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南华期货双焦日报：

南华研究院 袁铭 (Z0012648 )
刘斯亮（F03099747）

焦煤：关注三季度长协调价

【盘面点评】夜盘跳水

【信息整理】山西某主焦煤供应商三季度长协或初步定在1900元/吨，下调不及预
期。

【南华观点】短期震荡，中期看空。估值层面，内矿利润依然有压缩空间，蒙煤也
同样具备让利空间，澳煤进口主要看三季度长协调价情况，动力煤走弱将给到焦煤
配煤压力。供应层面，煤矿端产量仍有增加，洗煤厂开工率走弱，但同比去年仍然
偏高，蒙煤通关车数稳定在700车左右，较前期有一定缩量。需求层面，钢厂焦化
增产，独立焦化略减产，焦煤持续让利焦化，焦化厂减产动力不强，但成材需求持
续走弱容易触发新一轮负反馈。短期黑色宏观预期偏强，但动力煤持续走弱压制焦
煤现货的反弹，焦煤进入震荡阶段。

焦炭：关注第十轮提降空间

【盘面点评】夜盘跟随焦煤下跌

【信息整理】29日日照、青岛港焦炭现货偏弱运行。下游需求表现低迷，贸易心态
整体趋弱。现贸易现汇出库：准一级焦1830，一级焦1930，降40；工厂承兑平
仓：二级1890，准一级1990，一级2090；一级干熄2470。

【南华观点】短期震荡，中期看空。估值层面，钢厂盈利率走高，焦化利润走弱，
进一步提降需要新一轮成材负反馈发生，短期持稳。供应层面，钢厂焦化增产，独
立焦化略减产，焦煤现货出现企稳反弹，焦化利润走弱但由于化产利润支撑，焦化
企业减产诉求不强。需求层面，铁水产量回升至241.52万吨附近，但在成材需求淡
季现实下，铁水继续走高空间不大，6月有可能出现新一轮负反馈。库存层面，除
港口累库外，其余环节库存降低，总体库存/铁水走低。
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