
 

 

 

  全球商品研究·焦煤焦炭 

兴证期货.研发产品系列 
受钢材拖累，焦炭短期低位震荡 

2019 年 8 月 12 日  星期一 

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，市场

走势与我们的观点不太一致，主要是由于钢材下跌影响，

拖累焦炭下跌，环保限产消息并没有提供较大的上涨空

间。 

 后市展望及策略建议 

焦煤目前受二青会影响提前补库需求增加，但后期

受焦炭限产影响，需求或有下降。焦炭现货第二轮提涨

范围扩大，叠加二青会提前补库，主焦煤价格小幅探涨。

在当前焦炭去产能及环保限产预期下，焦煤后续需求或

将下降。 

焦炭完成移仓，钢材下跌带动焦炭下跌。供给方面，

受二青会影响，山西长治、太原、吕梁地区焦化厂进入

限产，具体限产幅度等待检验。库存方面，焦化厂维持

低库存状态，钢厂库存高位，上下游博弈激烈，受盘面

大跌影响，港口出货较为一般，港口库存仍然较高。需

求方面，高炉开工率恢复，但上周螺纹产量下降，而社

会库存持续增加，钢材基本面较差，终端需求弱势。 

综上，焦炭限产消息究竟能否带动基本面的改善，

还需等待市场的检验，目前受钢材大跌影响，压制了焦

炭的上涨空间，焦炭限产力度决定了焦炭的话语权。短

期来看，本周焦炭 01 合约将低位震荡，建议暂时观望。 
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1. 行情回顾 

上周焦煤整体震荡走强，焦炭受钢材拖累震荡下行。 

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 暂 稳 ， 青 岛 港 主 焦 煤

(A9.5%,V19%,0.6%S,G>80,Y24mm，澳大利亚产)收于 1605 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%)1550 元/吨，

甘其毛道蒙古焦煤 (A10.5%,V28%,<0.6%S,G83)价格 1150 元/吨。国内焦煤

方面，受焦炭现货提涨情绪影响，叠加二青会对公路运输的影响，焦化厂

提前补库，增加对于焦煤的需求，焦煤市场情绪较好。进口煤方面，由于近

期口岸海关严查车辆运管单及皮重不符等问题，导致近期出境空车较少，

口岸通关车辆再度下滑至 400-500 车左右，但介于口岸货源相对充足，价

格暂稳，此外澳煤价格下跌，蒙煤需求下降。 

上周焦炭现货（天津港准一级冶金焦）在 2100 元/吨。主产地焦企提涨

第二轮焦炭价格 100 元/吨范围不断扩大，钢焦博弈继续，其中山西个别钢

厂由于近期钢材利润持续收缩，场内焦炭库存合理偏高等因素表示拒绝此

轮提涨。 

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：出货转好，矿方库存压力缓解 

截至 8 月 9 日，焦煤焦化厂库存 792.56 万吨，较上周减少 0.44 万吨。

炼焦煤六港口库存为 697万吨，较上周增加 20万吨。炼焦煤钢厂库存 878.65

万吨，较上周减少 9.73 万吨。焦炭提涨，叠加去产能环保预期，焦化厂普

遍乐观，部分紧缺主焦煤种开始适当增库，并且近期受二青会影响，公路

运输或将受阻，焦化厂提前加大补库力度，山西煤矿库存尤其是主焦煤库

存低位。  
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图 7：炼焦煤焦化厂库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 8：炼焦煤钢厂库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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 8 月 9 日，焦化厂产能利用率产能利用 79.68%，下降 0.81%；日

均产量 38.64，减 0.39。焦炭焦化厂库存 27.92 万吨，减少 0.4 万吨。港口

焦炭总库存 481.5 万吨，减少 7.5 万吨。全国 110 家钢厂焦炭库存 454.82 万

吨，增加 3.81 万吨。 

山西地区受二青会准备影响，太原、长治、吕梁地区焦化企业接到限

产通知，生产有所下滑，总体造成上周焦化产能利用率下降。焦化厂库存

继续保持低库存运行，受低库存影响，焦化厂对于第二轮提涨多数持乐观

态度。钢厂内库存多处于正常偏高水平，采购需求一般。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

0

100

200

300

400

500

600

700

800

2
0

1
8

-0
2

-0
9

2
0

1
8

-0
3

-0
9

2
0

1
8

-0
4

-0
9

2
0

1
8

-0
5

-0
9

2
0

1
8

-0
6

-0
9

2
0

1
8

-0
7

-0
9

2
0

1
8

-0
8

-0
9

2
0

1
8

-0
9

-0
9

2
0

1
8

-1
0

-0
9

2
0

1
8

-1
1

-0
9

2
0

1
8

-1
2

-0
9

2
0

1
9

-0
1

-0
9

2
0

1
9

-0
2

-0
9

2
0

1
9

-0
3

-0
9

2
0

1
9

-0
4

-0
9

2
0

1
9

-0
5

-0
9

2
0

1
9

-0
6

-0
9

2
0

1
9

-0
7

-0
9

2
0

1
9

-0
8

-0
9

炼焦煤库存:三港口合计 炼焦煤库存:六港口合计



周度报告                                      

 

 

图 10：焦化厂开工率（百分比） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

图 11：焦炭焦化厂库存（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 12：焦炭港口库存（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

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 69.48%，环比增加 2.21%。从上周

的数据来看，唐山地区高炉生产略有恢复，终端需求上，螺纹产量出现下

降，但社会库存持续增加，终端需求弱势，钢厂利润低位，焦化厂较难再次

分得利润。 
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图 14：全国高炉开工率 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5. 总结 

焦煤目前受二青会影响提前补库需求增加，但后期受焦炭限产影响，

需求或有下降。焦炭现货第二轮提涨范围扩大，叠加二青会提前补库，主

焦煤价格小幅探涨。在当前焦炭去产能及环保限产预期下，焦煤后续需求

或将下降。 

焦炭完成移仓，钢材下跌带动焦炭下跌。供给方面，受二青会影响，山

西长治、太原、吕梁地区焦化厂进入限产，具体限产幅度等待检验。库存方

面，焦化厂维持低库存状态，钢厂库存高位，上下游博弈激烈，受盘面大跌

影响，港口出货较为一般，港口库存仍然较高。需求方面，高炉开工率恢

复，但上周螺纹产量下降，而社会库存持续增加，钢材基本面较差，终端需

求弱势。 

综上，焦炭限产消息究竟能否带动基本面的改善，还需等待市场的检

验，目前受钢材大跌影响，压制了焦炭的上涨空间，焦炭限产力度决定了

焦炭的话语权。短期来看，本周焦炭 01 合约将低位震荡，建议暂时观望。 
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