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产业图谱

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFind、钢联、金信期货
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焦炭

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFind、钢联、掌上煤焦、金信期货

品种 周观点 思路

焦炭

需求：247家钢铁水日产量245.9万吨(-0.8)，247家钢厂焦炭库存可用天数11.8天
(+0.3)。
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供给：全样本焦化厂产能利用率75.2%(-1%)，焦化厂均产量69万吨(-0.9)，247家钢厂
日均焦炭产量47.3吨(-0.1)。

库存：焦炭总库存979.2万吨(+20.7)，全样本焦化厂库存139.6万吨(+23.7)，主要港
口库存215.5万吨(-11.3)，247家网厂库存624.1万吨(+8.3)，可用天数11.8(+0.3)。

吨焦利润138元/吨(+64)，节后钢厂正式提降第六轮100元/吨。

总结：补库需求基本落空，铁水确认下行趋势给需求侧提供更高的低库存容忍度，而
跌价周期内投机需求也不敢轻易进场，因此需求整体仍处下坡。供给侧，由于焦煤价
格持续下滑，大部分区域焦化利润保持稳定，生产未受降价影响，供给宽松而需求不
振导致累库压力显现。基于当前供需、焦化利润以及焦煤现货强度，焦炭市场仍有第
七轮提降的预期，因此双焦反弹持续性和高度存疑，当前建议观望，关注2240一带压
力。
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螺纹

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFind、钢联、金信期货

品种 周观点 思路

螺纹

需求:螺纹周度表观消费282.02万吨 (-47.3)；节后三日建材平均成交15.85万吨（-
0.84）；
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供给:螺纹产量272.98吨(-10.51)，其中长流程产量250.19万吨(-2.12)，短流程产量
22.79万吨(-8.39)；

库存:总库存985.48万吨(-9.04);社会库存716.01万吨(-10.56)，钢厂库存269.47万吨 
(+1.52)；

利润:螺纹高炉利润-50.28元/吨（+12.32），螺纹盘面利润272.91元/吨(-20.73)。

总结：钢厂急于复产而需求仍未实际改善，导致成材价格承压，价格上行乏力，无法
为产业形成正反馈节奏。近期煤-炭端价格支撑减弱，导致成本支撑减弱，带动估值下
移，价格跟随下探。目前终端需求淡季未超预期下滑，还有一定韧性，下半年还有减
产、旺季预期。综合来看，震荡趋弱的走势还在，不过底部还有一定支撑。
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焦炭供需存

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFind、钢联、金信期货

图一：港口库存：恢复集港 图二：铁水日产：刚需企稳

图三：钢厂库存：库存筑底中 图四：焦钢利润：下游利润改善

近期产地-港口运价反弹，结合前期
盘面升水来看，期现投机需求有回归
，关注盘面升水回吐后这部分需求的
持续性；

目前由于下游利润改善，减产意愿快
速下滑，铁水日产止降，刚需企稳；

钢厂焦炭库存进入低位区间，边际上
看，主动去库的操作空间被压缩；

目前焦炭自身供需矛盾不显著，重点
在于焦煤的让利何时结束。
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螺纹产销存

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFind、钢联、金信期货

图五：螺纹表需：有韧性无弹性 图六：螺纹钢成交：降价促销

图七：螺纹钢产量：准备复产 图八：螺纹库存：去库节奏尚可

成交下滑伴随表需回落，市场需求如
同去年，难见起色，不过韧性尚存，
需求未超预期下滑。

目前产量下成材去库节奏尚可，但复
产形成的预期压力开始显现，可能让
市场担忧供给侧矛盾未彻底一次出清
，第二轮负反馈预期升温。
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谢谢大家！
金信期货 研究院
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重要声明

本报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解。分析师以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了分
析师的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。分析师不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间获得受
任何形式的报酬或利益。

本报告仅供金信期货有限公司（以下简称“本公司”）客户参考之用。本公司不会因为关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户。在任何情况下，
本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议或私人咨询建议。在任何情况下，本公司及其员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与
投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。

本公司具有中国证监会认可的期货投资咨询业务资格。本报告发布的信息均来源于第三方信息提供商或其他已公开信息，本公司对这些信息的准确性、完整
性、时效性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资料、意见及推测仅反映研究人员于发布本报告当日的判断且不代表本公司的立场，本报告所指的期货或
投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动，过往表现不应作为日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报
告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态，且对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告难以考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要，投资者应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，
且本报告不应取代投资者的独立判断。请务必注意，据本报告作出的任何投资决策均与本公司、本公司员工无关。

本报告版权仅为本公司所有，未经本公司书面授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、修改或以其他任
何方式非法使用本报告的部分或全部内容。如引用、刊发，需注明出处为“金信期货”，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

金信期货投资咨询业务资格：湘证监机构字[2017]1号

投资咨询团队成员：姚兴航（投资咨询编号：Z0015370）、王志萍 （投资咨询编号：Z0015287）、黄婷莉（投资咨询编号：Z0015398）、汤剑林（投资咨
询编号：Z0017825）、曾文彪（投资咨询编号：Z0017990）、杨彦龙（投资咨询编号：Z0018274）、孙皓（投资咨询编号：Z0018702）。


