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内容提要 

 行情回顾 

上周我们的观点是盘面震荡，建议单边观望焦煤

1909、焦炭 1909，市场走势与我们的观点相一致。上周

焦煤主力合约收于 1386 元/吨，周跌 2.5 元/吨。焦炭主

力合约收于 2108.5 元/吨，周跌 38 元/吨。焦煤、焦炭盘

面上周区间震荡调整。 

 后市展望及策略建议 

焦煤煤种走势分化，配煤种煤价承压。焦化厂内有

库存累积，情绪转弱，焦煤采购速度放缓，部分前期采

购配煤库存累至合理位置，需求下降。焦煤盘面已至高

位，暂时持稳。 

下游供需转淡，焦炭多空交织，区间震荡。生产方

面，上周各地限产力度不大，开工率维持高位，但周四

山东地区限产消息传出，或将成为焦化行业环保限产开

端，后期焦化厂开工率大概率将下降。库存方面，焦化

厂库存暂累，焦化厂提涨情绪转弱，港口库存首现拐点，

有抛货供应风险。需求方面，高炉开工率高位持稳，焦

炭需求尚可，但上周螺纹库存首次增加，供需转弱，钢

材价格承压将有可能传导至焦炭，压制焦炭反弹空间。 

操作建议上，从基差角度来看，焦炭略有贴水，多

空安全边际均不高，但从基本面情况来看，焦炭去产能

以及环保限产的预期仍在，焦炭有上涨空间。焦炭多空

交织，盘面震荡，建议暂时观望。 
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1. 行情回顾 

上周焦煤主力合约收于 1386 元/吨，周跌 2.5 元/吨。焦炭主力合约收

于 2108.5 元/吨，周跌 38 元/吨。焦煤、焦炭盘面上周区间震荡调整。 

图 1：焦煤主力合约走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：焦炭主力合约走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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期货收盘价(活跃合约):焦煤日
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2. 现货价格 

上 周 焦 煤 现 货 价 格 整 体 持 稳 ， 青 岛 港 主 焦 煤

(A9.5%,V19%,0.6%S,G>80,Y24mm，澳大利亚产)收于 1675 元/吨，山西吕

梁产主焦煤(A<10.5%,V:20-24%, S<1%,G>75%,Y:12-15,Mt:8%)1650 元/吨，

甘其毛道蒙古焦煤 (A10.5%,V28%,<0.6%S,G83)价格 1210 元/吨。国内焦煤

方面，焦企整体采购心态明显转差，部分配煤种库存累至高位，焦企放缓

了采购速度，配煤种煤价承压。进口煤方面，受政府要求落地加工配额等

政策影响，蒙煤通关车数保持在 300-700 车的低位水平，叠加下游需求开

始转弱，蒙煤价格有走弱的压力，价格暂稳。 

上周焦炭现货（日照港准一级冶金焦）暂稳在 2150 元/吨。近日盘面回

调，期现投资公司在盘面上已有盈利，选择平仓，港口抛货风险增大，加之

钢厂从焦化厂直购较多，港口去库较难，目前港口部分准一级冶金焦资源

报 2050-2070 元/吨，较前期高点下降 100 元/吨左右。由于贸易商对后市情

绪转为悲观，加之盘面震荡，观望情绪较浓，港口成交依然冷清。准一现汇

自提报价在 2050-2080 元/吨，但成交价格低于 2050 元/吨。 

图 3：焦煤现货价格 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 4：焦炭现货价格 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3. 焦煤、焦炭基差 

图 5：焦煤基差 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 6：焦炭基差 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4. 基本面 

4.1 焦煤供给及库存 

截至 6 月 14 日，焦煤焦化厂库存 802.52 万吨，较上周增加 2.02 万吨。

炼焦煤六港口库存为 558 万吨，较上周增加 5 万吨。炼焦煤钢厂库存 857.44

万吨，较上周增加 3.87 万吨。钢焦焦灼期，焦化企业对后市需求持观望态

度，对于焦煤采购节奏略有放缓，且前期补库部分煤种已经补至较高位置。  

图 7：炼焦煤焦化厂库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 8：炼焦煤钢厂库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 9：炼焦煤港口库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4.2 焦炭供给及库存 

截至 6 月 14 日，焦化厂产能利用率 81.44%，增加 0.62%。焦炭焦化厂

库存 37.77 万吨，增加 2.95 万吨。港口焦炭总库存 483 万吨，减少 8 万吨。

全国 110 家钢厂焦炭库存 447.84 万吨，增加 7.9 万吨。 

600

650

700

750

800

850

900

950

1,000

2
0

1
7

-0
6

-1
6

2
0

1
7

-0
7

-1
6

2
0

1
7

-0
8

-1
6

2
0

1
7

-0
9

-1
6

2
0

1
7

-1
0

-1
6

2
0

1
7

-1
1

-1
6

2
0

1
7

-1
2

-1
6

2
0

1
8

-0
1

-1
6

2
0

1
8

-0
2

-1
6

2
0

1
8

-0
3

-1
6

2
0

1
8

-0
4

-1
6

2
0

1
8

-0
5

-1
6

2
0

1
8

-0
6

-1
6

2
0

1
8

-0
7

-1
6

2
0

1
8

-0
8

-1
6

2
0

1
8

-0
9

-1
6

2
0

1
8

-1
0

-1
6

2
0

1
8

-1
1

-1
6

2
0

1
8

-1
2

-1
6

2
0

1
9

-0
1

-1
6

2
0

1
9

-0
2

-1
6

2
0

1
9

-0
3

-1
6

2
0

1
9

-0
4

-1
6

2
0

1
9

-0
5

-1
6

炼焦煤库存:国内样本钢厂(110家) 周

0

100

200

300

400

500

600

2
0

1
7

-1
2

-1
5

2
0

1
8

-0
1

-1
5

2
0

1
8

-0
2

-1
5

2
0

1
8

-0
3

-1
5

2
0

1
8

-0
4

-1
5

2
0

1
8

-0
5

-1
5

2
0

1
8

-0
6

-1
5

2
0

1
8

-0
7

-1
5

2
0

1
8

-0
8

-1
5

2
0

1
8

-0
9

-1
5

2
0

1
8

-1
0

-1
5

2
0

1
8

-1
1

-1
5

2
0

1
8

-1
2

-1
5

2
0

1
9

-0
1

-1
5

2
0

1
9

-0
2

-1
5

2
0

1
9

-0
3

-1
5

2
0

1
9

-0
4

-1
5

2
0

1
9

-0
5

-1
5

炼焦煤库存:三港口合计 炼焦煤库存:六港口合计



周度报告                                      

 

 

上周焦化厂开工率受到限产影响不大，开工率保持高位，甚至略有上

升。焦化厂内开始有库存累积，主要由于两方面原因：一是由于钢厂焦炭

库存已至合理位置，且下游需求开始转淡，钢焦博弈期间，采购速度放缓；

二是由于港口贸易商观望情绪较浓，减少了从焦企采购的订单。受库存累

积影响，焦化厂心态开始发生转变。港口库存拐点已现，但受盘面震荡影

响，贸易商观望情绪较浓，出货较少，不排除有降价抛货风险。 

焦钢博弈激烈，第四轮提涨暂未落地，已有钢厂由于成本较高以及厂

内原料充足提出降价 100 元/吨。 

图 10：焦化厂开工率（百分比） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 11：焦炭焦化厂库存（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 12：焦炭港口库存（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 13：焦炭钢厂库存（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4.3 高炉开工率 

Mysteel 调研 163 家钢厂高炉开工率 71.13%，环比降 0.28%。当前高炉

开工率处于高位，已达去年最高水平。上周新出数据显示，钢材产量持续

增加，社会库存开始累库，意味着供需转弱，钢材价格承压。当前开工率较

高，焦炭需求暂未下降，但钢材价格有下行风险，传导至原料端，原料价格

也有下行的风险。 

图 14：全国高炉开工率 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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5. 总结 

焦煤煤种走势分化，配煤种煤价承压。焦化厂内有库存累积，情绪转

弱，焦煤采购速度放缓，部分前期采购配煤库存累至合理位置，需求下降。

焦煤盘面已至高位，暂时持稳。 

下游供需转淡，焦炭多空交织，区间震荡。生产方面，上周各地限产力

度不大，开工率维持高位，但周四山东地区限产消息传出，或将成为焦化

行业环保限产开端，后期焦化厂开工率大概率将下降。库存方面，焦化厂

库存暂累，焦化厂提涨情绪转弱，港口库存首现拐点，有抛货供应风险。需

求方面，高炉开工率高位持稳，焦炭需求尚可，但上周螺纹库存首次增加，

供需转弱，钢材价格承压将有可能传导至焦炭，压制焦炭反弹空间。 

操作建议上，从基差角度来看，焦炭略有贴水，多空安全边际均不高，

但从基本面情况来看，焦炭去产能以及环保限产的预期仍在，焦炭有上涨

空间。焦炭多空交织，盘面震荡，建议暂时观望。
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