
2024年8月31日

吉明
从业资格号：F3024328
投资咨询号：Z0012082

焦煤焦炭周报
铁水产量阶段性底部出现，

煤焦反弹高度取决于旺季成色
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双焦核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

       本周现货端，本周焦炭第七轮提降落地，降幅为50-55元/吨，终端开始采购，且部分投机需求

进场拿货，现货价格企稳且焦企酝酿首轮提涨。产地焦煤现货周内走强，中间洗煤厂及贸易商投机

需求显现，市场成交氛围回暖，订单较前期开始增多，竞拍价格多以涨价成交；期货端，本周煤焦

盘面见底后反弹，市场交易旺季需求改善的预期，但涨幅有限。

运行逻辑

       供给端，煤矿的产量保持稳定，而焦企由于连续提降低使得利润收窄，部分企业小幅限产；需

求端，铁水产量本周虽然仍有下跌，但目前底部已现，预计9月将有小幅回升；库存端，焦煤矿端

库存开始去库，主要是周内终端企业库存始终处于低位，随着行情企稳开始适量补库，且中游投机

需求显现，进场拿货增加。目前钢厂利润有所修复，但是以市场煤为主的焦企即期利润亏损面扩大，

钢焦企业利润博弈加剧，在第七轮提降落地后，市场对焦炭有提涨预期。在旺季预期暂时不能证伪

的窗口下，短期市场关注的点会落在终端需求回升的力度和持续时间。

推荐策略
       煤焦供需情况宽松限制了现货价格向上反弹的高度，在终端需求承压且市场提前交易旺季预期

下，谨慎参与黑色系的反弹，等待终端需求数据不及预期做空原料的机会。
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焦煤影响因素分析

因素 价格驱动 位置与变化

宏观 利多
本周人民币汇率显著升值，突破7.1关口，全球央行年会鲍威尔释放9月明确降息信号影响，企业

结汇或出现趋势自强化。

需求 利空
本周五大材总产量778.66万吨，环比下降0.28万吨。其中螺纹产量162.26万吨，环比上升1.66万
吨；热卷产量305.05万吨，环比下降5.22万吨。

供应 利空
本周523家炼焦煤矿山样本：核定产能利用率为90.2%环比减0.8%。原煤日均产量203.3万吨环比

减1.7万吨。全国110家洗煤样本：开工率66.63%环比减0.65%；日均产量55.52万吨降1.19万吨。

库存 利多

本周独立焦企全样本:炼焦煤总库存851.69万吨增48.99万吨，焦煤可用天数10.0天增0.9天；全国

247家钢厂样本:炼焦煤库存734.46万吨增16.85万吨，焦煤可用天数11.76天增0.29天；全国110
家洗煤厂:原煤库存271.23万吨降15.2万吨；16个港口进口焦煤库存:821.83万吨增0.79万吨。

基差 利多
山西地区最低仓单为长协煤质的蒙5原煤，测算仓单成本约1360元/吨附近，JM2501合约在平水

附近波动；山西地区单一精煤低价仓单多在1400元/吨附近。

利润 利空 汾渭监测本周涨价煤矿8家，平均涨幅17元/吨，降价煤矿28家，平均降幅98元/吨。



5

焦炭影响因素分析

因素 价格驱动 位置与变化

宏观 利多
本周人民币汇率显著升值，突破7.1关口，全球央行年会鲍威尔释放9月明确降息信号影响，企业

结汇或出现趋势自强化。

需求 中性
本周247家钢厂高炉开工率76.41%，环比上周减少1.06%；高炉炼铁产能利用率82.96%，环比减

少1.34%；钢厂盈利率3.9%，环比增加2.60%；日均铁水产量 220.89万吨，环比减少3.57万吨。

供应 利多
本周独立焦企全样本:产能利用率为69.62%减2.52%,焦炭日均产量63.75万吨减2.31万吨；247家
钢厂样本:产能利用率86.71%减0.11%，焦炭日均产量46.96万吨减0.06万吨。

库存 利多
本周独立焦企全样本:焦炭库存77.93万吨增2.49万吨；247家钢厂样本:焦炭库存541.88万吨增4.89
万吨，焦炭可用天数10.84天增0.03天；全国18个港口焦炭库存为218.05万吨减5.96万吨。

基差 利空
焦炭七轮提降落地对应的山西准一湿熄焦出厂价1450元/吨，理论仓单成本约为1780元/吨(未考虑

拿货成本约50)，盘面J2501合约升水现货仓单约200个点。

利润 中性
全国30家独立焦化厂吨焦盈利情况，全国平均吨焦盈利-86元/吨；山西准一级焦平均盈利-66元/吨，

山东准一级焦平均盈利-42元/吨，内蒙二级焦平均盈利-173元/吨，河北准一级焦平均盈利-8元/吨。
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煤焦周度数据变动

焦煤周度数据变动情况

2024/8/31 当周数值 环比(%) 当周数值 环比(%)
港口库存 362.33 1.96 钢厂库存可用天数 11.76 2.53 

230家独立焦
化库存

总库存 698.75 8.27 
矿山企业库存

原煤 404.61 -2.96 

华北地区 336.28 8.75 精煤 309.86 -5.59 

华东地区 154.64 0.89 110家洗煤厂原煤库存 271.23 -5.31 

独立焦化厂库存可用天数 10.27 11.51 110家洗煤厂精煤库存 193.97 0.36 

247家钢铁企
业库存

总库存 734.46 2.35 110家洗煤厂开工率 66.63 -0.98 

华北地区 205.03 3.12 110家洗煤厂日均产量 55.52 -2.10 

焦炭周度数据变动情况
焦炭总库存 799.96 -0.46 港口总库存 180.15 -5.78 

230家独立焦
化库存

总库存 45.18 -3.65 吨焦平均利润 -86.00 132.43 

华北地区 20.40 -11.11 230家独立焦
化厂产能利用

率

全样本 69.72 -2.92 

西北地区 13.32 5.13 华北地区 73.71 -1.75 

247家钢铁企业库存可用天数 10.84 0.28 西北地区 55.46 -1.46 

247家钢铁企
业库存

总库存 541.88 0.91 230家独立焦化厂日均产量 51.16 -2.92 

华北地区 185.68 1.03 247家钢铁企业日均产量 46.96 -0.13 

西北地区 25.50 -6.25 247家钢铁企业产能利用率 86.71 -0.13 
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2.1焦煤期货价格：本周现货价格小幅反弹，市场交投情绪较好，盘面共振反弹向上，但力度仍
偏弱，其中09合约由于交割问题，在周五尾盘跌停。

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 10



1.1焦煤期货价格：本周9-1价差（-145.5--60）元/吨波动，1-5价差在（-0.5-15.5）元/吨波动。

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 11



2.1焦煤现货价格：本周炼焦煤线上竞拍成交氛围有所好转，流拍比例持续下降，呈现下坡态势，
整体成交以涨价为主，终端补库及贸易商投机皆有。

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 12



2.1焦煤现货价格：澳洲远期炼焦煤国际市场终端需求一般，市场整体预期价格仍有不确定性，
市场观望态势延续。

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 13



2.1汽运价格

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 14
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3.1焦煤供给：产地部分前期停产煤矿恢复生产，另外部分煤矿产量有所提升，综合影响产地供
应继续增量。

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 16



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 17

3.1焦煤供给：本周523家炼焦煤矿山样本：核定产能利用率为90.2%环比减0.8%。原煤日均产
量203.3万吨环比减1.7万吨。



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 18

3.1焦煤供给：本周全国110家洗煤样本：开工率66.63%环比减0.65%；日均产量55.52万吨降
1.19万吨。
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 20

4.1焦煤需求：本周247家钢厂高炉开工率76.41%，环比上周减少1.06%；钢厂盈利率3.9%，环比增加

2.60%；日均铁水产量 220.89万吨，环比减少3.57万吨。



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 21

4.1焦煤需求：本周独立焦企全样本:产能利用率为69.62%减2.52%,焦炭日均产量63.75万吨减2.31
万吨；247家钢厂样本:产能利用率86.71%减0.11%，焦炭日均产量46.96万吨减0.06万吨。



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 22

4.1焦煤进出口
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 24

5.1焦煤库存：市场止跌回暖，中间洗煤厂及贸易商投机需求显现，煤矿库存转为去库，下游
原料库存小幅累库。



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 25

5.1焦煤库存：本周全国16个港口进口焦煤库存为821.83增0.79；其中华北3港焦煤库存为
314.23增7.99，东北2港58.80增2.00，华东9港251.80增0.80，华南2港197.00减10.00。



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 26

5.1焦煤库存：本周独立焦企全样本:炼焦煤总库存851.69万吨增48.99万吨，焦煤可用天数
10.0天增0.9天。



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 27

5.1焦煤库存：本周全国247家钢厂样本:炼焦煤库存734.46万吨增16.85万吨，焦煤可用天数
11.76天增0.29天。



5.1焦煤库存：本周全国523家炼焦煤矿山原煤库存404.6万吨，环比减12.4万吨，精煤库存
309.9万吨，环比减18.3万吨。

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 28
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 31

1.1焦炭期货价格：本周焦炭第七轮提降落地，但市场交易逻辑从产业负反馈转为旺季需求改
善预期，盘面有所反弹。



1.2焦炭期货价格：本周9-1价差（-138.5--64.5）元/吨波动，1-5价差在（-43--20）元/吨波
动。

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 32



1.3焦炭现货价格：本周主流市场焦炭第七轮提降落地。截至目前焦炭累计下跌七轮，累计降幅350-
335元/吨。现山西地区主流市场准一级湿熄冶金焦报价1430-1530元/吨。

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 33
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 35

2.1焦炭供给：本周独立焦企全样本:产能利用率为69.62%减2.52%,焦炭日均产量63.75万吨减
2.31万吨；247家钢厂样本:产能利用率86.71%减0.11%，焦炭日均产量46.96万吨减0.06万吨。



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 36

2.1焦炭供给：目前各焦企利润不佳，大多已陷入亏损状态，不少焦企开始减产。
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 38

3.1焦炭需求：本周五大材总产量778.66万吨，环比下降0.28万吨。其中螺纹产量162.26万吨，
环比上升1.66万吨；热卷产量305.05万吨，环比下降5.22万吨。



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 39

3.1焦炭需求：本周五大材总库存1562.95万吨，环比下降78.92万吨。其中螺纹库存595.71万吨，环
比下降56.11万吨；热卷库存441.81万吨，环比下降0.40万吨。



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 40

3.1焦炭需求：本周五大品种周消费量为857.58万吨，环比上升20.51万吨。其中螺纹消费量
218.37万吨，环比上升19.03万吨；热卷消费量305.45万吨，环比下降13.14万吨。
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 42

4.1焦炭库存：焦价连续七轮下调后，部分投机需求询货增加，焦炭出货较前期好转，库存
压力稍有缓解。



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所
43

4.1焦炭库存：本周独立焦企全样本:焦炭库存77.93万吨增2.49万吨。



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 44

4.1焦炭库存：本周247家钢厂样本:焦炭库存541.88万吨增4.89万吨，焦炭可用天数10.84天增
0.03天。



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 45

4.1焦炭库存：本周全国18个港口焦炭库存为218.05减5.96；其中北方5港焦炭库存为47.50减
7.00，华东10港147.65减2.36，南方3港22.90增3.40。
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