增长成为我国宏观调控首要任务，新型城镇化建设进程有望加快。 

焦炭现货市场概况：在上游炼焦煤弱势调整，下游钢材市场持续低迷的背景下，焦炭市场经历了前期的

大幅调整后仍然萎靡不振。4 月我国焦炭产量增速低于生铁，但是由于各类钢材价格不断走低，钢厂持

续打压焦炭采购价格，目前国内中小型独立焦化企业普遍采取限产保价措施以控制亏损。国内焦炭价格

大幅下挫后，以价换量效应逐步体现，出口形势明显好转，天津港焦炭库存从高位回落。 

炼焦煤市场概况：5 月炼焦煤现货价格继续下跌，各炼焦煤品种价格均有明显下调。下游钢材价格跌势

明显，采购积极性有限，焦企加大限产力度，抑制了对炼焦煤的需求，整体焦煤需求度较差，市场活跃

度不佳。近期国家能源局拟对进口煤炭进行限制，此举或将缓解国内煤炭产业面临的供需失衡问题，短

期利好国内煤炭市场。 

下游钢铁行业：4 月粗钢产量 6565 万吨，同比增长 6.8%，达到历史次高水平。5 月中旬重点大中型企业

粗钢日均产量为 174.05 万吨，旬环比下降 0.4%。目前粗钢日均产量尽管略所下降，但仍处于较高水平，

短期钢材市场供大于求的格局较难改变。5 月铁矿石价格继续下跌，跌幅有所扩大，炼钢生铁大部分地

区价格继续下调，各类钢材价格继续下探。在房地产遭遇政策调控的背景下，新型城镇化方案有望 6 月

底或 7 月初出台，钢材市场或借此迎来转机。 

政府政策成为风向标 

焦炭焦煤或探底回升 
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后市展望：在上游炼焦煤成本下降与下游钢材市场持续疲弱的夹击下焦炭现货价格继续下降。连焦主力

合约 1309 先抑后扬，距离本轮调整最低 1456 元/吨仅一步之遥。宏观方面，5 月份中采 PMI 的小幅回升

显示宏观经济趋于回稳，政府换届后稳增长成为我国宏观调控首要任务，后期新型城镇化、经济结构调

整、财税制度改革等政策利好因素依然值得期待。城镇化发展规划纲要有望在今年 6 月底完成，后期城

镇化进程加快将拉动对钢材的需求。如果政策利好能够兑现，焦炭则有望探底回升。建议前期空头在下

跌过程中逐步进行获利了结，多头需密切关注政策变动和钢材价格变化。 

焦煤主力合约 1309 在过去一个月中呈现‘M’型走势。目前已重回下行通道，月末最后一 

个交易日跌破 1100 元/吨支撑，创上市以来新低，短期仍有进一步探底的可能。焦煤现货市场持续下行，

下游采购积极性有限，焦企加大限产力度，整体焦煤需求度较差，市场活跃度不佳。近期国家能源局拟

对进口煤炭进行限制，此举或将缓解国内煤炭产业面临的供需失衡问题，短期利好国内煤炭市场。6 月

随着城镇化进程的加速，下游需求或有所改善，焦煤有望探底回升。建议前期空头可逐步获利了结，多

头可待趋势明朗后轻仓入场。 
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行情回顾 

焦炭行情回顾 

 

5 月连焦先扬后抑。受地方版房地产调控细则低于预期利好提振，连焦主力合约 1309 曾有

过一波反弹行情，但由于基本面疲软状况并未发生改变，5 月中旬连焦未能有效突破 1580-1600

元/吨重要阻力带，此后受螺纹钢期货持续下跌拖累，连焦再度弱势下行。截止于 5 月 31 日 1309

合约收于 1468 元/吨，5 月累计下跌 2.07%，距离本轮调整最低 1456 元/吨仅一步之遥。5 月连

焦日均成交量下降至 143 万手，日均持仓量较上月有所上升，达到 27.1 万手，5 月 14 日持仓量

超过了 30 万手，刷新了历史新高。从前十主力持仓情况看，与上月末相比，多头主力持仓量小

幅下降，而空头方面永安期货大幅加仓至 1.96 万手，5 月末空头主力集中度明显高于多头主力，

空头格局依旧。 

 

图 1： 连焦主力合约 1309 近半年走势图（2012.11-2013.5.31） 

 
数据来源：文华财经， 华泰长城期货投资咨询部 

 

连焦经历了前期的大幅调整后，4 月中旬以来整体上维持箱体震荡格局。本月主力合约与

天津港准一级冶金焦的期现价差在-93 元/吨至 96 元/吨区间波动，同期主力合约与渤商所的期

现价差则继续缩小至 92 元/吨，创年内新低。我们认为期货低升水已经反映了投资者的悲观预

期，预计 6 月份焦炭供需形势将略有改善，连焦存在一定反弹需求。 
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图 2  焦炭 1309 合约与天津港现货价差（2011.5-2013.5.31） 

 

数据来源：大连商品交易所，华泰长城期货投资咨询部 

 

图 3  焦炭 1309 合约与渤商所现货价差（2012.7-2013.5.31） 

 

数据来源：渤海商品交易所，华泰长城期货投资咨询部 

 

焦煤行情回顾 

5 月焦煤呈‘M’型走势。受世界范围内货币宽松政策出台，5 月上旬大宗商品全线反弹，

在宏观经济转暖的形式下，焦煤 5 月 2 日-5 月 10 日也迎来一波强势反弹，由月初的 1100 元/

吨附近回升至 1150 元/吨一线。而后持续在高位震荡，5 月 13 日至 5 月 22 日期间主要在

【1120,1190】区间运行，反弹乏力，始终未突破 1200 元/吨一线。从 5 月 23 日起至月末，焦煤

期价又重回下行通道，运行区间下移至【1090,1170】，月末最后一个交易日跌破 1100 元/吨支撑，

创上市以来新低。焦煤 1309 合约本月开盘于 1123 元/吨，截至 5 月 31 日，收于 1094 元/吨，

最低下探至1093元/吨，最高触及1187元/吨，月累计下跌达3.87%，自上市以来，跌幅达13.65%。

焦煤 5 月日均成交量较上月明显缩水，目前仅徘徊在 15 万手/天左右，较上市初期的 80 万手/
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天左右缩水达 80%。目前焦煤日成交量仅为连焦日成交量的十分之一左右。焦煤日均持仓量较

上月也小幅减少，31 日收盘时持仓量为 10 万手。从前十主力持仓情况看，与上月末相比，多

头主力持仓量小幅增加，空头主力持仓量变化不大，5 月末空头主力集中度略高于多头主力，

目前仍呈现空头格局。 

图 4：焦煤主力合约 1309 近期走势图（2013.3.22-2013.5.31） 

 

数据来源：文华财经， 华泰长城期货投资咨询 

5 月，焦煤主力合约 1309 区间震荡。主力合约 1309 与京唐港进口澳大利亚产主焦煤现货

的期现价差在-100 元/吨至-40 元/吨区间波动，月中随着焦煤期价的探底回升，价差曾一度缩小

至-40 元/吨，但近期焦煤期价重回跌势，目前价差呈扩大趋势。同期主力合约 1309 与京唐港国

产山西产主焦煤现货的期现价差也呈区间震荡走势，运行区间由上月的【-40，-100】扩大至【-40，

-120】之间，期货价格自上市以来持续贴水于山西产主焦煤港口提货价，目前价差呈持续扩大

趋势，预计当扩大至-120 元/吨历史高位之后，将再度回归。 

 

图 5  焦煤 1309 合约与京唐港进口焦煤现货（澳大利亚产）价差（2013.3.22-2013.5.31） 

 

数据来源：wind资讯，华泰长城期货投资咨询部 
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图 6  焦煤 1309 合约与京唐港国产焦煤现货（山西产）价差（2013.3.22-2013.5.31） 

 

数据来源：wind资讯，华泰长城期货投资咨询部 

宏观经济分析 

据国家统计局 5 月份公布的数据显示，国内 PPI 同比负增长 2.6%，连续 14 个月负增长，

表明工业企业景气度仍低迷，这预示着国内制造业弱复苏格局没有发生太大改变。4 月份流动

性投放保持充裕，央行 4 月人民币贷款增加 7929 万亿元，同比多增 1100 亿元，符合市场预期。

住户贷款增加 3717 亿元，其中中长期贷款增加 2311 亿元，增幅有所回落。4 月份Ｍ2 余额 103.26

万亿元，同比增长 16.1％；Ｍ1 余额 30.76 万亿元，同比增长 11.9％。M2 增速再次超预期，主

要原因为去年同期基数较低以及外汇占款大幅度增加。5 月份央行公开市场操作主要根据资本

流入状况和经济形势变化进行了调整，央行保持中性货币环境的意图非常明显。 

 

图 7  M1、M2 同比增速（2002.12-2013.4） 图 8   新增人民币贷款（2006.9-2013.4） 

  

数据来源： wind 资讯，华泰长城期货投资咨询部 数据来源： wind 资讯， 华泰长城期货投资咨询部 
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5 月中采 PMI 为 50.8%，比上月回升 0.2 个百分点，5 月生产指数为 53.3%，比上月上升 0.7

个百分点，但新订单指数水平却是 51%略强，反映订单不足的问题依然较为突出。此前公布的

5 月汇丰 PMI 初值降至 49.6，较上月终值回落 0.8 个百分点，七个月来首次跌破荣枯分水岭，

与汇丰主要关注的是中小私人企业有关系。中采 PMI 小幅回升显示宏观经济趋于回稳，但是经

济增长的不确定因素。3 月份完成政府换届后稳增长成为我国宏观调控首要任务，新型城镇化

建设进程有望加快，未来基建投资一旦发力，经济增速将逐步走高。 

 

图 9  中采 PMI 走势（2005.11-2013.5） 图 10  汇丰 PMI 走势（2005.11-2013.5） 

  

数据来源：wind资讯， 华泰长城期货投资咨询部 数据来源： wind 资讯，华泰长城期货投资咨询部 

 

焦炭现货市场概况 

在上游炼焦煤弱势调整，下游钢材市场持续低迷的背景下，焦炭市场经历了前期的大幅调

整后仍然萎靡不振。截止于 5 月 31 日，主产区二级冶金焦继续下跌，其中淮北二级冶金焦较上

月底下跌 65 元至 1325 元/吨，潍坊二级冶金焦下跌 30 元至 1290 元/吨，河津二级冶金焦下跌

45 元至 1185 元/吨，邯郸二级冶金焦下跌 85 元至 1270 元/吨，唐山二级冶金焦下跌 80 元至 1360

元/吨，平顶山、七台河价格走平，以上均为出厂含税价；上海二级冶金焦到厂含税价下跌 70

元至 1480 元/吨。 

 

由于铁矿石价格下跌幅度略大于钢材，提升了钢厂的盈利空间，钢厂高产量下对焦炭的采

购需求不减，面对钢厂持续打压，焦化企业挺价意愿较强。本月我们跟踪的钢厂冶金焦采购价

继续下调，但是下调幅度有所收窄，跌幅明显小于铁矿石。截至 5 月 31 日钢厂一级冶金焦采购

均价下跌 80.4 元至 1609.2 元/吨，二级冶金焦采购均价下跌 52.5 元至 1482.5 元/吨。 
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图 11   我国各主要城市二级冶金焦价格（元/吨）（2009.1-2013.5.31） 

 

数据来源： 中国煤炭资源网，华泰长城期货投资咨询部 

 

 

图 12  我国主要钢厂冶金焦采购均价（元/吨）（2009.2-2013.5.31） 

 

数据来源： 中国煤炭资源网，华泰长城期货投资咨询 

 

4 月我国焦炭产量达到 3947.8 万吨，环比下降了 2.52%，同比增速为 4.9%，低于同期生铁

产量 6%的增速。今年“金三银四”钢材需求旺季不旺，各类钢材价格不断走低，钢厂持续打

压焦炭采购价格，目前国内中小型独立焦化企业普遍采取限产保价措施以控制亏损，从独立焦

化企业开工率来看，5 月我国焦炭产量将维持在 3950 万吨左右。“国五条”出台后钢厂对焦炭

采取去库存、压价的策略，目前钢厂的焦炭库存在处于较低水平，不过钢材价格持续走低使得

钢厂对焦炭的采购态度保持谨慎，补库积极性不高。 
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图 13  我国焦炭月度产量图（2006.1-2013.4） 

 

数据来源： wind 资讯，华泰长城期货投资咨询部 

 

图 14  独立焦化企业开工率 （2011.7-2013.5） 图 15  钢厂焦炭可用天数（2013.8-2013.5） 

  

数据来源：我的钢铁网， 华泰长城期货投资咨询部 数据来源： 我的钢铁网，华泰长城期货投资咨询部 

 

 

根据海关总署数据显示，4 月我国出口焦炭及半焦炭 28 万吨，较上月增加 18 万吨。1-4 月

累计出口 56 万吨，同比增长 92.6%。4 月焦炭出口均价继续下降至 267.05 美元/吨，而去年同

期焦炭出口价格约为 459.95 美元/吨。国内焦炭价格大幅下挫后，以价换量效应逐步体现，出

口形势明显好转。 

 

总体看，5 月港口焦炭库存从高位回落。4、5 月份出口好转使得天津港库存量下降幅度较

大，连云港、日照港作为“北焦南运”的中转港，在内贸市场低迷的影响下库存量变化不大。

截至 5 月 31 日，天津港焦炭总库存量在 197 万吨左右，连云港库存 25 万吨，日照港库存 14.5

万吨。 
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图 16  我国焦炭月度出口量以及出口均价（2007.1-2013.4） 

 

数据来源： 中国煤炭资源网，华泰长城期货投资咨询部 

 

图 17  我国焦炭港口库存（万吨）（2011.4-2013.5.31） 

 

数据来源： wind 资讯，华泰长城期货投资咨询部 

炼焦煤市场概况 

本月炼焦煤价格继续下跌，各炼焦煤品种价格均有明显下调。截至 5 月 31 日，与上月底相

比，焦煤均价下跌 42 元至 1103 元/吨，1/3 焦煤下跌 11 元至 1036 元/吨，肥煤下跌 19 元至 1134

元/吨，气煤下跌 47 元至 881 元/吨，瘦煤下跌 23 元至 836 元/吨。下游钢材价格跌势明显，钢

厂持续打压焦炭采购价格，焦企承压亏损严重，焦化厂成本压力较大采购谨慎，整体焦煤需求

度较差，市场活跃度不佳。预计 6 月国内焦煤现货市场或将延续疲软态势，弱势运行，后市仍

有下行空间，不过考虑到目前焦煤价格已接近成本线，恐下行空间有限。 
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图 18  我国各炼焦煤品种均价（2009.1-2013.5） 

 

数据来源： 中国煤炭资源网，华泰长城期货投资咨询部 

 

5 月，我国部分主产地炼焦煤报价持续下调。华北地区炼焦煤报价下调幅度较大，其中邢

台地区焦煤价格降 140 元/吨，唐山地区焦煤价格降 150 元/吨；山西地区炼焦煤价格部分下调，

其中临汾地区焦煤价格下调 70 元/吨，太原地区焦煤价格弱稳；安徽、河南、山东等地炼焦煤

报价则整体维持平稳。本月炼焦煤报价较上月下调幅度有所收窄，目前炼焦煤主流品种已接近

或达到底部价格，预计未来进一步下行空间有限，跌势恐将继续放缓。 

 

图 19   我国部分主产地炼焦煤价格（2009.2-2013.5） 

 

数据来源： 中国煤炭资源网，华泰长城期货投资咨询部 
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4 月，我国煤炭产量增长继续放缓，自 2013 年 2 月起，全国原煤产量同比增速已经连续 3

个月出现负增长。虽然产量出现负增长，但并不意味着供给的减少，目前煤炭社会库存以及进

口煤炭数量仍然保持高位，高居不下，整体煤炭资源供应较为充足。不过近期国家能源局下发

了《＜商品煤质量管理暂行办法＞征求意见稿》，拟对进口煤炭进行限制，这一政策预计会影响

到 20%的煤炭进口量。按照 2012 年进口量 28851 万吨估算，预计将有 4000 万~5000 万吨进口

量受限。此举或将缓解国内煤炭产业面临的供需失衡问题，短期利好国内煤炭市场。 

 

图 20  全国原煤产量及同比增速（2009.1-2013.4） 

 

数据来源： 中国煤炭资源网，华泰长城期货投资咨询部 

      

根据海关总署数据显示，4 月我国进口炼焦煤 695 万吨，较上月增加 231 万吨，环比增加

49.9%，较去年同期增长了 36.5%。1-4 月累计进口 2413 万吨，同比增长 39.2%。进口炼焦煤持

续高位运行，供应较为宽松。在国内炼焦煤价格普跌的影响下，今年年初至本月末，京唐港澳

大利亚产主焦煤进口价格也由 1260 元/吨下降至 1180 元/吨，进口炼焦煤价格震荡走弱，降幅

较大，加之近期我国出台相关政策限制煤炭的进口，预计未来进口炼焦煤市场难言乐观，恐疲

软运行，进口量或将有所减少。 

 

本月，港口炼焦煤库存较上月末有所回升。截至 5 月 31 日，京唐港、日照港、连云港、天

津港这四大主要港口炼焦煤库存总量达 799 吨，较上月末增加 57 吨，增幅达 7.68%。其中京唐

港回升幅度较为明显,自 4 月末以来，京唐港炼焦煤库存增加 67 万吨，增幅达 14.6%。由于炼

焦煤市场下游需求放缓，各大港口目前均出现了不同程度的煤炭压港现象，其中一些港口煤炭

积压量已经接近港口最大堆存能力。在此情形下，众多煤企呼吁通过提高煤炭进口关税来借此

减少进口煤炭数量，缓解港口库存压力，进而减轻对国内企业的冲击。 
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图 21  全国炼焦煤进口量及同比增速（2011.1-2013.4） 

 

数据来源： 中国煤炭资源网，华泰长城期货投资咨询部 

 

图 22  我国各主要港口炼焦煤库存（万吨）（2011.9-2013.5） 

 

数据来源： 中国煤炭资源网，华泰长城期货投资咨询部 

 

下游钢铁行业 

统计局数据显示，4 月粗钢产量 6565 万吨，同比增长 6.8%；粗钢日均产量 218.83 万吨，

月环比增长 2.32%，达到历史次高水平。2013 年 1-4 月份全国粗钢产量 25815.2 万吨，同比增

长 8.4%。中国钢铁工业协会 5 月 31 日发布的最新数据显示，5 月中旬重点大中型企业粗钢日

均产量为 174.05 万吨，旬环比下降 0.4%。中钢协预计，5 月中旬全国粗钢日均产量为 218.54
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万吨，旬环比下降 0.3%。此前的 5 月上旬，重点大中型企业粗钢日均产量为 174.8 万吨，旬环

比增长 2.7%。中钢协预估 5 月上旬全国粗钢日均产量估算值为 219.3 万吨，旬环比增长 3.0%。

目前粗钢日均产量尽管略所下降，但仍处于较高水平，短期钢材市场供大于求的格局较难改变。 

 

图 23   我国生铁月度产量与同比增长（2006.1-2013.4） 图 24  我国粗钢月度产量与同比增长（2006.1-2013.4） 

  

数据来源： wind 资讯， 华泰长城期货投资咨询部 数据来源： wind 资讯， 华泰长城期货投资咨询部 

 

5 月份国际铁矿石价格继续下跌。截至 5 月 31 日新加坡铁矿石掉期价格收于 124.01 美元/

吨，较前月下跌 12.91 美元/吨，自 2 月 7 日新加坡铁矿石掉期价格见顶回落以来，累计跌幅高

达 33.18 美元/吨。国内进口铁矿石价格本月下跌幅度较上月跌幅有所扩大，31 日青岛港印度

63%粉矿进口车板价较上月底下跌 110 元至 840 元/吨，巴西 64.5%粉矿进口车板价下跌 110 元

至 850 元/吨，日照港澳大利亚 61.5%PB 粉下跌 155 元至 795 元/吨。 

 

 

图 25   主要进口铁矿石价格与新加坡铁矿石掉期价 

（元/吨）（2009.4-2013.5.31） 

 

图 26  国内炼钢生铁价格（元/吨)（2009.4-2013.5.31） 

  

数据来源： wind 资讯， 华泰长城期货投资咨询部 数据来源： wind 资讯， 华泰长城期货投资咨询部 
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同期炼钢生铁主要地区价格均出现下调，幅度在 50-300 元/吨。截至 5 月 31 日，与上月底

相比马鞍山下跌 270 元至 2700 元/吨，淄博下跌 220 元至 2780 元/吨，临沂下跌 200 元/吨至 2700

元/吨，唐山下跌 120 元至 2600 元/吨，安阳下跌 100 元至 2850 元/吨，哈尔滨、龙岩、贵阳、

翼城等地也有 50-100 元/吨的跌幅。受钢市弱势运行影响，钢厂采购炼钢生铁积极性不高，且

不断打压采购价格，预计 6 月生铁价格有可能会继续下探。 

 

5 月各类钢材价格继续下调。其中螺纹钢价格较上月末降 114 元/吨，线材降 163 元/吨，热

轧板降 247 元/吨，冷轧板降 200 元/吨，中板降 180 元/吨。截至 5 月 31 日，上海三级螺纹钢报

3230 元/吨，广州三级螺纹钢 3690 元/吨，上海地区跌幅较大，跌 310 元/吨，广州地区跌 80 元

/吨。目前国内螺纹钢市场的价格已经逼近去年低位，市场价格或出现阶段性反弹，

但考虑到高温期即将到来，届时螺纹钢需求也会相应进入 “淡季 ”，螺纹钢市场价格

上涨的可能性并不大，预计 6 月份将维持低位震荡。 

 

图 27    螺纹钢主力合约与焦炭主力合约比价（2012.7-2013.5） 

 

数据来源： wind 资讯， 华泰长城期货投资咨询部 

 

图 28  主要城市螺纹钢价格（元/吨）（2007.1-2013.5.31） 图 29   国内钢材价格（元/吨）（2007.5-2013.5.31） 
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数据来源： 我的钢铁网，华泰长城期货投资咨询部 数据来源： wind 资讯， 华泰长城期货投资咨询部 

 

钢材终端需求释放不如市场预期，贸易商拿货积极性下降，多选择主动去库存，市场库存

下降幅度有所扩大。截止于 5 月 31 日，全国五大钢材品种的社会库存为 1819.76 万吨，已连续

11 周下滑，周环比下滑了 2.24%，其中螺纹钢社会库存为 812.4 万吨，周环比下滑了 4.37%。

钢厂为了保住市场份额，普遍维持高产，使得钢材市场供需矛盾突出，钢材去库存任重道远。 

 

国务院出台“国五条”后，房价上涨压力仍存。根据统计局 18 日公布的数据，4 月份国内

70 个大中城市中，价格同比下降的城市有 2 个，上涨的城市有 68 个，4 月份平均房价环比上涨

0.95%。房价持续上涨不利于政府放松房地产调控，房地产投资能否回暖不确定性较大。在房

地产遭遇政策调控的背景下，城市基础建设投资成为今年实现经济复苏的重要支撑，数据显示，

1-4 月国内铁路基本建设投资同比增长 25%，公路水路投资增速也有所加快。新型城镇化方案

有望 6 月底或 7 月初出台，钢材市场或借此迎来转机。 

 

图 30   我国主要城市各品种钢材库存（2006.4-2013.5） 

 

数据来源： wind 资讯， 华泰长城期货投资咨询部 

后市展望 

在上游炼焦煤成本下降与下游钢材市场持续疲弱的夹击下焦炭现货价格继续下降。连焦主

力合约 1309 先抑后扬，距离本轮调整最低 1456 元/吨仅一步之遥。宏观方面， 5 月份中采 PMI

的小幅回升显示宏观经济趋于回稳，政府换届后稳增长成为我国宏观调控首要任务，后期新型

城镇化、经济结构调整、财税制度改革等政策利好因素依然值得期待。城镇化发展规划纲要有

望在今年 6 月底完成，后期城镇化进程加快将拉动对钢材的需求。如果政策利好能够兑现，焦

炭则有望探底回升。建议前期空头在下跌过程中逐步进行获利了结，多头需密切关注政策变动
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和钢材价格变化。 

焦煤主力合约 1309 在过去一个月中呈现‘M’型走势。目前已重回下行通道，月末最后一 

个交易日跌破 1100 元/吨支撑，创上市以来新低，短期仍有进一步探底的可能。焦煤现货市场

持续下行，下游采购积极性有限，焦企加大限产力度，整体焦煤需求度较差，市场活跃度不佳。

近期国家能源局拟对进口煤炭进行限制，此举或将缓解国内煤炭产业面临的供需失衡问题，短

期利好国内煤炭市场。6 月随着城镇化进程的加速，下游需求或有所改善，焦煤有望探底回升。

建议前期空头可逐步获利了结，多头可待趋势明朗后轻仓入场。 
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