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煤焦 
 

焦炭： 

上周华东地区临时限产解除，焦化厂产能利用率回升明显，

产量有所增加。华北地区仍有部分焦化厂维持临时限产，焦炉生

产低于去年同期，但是整体上对产量影响有限，目前焦炭供应维

持相对宽松。 

库存方面，港口贸易受盘面偏弱及下游拿货价格偏低影响，

出货较差、集港意愿较差，贸易商以出货为主。而钢厂目前库存

仍旧中高位，短期对焦炭采购意愿较差，焦炭库存向上游累积，

焦化库存压力逐渐增加。 

利润方面，本周焦化厂利润继续下移，但是由于焦煤端的让

利、加上化产的弥补，焦化厂当前的利润水平尚可支持生产，短

期对供应影响不大。 

近期高炉生产小幅下滑对焦炭需求产生影响，同时面临着旺

季结束的问题，市场看空预期下对原料压制较大，短期焦炭高库

存、低利润的状况短期难以改变。 

在供应端没有严格限产政策的干扰下，焦炭产量相对稳定，

且华东地区去产能政策尚未落实，短期基本面依旧偏弱。按照山

西地区准一主流焦炭价格折算到港口仓单约 1800附近，盘面小

幅贴水，支撑不强，预期短期底部宽幅震荡为主。 
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煤焦 
 

 

焦煤： 

焦煤现货方面，上周临汾、吕梁及山西部分地区焦煤价格继

续回落，在焦化利润收紧的状态下，部分焦化厂通过调整原料配

比控制成本，低硫优质煤源表现弱势。 

上周国内煤矿库存继续回升，主要是下游焦炭价格回落，焦

化厂在库存尚可的状态下采购意愿较差，煤矿出货也多以长协为

主。 

进口煤方面，通关加严的预期逐渐加强，且国内下游企业利

润较低、需求压制，澳洲一线主焦煤价格重新回落至低位，但是

按照目前进口煤的存放量及国内煤的生产、库存来看，即便后期

进口政策存在收紧的风险，对焦煤整体供应的影响也在减弱。 

需求方面，焦炭价格下调、焦化利润收紧的情况下对焦煤压

制明显，目前焦煤整体上呈现出供强需弱的状态。后期随着气温

变化，运输限制或将逐渐显现，部分焦企季节性采购囤货或将有

增加，但整体供需面改善有限，短期焦煤仍旧弱势。 
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一、焦炭 焦煤 

焦化临时限产较多 短期供应充足 

从 11月 8日公布的独立焦化企业的生产情况来看，本周全国 100家独立焦企焦炉产能利

用率 76.74%，周环比回升 1.59%，低于去年同期 1.86%；全国 230家独立焦企焦炉产能利用

率为 73.43%，周环比回升 0.95%，低于去年同期 1.13%；华北地区独立焦化企业焦炉产能利

用率为 70.18%，周环比回升 0.51%；西北地区独立焦化企业焦炉产能利用率为 86.35%，周环

比回升 0.14%；华东地区独立焦化企业焦炉产能利用率为 79.53%，周环比回升 4.78%。 

本周独立焦化企业产能利用率整体回升。分地区来看，本周华东地区天气污染预警解除，

生产恢复明显，产量有所回升。而河北、山西地区独立焦化厂生产虽有所恢复，但部分地区

仍有小幅临时性限产，产能利用率低于往年同期，但是整体上对产量影响不大。本周 100家

独立焦企日均产量 36.77 万吨，周环比增 0.33万吨；230家独立焦企日均产量 65.25 万吨，

周环比增 0.47万吨，整体产量小幅回升。目前焦化企业在没有严格限产政策的扰动下，基本

维持正常生产，再加上前期山东地区前期市场较关注的去产能政策尚未落实，短期供应端对

价格的支撑相对有限。 

图 1：100家独立焦企焦炉产能利用率 图 2：230家独立焦企焦炉产能利用率 

  
数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 

图 3：华北地区独立焦企焦炉产能利用率 图 4：华东地区独立焦企焦炉产能利用率 
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数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 

焦化利润进一步收紧 但对生产影响不大 

钢联数据显示，截至 11月 8日天津港准一级含税平仓价 1900，较上周下调 50 元/吨；

董家口一级焦含税平仓价 2000，较上周下调 50元/吨；准一级含税平仓价 1900，较上周下

调 50元/吨；港口场地现汇价格在 1720-1750左右，较上周下调 50元/吨，下游钢厂采购意

愿较差，且盘面表现较弱，贸易报价持续走低，但成交不佳；唐山地区准一级焦到厂价 1810，

较上周下调 50元/吨；邢台地区准一级焦出厂价 1690，较上周下调 50元/吨；定州地区准一

级焦出厂价 1690，较上周下调 50元/吨；山西吕梁主流焦企准一级焦出厂报价 1600，较上周

下调 50元/吨；临汾准一级焦报出厂价 1600，较上周下调 50 元/吨。 

截至 11月 8日 Mysteel数据显示，全国 30家独立焦化厂吨焦盈利情况，全国平均吨焦

盈利 46.78元，较上周减少 32.7元；山西准一级焦平均盈利 54.05 元，较上周减少 22.69元；

山东准一级焦平均盈利 58.61元，较上周减少 50.25元；内蒙二级焦平均盈利 27.17 元，较

上周减少 47.5元；河北准一级焦平均盈利 60.32元，较上周减少 28.48元。 

本周焦炭主产区二次降价全面落实，焦化利润再次收紧。焦化厂通过调整配煤比例控制

成本，同时放缓采购节奏。矿方库存压力持续上行的状况下，国内焦煤价格持续下调，为焦

化厂让利，目前仍旧保持相对弱势。而焦化厂当前利润仍旧保持 50元/吨左右，部分焦化厂

通过副产品进行弥补，目前该利润水平尚可支撑焦化生产，短期对供应影响不大。 

图 5：吨焦毛利 图 6：焦炭期现价差对比 
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数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 

港口成交有限 贸易商观望情绪较浓 

 Mysteel数据公布：截至 11月 8日天津港焦炭库存 39万吨，周环比增 2.7万吨；连云

港焦炭库存 6.5万吨，周环比减 1万吨；日照港 164万吨，周环比持平；青岛港 232 万吨，

周环比减 9万吨；港口焦炭总库存 441.5 万吨，周环比减 7.3 万吨。全国 100 家独立焦企焦

炭库存 71.48万吨，周环比增加 11.16万吨；全国 230 家独立焦企焦炭库存 146.49 万吨，

周环比增加 14.98万吨； 

图 7：100家独立焦企焦炭库存 图 8：230家独立焦企焦炭库存 

  

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 

 

图 9：焦炭总库存 图 10：港口焦炭库存 
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数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 

港口方面，本周报价继续回调，下游拿货较差，部分贸易商暂停报价，尤其是当前焦炭

期现市场弱势，且总体供应高位，市场预期偏差的情况下，虽然焦炭现货阶段性低位，但是

贸易拿货积极性仍旧较差，以小幅出货为主。而钢厂库存仍旧中高位，短期小幅限产且后期

需求存在减弱预期，原料补库相平缓，焦炭在供应不减的情况下，库存压力逼向焦化端，焦

化厂库存加速累积至中高位，所以焦化厂心态偏弱、降价出货。 

 钢厂拿货节奏平缓 利润下滑压制原料 

数据显示，截至 11月 8日 247家钢厂高炉开工率 76.54%，周环比降 1.39%，低于去年同

期 2.56%；247家钢厂高炉炼铁产能利用率 77.39%，周环比降 1.08%，低于去年同期 3.36%；

本周日均铁水产量 216.41 万吨，周环比回落 3.04万吨，低于去年同期 9.4万吨。163家钢

厂剔除淘汰产能的利用率为 81.45%，周环比回落 0.48%；全国 247家钢厂盈利率 85.43%，周

环比回落 0.8%。 

图 11：唐山钢厂高炉产能利用率 图 12：247家钢厂高炉产能利用率（剔除淘汰） 
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数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 

截至 11月 8日，全国 110 家钢厂样本焦炭库存 447.82，周环比减少 6.07万吨，平均可

用天数 14.72天，周环比减少 0.33天；其中华北 37家样本钢厂焦炭库存 125.15万吨，周环

比下降 7.39万吨；华东地区 32家样本钢厂焦炭库存 247.07万吨，周环比减少 0.38 万吨；

焦炭总库存（100家独立焦企+港口+钢厂）960.8万吨，周环比下降 2.21万吨。 

图 13：110 家钢厂焦炭库存 图 14：华北地区钢厂焦炭库存 

  

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 

从当前钢厂的生产情况来看，本周钢厂受天气预警限产影响，高炉开工率回落，铁水产

量有所下降。但是结合目前焦化端的生产情况来看，目前焦化厂供应相对充足，尤其是华东

地区临时限产大部分解除，焦炉开工及焦炭产量明显回升，而钢厂在库存偏高的状态下，主

要以按需采购为主。另外，市场在钢材产量回升、需求旺季逐渐结束的预期下心态转弱，原

料市场受压制较为明显。 
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图 15：钢厂盈利率 图 16：螺纹钢毛利 

 
 

数据来源：Wind资讯，国元期货 数据来源：Wind资讯，国元期货 

煤矿保持正常生产 国内供应平稳 

9月份，原煤产量 3.2亿吨，同比增长 4.4%，增速比上月回落 0.6个百分点；日均产量

1080万吨，环比增加 61万吨。前三季度，原煤产量 27.4亿吨，同比增长 4.5%，比上半年加

快 1.9个百分点。 

2019年 9月份国内焦煤产量 3924万吨，月环比减 80万吨，高出去年同期 230 万吨，同

比增 6.23%；9月份焦煤总供给 4720.5万吨，较上月减少 190.21 万吨；总需求 4618.53 万吨，

较上月减少 112.4万吨；供需缺口-101.97 万吨。 

图 17：原煤产量及当月同比 图 18：精煤当月产量 

  

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 
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9月份焦煤产量减少主要是因为月底临近国庆，部分地区陆续发布煤矿停产检修政策。

其中，东北及西南部分煤矿进入停产修整状态，山西焦煤集团 38个煤矿停产检修，汽运受

阻，市场整体成交偏低，煤矿产量有小幅下降，但是由于停产时间较短，且下游市场限产执

行严格，所以国内煤矿供应缩量对市场影响有限。节后煤矿生产明显恢复，焦煤供逐步应回

升，在下游采购意愿较差的情况下，国内煤矿库存有所回升，短期供应相对稳定、充足。 

澳煤价格优势明显 进口煤供应充足 

海关总署 11月 8日公布的数据显示，10月份，中国进口煤炭 2568.5万吨，同比增加 260.6

万吨，增长 11.29%；环比减少 460.3万吨，下降 15.20%。1-10 月份，中国共进口煤炭 27624.4

万吨，同比增长 9.6%。 

9月份全国进口炼焦煤 797万吨，同比增长 20.8%，环比下降 12.1%；1-9月累计进口炼

焦煤 6095万吨，同比增长 19.9%。9月份，中国日均进口炼焦煤 26.6万吨，环比增加 7.09

万吨。 

其中，我国从澳大利亚进口炼焦煤 323.85 万吨，环比下降 27.94%，同比增长 21.89%，

累计进口 2622.35万吨；从蒙古进口炼焦煤 358.93万吨，环比回落 3.9%，同比增长 11.48%，

累计进口 2658.98万吨；从俄罗斯进口炼焦煤 30.77万吨，环比下降 35.79%，同比下降 12.18%，

累计进口 433.98万吨。 

图 19：澳煤进口 图 20：蒙煤进口 

  

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 
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截至 11月 8日 Mysteel统计沿海港口进口焦煤库存：京唐港 385万吨，周环比减少 23

万吨；青岛港 96万吨，周环比增加 1万吨；日照港 88万吨，周环比减 2万吨；连云港 105

万吨，周环比持平，湛江港 50万吨，周环比减 9万吨，港口总库存 724万吨，周环比减少

33万吨万吨。 

图 21：焦煤港口库存 图 22：焦煤进口量 

  

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 

3季度澳洲优质焦煤的价格优势一定程度刺激中国焦煤进口量，8月份焦煤进口量创下了

进口煤自 2017年平控目标下的单月炼焦煤最大进口量的新的记录，唐山两港到港增加，港口

库存整体高位。9月份焦煤进口数量较 8 月份虽有所下降，但较往年同期依旧高位。 

按照当前澳煤发运及蒙煤通关数量来看，进口煤供应后期仍旧偏于宽松，按照目前进口

煤的存放量及国内煤的生产、库存来看，即便后期进口政策存在收紧的风险，对焦煤整体供

应的影响也在减弱。 

国内焦煤弱势 短期需求对焦煤价格压制明显 

截至 11月 8日，甘其毛道主焦煤（A10.5，S0.6，V28，G83 山西产）库提价 1030元/

吨，较上周下调 30 元/吨；京唐港主焦煤（A9，S0.4，V26，G87 澳大利亚产）库提价 1385

元/吨，较上周持平；京唐港主焦煤（A8，S0.9，V25，CSR72，G85 山西产）库提价 1510

元/吨，较上周下调 20元/吨；乌海主焦煤（A10.5，S1，V27，G80 产）出厂含税价 1100
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元/吨，较上周持平；吕梁主焦煤（A<10.5，S<1，V20-24，G>75 ）市场价 1500 元/吨，较

上周持平。 

本周临汾安泽个别煤企低硫主焦再降 40元/吨，累降 120元/吨。现 S0.5G85MT8报 1420

元/吨稳，S0.5G85MT12 报 1400元/吨，均出厂承兑含税；柳林地区低硫主焦煤价格下调 20

元/吨，累降 120元/吨。山西临汾蒲县一 1/3焦全面下调 20-30元/吨；灵石地区肥精煤价

格下调 20-30元/吨，乡宁地区大矿价格下调 30-40元/吨。山西地区焦煤价格降后暂稳，部

分煤矿订单及出货情况转好，个别洗煤厂恢复前期生产水平。但是焦炭现货弱势，焦企继续

倒逼煤价，企业多控制原料采购，焦煤价格依旧承压。 

图 23：吕梁主焦煤价格 图 24：京唐港库提价 

  

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 

图 25：日照港一级冶金焦报价 图 26：吨焦毛利 

 
 

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 

受下游焦炭现货市场下调影响，焦化利润收紧、采购较差，焦化厂通过调整配煤比例

控制成本，本周国内煤矿焦煤库存继续回升，部分煤矿迫于库存压力再次降价。由于国际煤
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炭市场需求走弱、国内焦化厂利润低位且且采购平缓，叠加通关风险加大，进口澳煤价格价

格再次回落，目前进口煤港口及口岸库存较高，短期供强需弱的格局对价格难以形成支撑。 

下游库存正常，短期采购意愿较差 

截至 11月 8日钢联数据显示，100 家独立焦企炼焦煤库存 807.97，周环比减少 9.52，

平均可用天数 16.52 天，周环比减少 0.52 天；230家独立焦企炼焦煤总库存 1485.72，周环

比减少 9.57万吨，平均可用天数 17.12 天，周环比减少 0.24 天。110家钢厂炼焦煤总库存

848.6周环比减少 14.8 万吨，平均可用天数 16.9天，周环比减 0.29天. 

本周煤矿库存合计 297.61万吨，周环比增加 20.28万吨。其中山西地区煤矿库存为

136万吨，周环比增加 2万吨；山东地区煤矿库存为 133.52 万吨，周环比增加 13.38 万吨；

焦煤总库存 2678.18 万吨，周环比减少 37.04万吨。 

图 27：100 家独立焦企焦煤库存 图 28：110家钢厂焦煤库存 

  

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 

图 29：焦煤煤矿库存 图 30：焦煤总库存 

  

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind 国元期货 
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本周焦炭现货价格弱势，焦化利润进一步收紧，下游焦企通过调整配煤比例、控制采购

节奏向上压制焦煤，煤矿出货多以长协为主，本周库存继续攀升，加上进口煤库存量较大，

短期焦煤呈现供强需弱的状态。 

本周观点 

焦炭： 

上周华东地区临时限产解除，焦化厂产能利用率回升明显，产量有所增加。华北地区仍

有部分焦化厂维持临时限产，焦炉生产低于去年同期，但是整体上对产量影响有限，目前焦

炭供应维持相对宽松。 

库存方面，港口贸易受盘面偏弱及下游拿货价格偏低影响，出货较差、集港意愿较差，

贸易商以出货为主。而钢厂目前库存仍旧中高位，短期对焦炭采购意愿较差，焦炭库存向上

游累积，焦化库存压力逐渐增加。 

利润方面，本周焦化厂利润继续下移，但是由于焦煤端的让利、加上化产的弥补，焦化

厂当前的利润水平尚可支持生产，短期对供应影响不大。 

近期高炉生产小幅下滑对焦炭需求产生影响，同时面临着旺季结束的问题，市场看空预

期下对原料压制较大，短期焦炭高库存、低利润的状况短期难以改变。 

在供应端没有严格限产政策的干扰下，焦炭产量相对稳定，且华东地区去产能政策尚未

落实，短期基本面依旧偏弱。按照山西地区准一主流焦炭价格折算到港口仓单约 1800 附近，

盘面小幅贴水，支撑不强，预期短期底部宽幅震荡为主。 

   焦煤： 

焦煤现货方面，上周临汾、吕梁及山西部分地区焦煤价格继续回落，在焦化利润收紧的

状态下，部分焦化厂通过调整原料配比控制成本，低硫优质煤源表现弱势。 
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上周国内煤矿库存继续回升，主要是下游焦炭价格回落，焦化厂在库存尚可的状态下采

购意愿较差，煤矿出货也多以长协为主。 

进口煤方面，通关加严的预期逐渐加强，且国内下游企业利润较低、需求压制，澳洲一

线主焦煤价格重新回落至低位，但是按照目前进口煤的存放量及国内煤的生产、库存来看，

即便后期进口政策存在收紧的风险，对焦煤整体供应的影响也在减弱。 

需求方面，焦炭价格下调、焦化利润收紧的情况下对焦煤压制明显，目前焦煤整体上呈

现出供强需弱的状态。后期随着气温变化，运输限制或将逐渐显现，部分焦企季节性采购囤

货或将有增加，但整体供需面改善有限，短期焦煤仍旧弱势。
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