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焦炭： 

生产方面，山西地区焦化恢复生产，山东地区限产较严，产

量实际影响有限，短期限产对生产影响有限，焦炭整体供应平稳。 

库存方面，由于焦炭市场转弱，钢厂库存较高采购积极性相

对较差，而港口由于倒挂严重，贸易商采购积极性大减，短期出

货意愿较高，港口库存高位回落，库存压力向焦化厂转移，本周

独立焦化厂库存增长明显。 

利润方面，目前大部分焦化企业利润降至 100 以下，西北地

区利润更低，整体对生产影响不大。但焦炭现货价格继续向下空

间收紧，3 轮降价难度将有所增加。 

下游需求方面，钢厂目前生产对焦炭的刚需尚可，但库存高

位，在原料下跌过程中补库需求较差，若市场进行 3 轮降价，随

着现货价格相对底部、钢厂库存有所消化的情况下，下游补库将

有所体现，库存结构将发生变化。 

结合盘面来看，01 合约反应 3 轮下调，短期下方安全边际有

所提高，短期阶段性筑底或有所反弹，幅度有限，关注后期钢厂
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补库及焦煤价格支撑。 

 

焦煤： 

焦煤现货呈现弱稳状态，安泽地区低硫主焦下调 20 元/吨，

累计下调 40 元。受下游焦炭价格回调的影响，焦化厂利润收紧，

对原料采购积极性有所回落，主焦煤市场紧缺度较高，价格相对

坚挺，炼焦配煤相对弱势。山东地区主流矿井因自身库存持续高

位运行，现对市场户及长协户下调精煤价格，市场户精煤挂牌价

直降 70 元/吨，长协用户，精煤挂牌价降 20 元/吨；本周焦煤煤

矿库存回升明显，主要原因还是近期下游采购节奏的放缓。相比

于国内焦煤而言，近日一线澳煤价格相对明显，沿海地区下游企

业采购较多，港口进口焦煤有所下降。总体看，当前焦煤短期让

利焦炭，现货价格小幅回落，但随着焦炭现货靠近底部，加之大

矿煤价稳定，且优质资源紧缺，焦煤价格将逐渐企稳。 
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一、基本面分析 

山西焦企陆续复产 短期焦炭供应稳定 

从上周公布的独立焦化企业的生产情况来看，全国 100家独立焦企焦炉产能利用率

79.26%，周环比回落 0.96%，高于去年同期 3.49%；全国 230家独立焦企焦炉产能利用率为

75.38%，周环比回落 0.36%，高于去年同期 3.98%；华北地区独立焦化企业焦炉产能利用率为

78.01%，周环比回升 0.25%；华中地区独立焦化企业焦炉产能利用率为 82.38%，周环比回落

6.696%；华东地区独立焦化企业焦炉产能利用率为 75.85%，周环比回落 1.9%。 

本周焦炉产能利用率整体的下降主要体现在华东及华中地区，尤其山东地区近日限产较

为严格，日前生态环境部对临沂市在环境保护中“一刀切”等问题进行了通报批评，要求科

学治理、精准施策，坚决做好大气污染防治工作，但目前山东省整体环保力度较强。华北地

区本周产能利用率小幅回升，山西省前期限产的焦化企业恢复生产，虽在 9月底前要求未达

到特别排放限制的焦企关停，但目前实际影响不大，当前焦炭主产区供应呈现相对稳定的状

态。 

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 

焦化利润重回低位 短期降价节奏放缓 

钢联数据显示，天津港准一级含税平仓价 2000，较上周下调 100元/吨；董家口一级焦

含税平仓价 2100，较上周下调 100元/吨；准一级含税平仓价 2000，较上周下调 100元/吨；

港口场地现汇价格在 1850-1880左右，较上周下调 30元/吨，但是由于下游拿货谨慎，实际

成交价格低位；唐山地区准一级焦到厂价 1910，较上周下调 100元/吨；邢台地区准一级焦

出厂价 1790，较上周下调 100元/吨；定州地区准一级焦出厂价 1790，较上周下调 100元/

吨；山西吕梁主流焦企准一级焦出厂报价 1700-1750，较上周下调 100元/吨；临汾一级焦报

出厂价 1700-1750，较上周下调 100元/吨。 

本周 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 75.13

元，较上周下降 55.9 元；山西准一级焦平均盈利 61.8元，较上周下降 52.3 元；山东准一级

焦平均盈利 109.14元，较上周下降 70.17元；内蒙二级焦平均盈利 48.42 元，较上周下降

62.29 元；河北准一级焦平均盈利 97.87元，较上周下降 52.26元。 

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 

上周焦炭现货市场整体弱运行，二轮降价落地后，全国独立焦化企业利润重新收缩至 100

元以下，现货市场整体心态较差。尤其是港口端，目前贸易报价低位，现货价格倒挂，部分

贸易商暂停报价，港口低位成交较少，情绪相对低迷。市场预期调降 3轮，从目前的价格位

置及利润水平来看，后期三轮压价仍有可能，但是下调的节奏及难度将会加大。若 3轮降价

落地执行，焦炭现货或将形成阶段性底部，下方安全边际大大提高。 

贸易商短期出货意愿较强 价格低位后关注库存结构变化 

本周 Mysteel：天津港 39增 1，连云港 5减 1，日照港 150.7减 2.3，青岛港 255减 5，

总库存 449.7减 7.3。全国 100 家独立焦企焦炭库存 35.71万吨，周环比回升 12.47万吨；

全国 230 家独立焦企焦炭库存 91.14万吨，周环比回升 18.58万吨；全国 110 家钢厂样本焦

炭库存 462.62，周环比增 7.09万吨，平均可用天数 14.63天，周环比增加 0.22天；焦炭总

库存 960.98万吨，周环比减少 3.26万吨。 

图 7：100家独立焦企焦炭库存 图 8：230家独立焦企焦炭库存 
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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 

  

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind国元期货 

从库存来看，由于焦炭市场转弱，港口现货报价持续下调，而港口由于倒挂严重，贸易

商采购积极性大减，短期出货意愿较高，港口库存高位回落。钢厂由于自身库存水平较高，

目前在原料下跌过程中补库需求较差，库存压力向焦化厂转移，本周独立焦化厂库存增长明

显。若市场进行 3轮降价，随着现货价格相对底部、钢厂库存有所消化的情况下，下游补库

将有所体现，库存结构将发生变化。 

焦炭刚需较好 库存消化后或存补库需求 

数据显示，247家钢厂高炉开工率 80.84%，周环比增加 0.58%，同比增加 1.4%；247家

钢厂高炉炼铁产能利用率 82.95%，周环回升 1.35%，同比增加 3.34%；日均铁水产量 231.96

万吨，环比降 3.76万吨，同比增 4.28万吨。唐山高炉产能利用率 76.37%，周环比持平，低

于去年同期 1.1%；247家钢厂剔除淘汰产能的利用率为 85.27%，周环比回升 0.31%；全国 247

家钢厂盈利率 78.14%，较上周回升 2.84%。 

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 

本周全国 110 家钢厂样本焦炭库存 462.26，周环比增加 7.09万吨，平均可用天数 14.63

天，周环比增加 0.22天；其中华北 37家样本钢厂焦炭库存 123.6万吨，周环比增 2.85万吨，

较上月同期高 3.41万吨；华东地区 32家样本钢厂焦炭库存 264.32万吨，周环比增加 1.74

万吨，较上月同期高 3.55 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 

从本周钢厂的生产情况来看，钢厂生产维持相对平稳状态，尤其是河北地区 9月份限产

较 8月份变动不大，焦炭刚需较好，实际需求量暂时稳定。从本周钢材的库存情况来看，旺

季需求体现明显，钢厂库存近一个月持续回落，基本面逐渐向好，钢厂利润回升明显，螺纹

钢毛利明显扩张，后期随着焦炭现货价格阶段性底部，钢厂打压焦炭意愿将逐渐转弱。 

图 13：钢厂盈利率 图 14：螺纹钢毛利 
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数据来源：Wind资讯，国元期货 数据来源：Wind资讯，国元期货 

国内供应平稳，9 月份煤矿安监或将影响产量 

7月份，原煤产量 3.2 亿吨，同比增长 12.2%，增速比上月加快 1.8 个百分点；日均产量

1039 万吨，比上月减少 72 万吨。1—7月份，原煤产量 20.9亿吨，同比增长 4.3%。 

2019年 7月份国内焦煤产量 4086万吨，月环比减 157万吨，高出去年同期 498万吨，

同比增 13.88%；7月份焦煤总供给 4860万吨，较上月减少 37.21万吨，总需求 4645.83万吨，

供需缺口-214万吨。7月份整体国内焦煤供应保持相对稳定状态，中旬吕梁地区个别煤矿因

工作面搬迁，生产受限，临汾个别主焦煤矿因煤层问题出煤量有所下降，但产量下降并未对

供需面造成较大影响，7月份焦煤供需缺口持续收缩。 

图 15：原煤产量及当月同比 图 16：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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国家煤矿安监局 8月下旬至 9月底将开展煤矿安全生产综合督查，后期焦煤供应或将受

到影响，实际执行情况需持续关注，目前焦煤整体偏稳。 

港口通关受限 焦煤进口收紧 

 7月份全国进口煤炭 3288.5万吨，同比增长 13.4%，环比增长 21.4%；1-7月累计进口

煤炭 18736.4万吨，同比增长 7%。 

7月份全国进口炼焦煤 775万吨，环比增加 120 万吨，同比增长 3.6%。1-7月累计进口

炼焦煤 4395吨，较去年同期高出 18.11%。分国别看，7月进口蒙古炼焦煤 257.5万吨，环比

减少 11.9万吨，同比增长 24.8%；1-7月累计进口蒙古炼焦煤 1667.21万吨，同比增长 30.31%；

进口澳大利亚炼焦煤 395.6 万吨，环比增长 113.4 万吨，同比回落 18.65%；1-7月累计进口

澳洲炼焦煤 1849万吨，同比增长 9.18%。 

本周 Mysteel统计沿海港口进口焦煤库存：京唐港 380减 15，青岛港 90减 12，日照港

96减 1，连云港 80增 2，湛江港 55减 5，总库存 701减 31。 

图 17：澳煤进口 图 18：蒙煤进口 

  

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind国元期货 

图 19：焦煤港口库存 图 20：焦煤京唐港库存 
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数据来源： wind国元期货 数据来源： wind国元期货 

澳煤方面，自 7月份，曹妃甸、京唐港海关进口煤炭不予申报，目前南方港口也禁止异

地报关，港口通关多为前期报关货物，上半年进口煤数量较多，下半年进口配额或将收窄，

后期进口煤的减少或将在 4季度有所体现。近日进口澳洲焦煤较国内焦煤显示出明显的价格

优势，尤其是优质的一线主焦市场需求加强，一二线焦煤价差持续扩大，港口库存高位回落。 

焦煤品种价格分化，主焦煤焦煤价格小幅回落 

截至 8月 16日，甘其毛道主焦煤（A10.5，S0.6，V28，G83 山西产）库提价 1130元/

吨，较上周下调 10元/吨；京唐港主焦煤（A9，S0.4，V26，G87 澳大利亚产）库提价 1490

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 1670

元/吨，较上周下调 30元/吨；乌海主焦煤（A10.5，S1，V27，G80 产）出厂含税价 1100

元/吨，较上周持平。 

近日安泽地区低硫主焦煤累计下调 40元/吨；长治地区焦煤市场弱稳运行，主焦及贫

瘦等煤种近期相继下调 30-40元/吨，下游仍有压价意向，短期维持偏弱态势。现 S0.5瘦主

焦承兑报 1420元/吨，S0.5 主焦承兑报 1530元/吨，贫瘦 G15报 960 元/吨，贫瘦 G20报 1000

元/吨，以上均为含税价；山西山东地区主流矿井因自身库存持续高位运行，现对市场户及

长协户下调精煤价格，市场户精煤挂牌价直降 70 元/吨，长协用户，精煤挂牌价降 20元/

吨。 

图 21：吕梁主焦煤价格 图 22：京唐港库提价 
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数据来源： wind国元期货 数据来源： wind国元期货 

图 23：日照港一级冶金焦报价 图 24：吨焦毛利 

  

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind国元期货 

受下游焦炭价格回调的影响，焦化厂利润收紧，对原料采购积极性有所回落，主焦煤

市场紧缺度较高，价格相对坚挺，炼焦配煤相对弱势。本周焦煤煤矿库存回升明显，主要原

因还是近期下游采购节奏的放缓。总体看，当前焦煤短期让利焦炭，现货价格小幅回落，但

随着焦炭现货靠近底部，加之大矿煤价稳定，且优质资源紧缺，焦煤价格将逐渐企稳。 

下游企业库存依旧高位，短期采购需求较弱 

钢联数据显示，110 家钢厂炼焦煤库存 848.05，周环比减 5.7，较上月同期低 49.09

万吨，平均可用天数 16.89 天，较上周减 0.11天；100家独立焦企炼焦煤总库存 799.12，

较上周增 7.29万吨，较上月同期高 6.56万吨，平均可用天数 15.63天，较上周增 0.33；

230家独立焦企炼焦煤总库存 1438.37，较上周减 11.71，较上月同期增 3.89万吨，平均可

用天数 16.04天，周环增加 0.21天。本周煤矿库存合计 233.08万吨，周环比增加 22.67

万吨，焦煤总库存 2594.18 万吨，周环比回落 22.38 万吨。 
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图 25：100 家独立焦企焦煤库存 图 26：110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 27：焦煤煤矿库存 图 28：焦煤总库存 

  

数据来源： wind国元期货 数据来源： wind国元期货 

从本周焦煤库存数据来看，目前受下游焦炭价格弱势、焦化利润收紧的影响，近期焦煤

采购需求与采购积极性均有所回落，焦化企业按需采购，钢厂库存消化明显，煤矿库存缓慢

回升。焦煤短期让利焦炭，现货价格也持续回落，但随着焦炭现货靠近底部，焦化利润继续

向下压缩的空间收窄，加之大矿煤价稳定，且优质资源紧缺，焦煤价格将逐渐企稳。 
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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考

虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。 
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地址：合肥市庐阳区国轩凯旋大厦四层（合肥师范学院旁）   

电话：0551-68115906、0551-68115888  

 

西安分公司 
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06 室 
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地址：深圳市福田区园岭街道百花二路 48 号二层（深圳实验小学

对面） 
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电话：0315-5105115 

杭州营业部 
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电话：0571-87686300 
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