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焦煤、焦炭 

国元期货研究咨询部 

焦炭焦煤展望： 

焦炭： 

供应方面，当前焦化厂生产基本维持正常状态，节后供应端

变化不大，但是由于运输方面的限制，焦化厂库存大概率有所回

升。需求方面，受疫情影响，下游复工受限，成材需求影响大过

供应，短期钢厂利润回落必将影响至原料端，焦炭价格上方压力

较大。 

焦煤： 

短期煤矿复工延期，国内供应短期偏紧，加上进口煤通关受

限，短期焦煤供应整体较弱。需求方面，目前焦化厂对于焦煤对

需求相对稳定，节后或将仍存在补库需求，但是下游利润的传导

也将对原料产生影响，相比之下焦煤市场整体强于钢材及焦炭。 
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一、行情回顾 

自 11 月中旬以来，随着下游钢厂利润的好转，焦化厂提涨声音渐强，产业

利润分配在次轮上涨的周期之初对焦炭价格产生支撑。季度末随着山东省去产

能政策的落地执行，华东地区阶段性供需错配形成，江苏、山东及部分沿海钢

厂用焦受到影响，市场涨价情绪提高，截止到年末焦炭现货累计上涨 3 轮，共

50 元/吨，个别资源上调 4 轮，焦化厂利润平均在 200 元/吨，属于年内高位水平。 

图 1：长治准一级焦报价 图 2：焦炭期现价差对比 

  

数据来源：Wind资讯，国元期货 数据来源：Wind资讯，国元期货 

 

二、焦炭供应分析 

2.1 短期限产动作频繁 产量影响暂时不大 

数据统计显示，2019 年 12 月份全国焦炭产量 3888.5 万吨，月环比增加 25.1
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万吨，同比增长 1.8%，2019 年 1-12 月，全国焦炭产量 47126 万吨，同比增长

5.2%，增速较前 11 月收窄 0.7 个百分点。其中山西省 12 月份焦炭产量 793.4 万

吨，月环比增加 11.3 万吨，当月同比增-1.4%，1-12 月累计产量 9699.5 万吨，

累计同比增长 4.8%；河北省 12 月份焦炭产量 414.3 万吨，月环比回增加 34.8

万吨，同比增长 25.4%，1-12 月累计产量 4983 万吨，累计同比增长 5%；山东

省 12 月份焦炭产量 383.4 万吨，月环比回落 32.8 万吨，同比增长 1.3%，1-12

月累计产量 4920.9 万吨，累计同比增长 20.1%； 

从 12 月份的产量来看，山东省受去产能政策执行的影响，焦化厂的焦炉开

工及焦炭产量有所下降，山西、河北等主产区仍旧保持稳中有涨的态势。2019

年全年国内焦炭产量较 2018 年增长明显，尤其是在环保力度整体放松，企业生

产仍有盈利的状态下，企业生产积极性较好，焦炭整体供应稳中有增。 

图 3：全国焦炭当月产量及当月同比 图 4：全国焦炭累计产量及累计同比 

  

数据来源：Wind资讯，国元期货 数据来源：Wind资讯，国元期货 
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图 5：山西省焦炭产量及当月同比 图 6：河北焦炭产量及当月同比 

  
数据来源：Wind资讯，国元期货 数据来源：Wind资讯，国元期货 

从月末公布的独立焦化企业的生产情况来看，截至 12 月 17 日，全国 100 家

独立焦企焦炉产能利用率为 76.22%，较月初回落 1.35%，低于去年同期 2.1%；

全国 230 家独立焦企焦炉产能利用率为 72.33%，较月初回落 0.79%，低于去年

同期 2.68%。 

其中华北地区的焦炉产能利用率为 74.37%，月环比回落 1.83%，低于去年同

期 4.92%；华东地区的焦炉产能利用率为 67.72%，月环比回落 4.5%，低于去年

同期 7.68%；西北地区的焦炉产能利用率为 88.76%，月环比回升 0.71%，高于

去年同期 7.52%。 

图 7：100家独立焦企焦炉产能利用率 图 8：230家独立焦企焦炉产能利用率 

  

数据来源：Wind资讯，国元期货 数据来源：Wind资讯，国元期货 
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图 9：华北地区独立焦企焦炉产能利用率 图 10：华东地区独立焦企焦炉产能利用率 

  

数据来源：Wind资讯，国元期货 数据来源：Wind资讯，国元期货 

1 月份山东地区去产持续推进，到中下旬基本按照文件要求完成去产目标，

产能利用率保持低位，产量出现实质性下降。山西个别地区限产幅度有所加严，

临汾等地产能利用率有所回落，但是其他地区在高利润的刺激下生产积极性较

高，焦炭整体产量稳中有增。 

2.2 焦化利润高位 继续向上扩张受限 

钢联数据显示，截至 1 月 22 日，天津港准一级含税平仓价 2050，较月初持

平；董家口一级焦含税平仓价 2150，较月初持平；准一级含税平仓价 2050，较

10 月末持平；港口场地现汇价格在 1880-1920 左右，较 1 月初变动不大。定州

地区准一级焦出厂价 1840，较 1 月初持平；山西吕梁主流焦企准一级焦出厂报

价 1700-1750，较月初变化不大。 

Mysteel 数据显示，截至 1 月 22 日，全国 30 家独立焦化厂吨焦盈利情况，

全国平均吨焦盈利 182.90 元，较月初微增 1.61 元；山西准一级焦平均盈利 175.5

元，较月初微增 0.82 元；山东准一级焦平均盈利 210.83 元，较月初微增 0.58 元；
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内蒙二级焦平均盈利 157.67 元，较月初持平；河北准一级焦平均盈利 248.9 元，

较月初微降 4.02 元。 

图 11：临汾一级冶金焦报价 图 12：焦化利润情况 

  

数据来源：Wind资讯，国元期货 数据来源：Wind资讯，国元期货 

三轮涨价落地后，部分地区焦化厂进行第四轮提涨，但是由于部分钢厂前

期补库基本到位，拿货节奏整体放缓，加上长流程钢厂利润持续收紧，目前基

本与焦化厂利润持平，所以 4 轮涨价并未完全落地执行，只有部分稀缺干熄焦

资源涨价 30-50 元/吨，下游钢厂整体接受意愿较差。 

2.3 港口库存持续回落 短期运输受限 

据 Mysteel 统计，截至 1 月 17 日，日照港焦炭库存 103 万吨，较月初减少

23.6 万吨；董家口焦炭库存 191 万吨，较月初减少 13 万吨；天津港焦炭库存 33

万吨，较月初减少 3 万吨；连云港焦炭库存 5 万吨，较月初减少 0.5 万吨；焦炭

港口总库存 332 万吨，较月初减少 39.1 万吨，高于去年同期 15.5 万吨；全国 100

家样本独立焦化厂焦炭库存 52.21 万吨，较月初增 11.96 万吨；全国 230 家样本



                     
焦煤焦炭·月报

 

 6 / 11 

 

独立焦化厂焦炭库存 101.99 万吨，较月初增加 16.13 万吨万吨；全国 110 家钢

厂样本焦炭库存 510.03，较月初增加 19.02 万吨；焦炭总库存 894.24 万吨，较

月初减少 8.12 万吨。 

图 13：100家独立焦企焦炭库存 图 14：110家样本钢厂焦炭库存 

  

数据来源：Wind资讯，国元期货 数据来源：Wind资讯，国元期货 

 

图 15：港口焦炭库存 图 16：焦炭库存合计 

  

数据来源：Wind资讯，国元期货 数据来源：Wind资讯，国元期货 

年前下游钢厂补库较好，焦化厂出货顺畅，港口库存持续下滑，年底已经

基本接近往年同期水平。春节期间焦化厂生产影响不大，但是由于目前运输的

限制，厂存或将有所回升，但是下游钢厂受需求延期的影响，短期利润或将被

持续压缩，焦炭库存或将有所回升。 
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2.4 焦煤供应相对偏紧 短期价格支撑仍在 

节前焦煤一直维持相对强势状态，下游利润较好、补库积极性高涨，国

内优质主焦煤价格坚挺，加上进口通关受限，整天上表现出供弱需强的状态，3

季度跌幅较大的主焦煤上涨明显。春节期间，煤矿放假停工，节后复工依旧延

期，短期国内供应难以回升。进口方面，目前焦煤通关仍旧受限，节前进口煤

可售资源库存下降明显，焦煤供应短期依旧维持偏紧状态，焦煤价格预期相对

稳定。 

图 17：焦煤煤矿库存 图 18：吕梁主焦煤价格 

  

数据来源：Wind资讯，国元期货 数据来源：Wind资讯，国元期货 

 

三、煤焦需求分析 

3.1 终端需求延期 下游利润压制原料 

    受此次疫情的影响，春节过后下游开工有所延期，钢材终端需求受到压制。但是相比于

供应端来看，春节期间钢厂生产基本维持正常，节后钢材端面临着库存攀升、供强需弱的状
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态，长流程钢厂利润必将受到挤压。虽然钢厂仍有补库需求，但是当前焦化厂生产基本维持

正常，节后运输受限、焦化厂库存也将有所回升，所以受下游影响，焦炭继续涨价难度较大。 

焦煤方面，当前焦化厂生产对焦煤需求依旧较好，尤其是在煤矿复工延期、进口依旧受

限的状态下，焦煤基本面依旧是黑色系中相对偏好的。但是终端需求对钢材利润的影响以及

产业链利润的传导对于原料依旧产生影响，下游利润对原料段压制短期或将较为明显。 

 

四、总结 

 焦炭： 

供应方面，当前焦化厂生产基本维持正常状态，节后供应端变化不大，但是由于运输方

面的限制，焦化厂库存大概率有所回升。需求方面，受疫情影响，下游复工受限，成材需求

影响大过供应，短期钢厂利润回落必将影响至原料端，焦炭价格上方压力较大。 

焦煤： 

短期煤矿复工延期，国内供应短期偏紧，加上进口煤通关受限，短期焦煤供应整体较弱。

需求方面，目前焦化厂对于焦煤对需求相对稳定，节后或将仍存在补库需求，但是下游利润

的传导也将对原料产生影响，相比之下焦煤市场整体强于钢材及焦炭。 
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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
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