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一、 核心观点 

品种 南华观点 

焦煤 

【盘面点评】中阳线上涨，成交量缩小，短期震荡为主。 

【市场消息】1 月 18 日晨间蒙古国进口炼 焦煤市场暂稳运行。口岸多数贸

易企业放假休市，年前通关车数波动剧烈。现甘其毛都口岸：蒙 5#原煤 1450，

蒙 5#精煤 1910，蒙 4#原煤 1440，蒙 3#精煤 1770。17 日三大主要口岸总通

关车数较上周同期增 276车。 

【供需分析】估值上看，基差基本修复到位，下跌需要焦煤供应进一步抬升

以及成材需求预期证伪。供应端当前焦煤煤矿放假影响有减产预期，蒙煤通

关受到蒙方政策影响有所下滑，预计需要等待蒙煤定价政策落地后蒙煤通关

会恢复常态，短期拍卖边境价来看，提涨明显。澳煤进口点对点放开，根据

SMM数据，澳煤 2 月下旬到港 2船 CAPE，2船 PMX，短期澳煤进口增量有限。

需求端，煤矿库存逐步向下游转移，焦化厂与钢厂补库基本到位，冬储逻辑

炒作告一段落，钢联调研 2023年 1 月日均铁水产量在 225万吨左右，短期供

需维持平衡，但澳煤进口大概率逐步放开，蒙煤通关将恢复常态，一季度铁

水产量预期持稳，焦煤中期供需偏松。 

【南华观点】观望 

焦炭 

【盘面点评】与铁矿走势保持反向关系，小阳线上涨至上轮压力位 2900 附

近，突破难度较大，注意回调风险。                                                                                                                                                          

【市场消息】1 月 18 日日照、青岛港 焦炭现货平稳运行。节前市场交投冷

清，贸易集港情绪低迷。现贸易现汇出库：准一级焦 2680，一级焦 2780，两

港总库存 154较上周增 1。 

【供需分析】估值来看，基差估值转向中性偏高，利润估值中性，短期政策

对于铁矿石的压制可能导致利润流向焦炭。供应端来看，焦化利润走低带动

焦化厂产能利用率与产量下滑，钢厂焦化对于利润不敏感，产能利用率维持

高位。需求端，本周铁水回升，预计 1 月铁水日均产量在 220-225万吨之间

波动，成材价格有价无市，需要警惕春节后需求不及预期的负反馈，短期焦

炭供需趋于平衡，运费以及焦煤成本支撑仍在，但是如果春节后出现了来自

于地产端的预期证伪，那么焦炭依然有提降的空间。 

【南华观点】观望 
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二、相关数据与图表 
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南华黑色团队简介： 

 

 

南华期货黑色团队： 

南华期货黑色团队由分析师盛明星（Z0017035、

黑色总体）、李嘉豪（Z00180077玻璃纯碱）、周甫翰

（F03095899，螺纹热卷铁矿石）、刘斯亮（F03099747

焦煤焦炭铁合金）组成，覆盖黑色商品多板块的研究，

近年来团队成员在《中国证券报》、《期货日报》等业

内知名报刊发表观点，在由《期货日报》和《证券日

报》联合主办的 2022 第十五届中国最佳期货经营机

构中南华期货研究院荣获中国金牌期货研究所称号。 

                              
南华期货微信公众号             南华黑色投研札记                  南华期货 app 
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