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焦炭： 

     焦炭主产区产能利用率稳中有升，焦化厂微利的状态并未

对生产产生影响，短期主产区供应问题不大。上周焦炭总库存继

续回升，焦化厂生产供应恢复后，下游拿货意愿一般。上周焦炭

价格继续回落后，钢厂到货增加，短期焦化厂无明显库存压力。

贸易商集港放缓，市场情绪较为浓厚。 

需求端来看，一方面，长流程钢厂生产缓慢恢复，上周铁水

产量继续回升，焦炭刚需继续好转。但是目前钢厂焦炭库存处于

中高水平，在整体产量无大幅增量的情况下，对焦炭维持按需采

购，对于焦炭价格仍旧存在一定压力。另一方面，目前成才端供

需双增，但短流程钢厂增量明显，所以在成材价格回落的情况下，

长流程钢厂当前的利润压力作用于原料，焦炭现货仍旧弱势。 

盘面来看，目前 05 合约贴近现货，受国内基本面影响较多。

尤其是在目前焦炭现货价格阶段性低位，焦企利润基本为 0 的

情况下，短期下方支撑相对明显。而 09 合约近期受宏观经济下

行预期的影响，走势偏弱。加上后期成本端继续下行风险较大，

焦炭远月合约虽价格偏低，但仍不建议抄底。 

焦煤： 

近日国内焦煤现货市场弱稳运行，进口煤报价大幅走弱。目

前山西及其他主产区恢复正常生产，国内原煤、精煤产量紧缺局

面扭转、库存回升。下游焦化厂利润持续收紧至平衡点附近，短
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期对原料采购不佳，虽然价格继续压缩空间有限，但不对焦煤形

成支撑。 

  进口方面，当前海运煤港口库存高位，通关维持偏紧状态，中

蒙边境口岸四月初恢复，目前口岸小量通关，但成交价格持续回

落。全球疫情的爆发，使得焦煤需求受到影响，近期海运煤报价

明显下调，后期进口煤供应逐步恢复后，焦煤内外供应预期宽松，

所以焦煤基本面预期仍旧处于相对偏弱状态，09 合约中长期偏空

思路不变 
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焦化厂提产速度放缓 焦炭供应维持稳定 

根据 4月 3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 75.16%，周环比回落 0.16%；全国 230 家独立焦企焦炉产能利用率为 70.55%，周环比

回升 0.12%；其中华北地区独立焦化企业焦炉产能利用率为 79.54%，周环比持平；华东地区

独立焦化企业焦炉产能利用率为 68.89%，周环比回落 0.16%;本周 100 家独立焦企日均产量

35.84 万吨，周环比回落 0.07 万吨；230 家独立焦企日均产量 62.93 万吨，周环增加 0.11 万

吨，整体产量变动不大。 

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 

上周全国独立焦化厂产能利用率变化不大，主产区产量较前期明显恢复之后增速放缓，

目前华北地区生产恢复至中高水平，华东地区按照文件要求 3月份要求停产的焦企于月底落

实，目前整体开工处于同期低位，4月份仍有一定去产任务，但是对于整体供应影响不大，

目前焦炭供应端仍旧处于略显宽松的状态。 

五轮降价基本落地 焦炭现货短期触底 

钢联数据显示，截至 4月 3日天津港准一级含税平仓价 1800，较上周下调 50 元/吨；董

家口一级焦含税平仓价 1900，较上周下调 50 元/吨；准一级含税平仓价 1800，较上周下调

50 元/吨；港口场地现汇价格在 1690 左右，较上周下调 20-30 元/吨；唐山地区准一级焦到

厂价 1710，较上周下调 50 元/吨；邢台地区准一级焦出厂价 1590，较上周下调 50 元/吨；定

州地区准一级焦出厂价 1590，较上周下调 50 元/吨；山西吕梁主流焦企准一级焦出厂报价

1500，较上周下调 50 元/吨；临汾准一级焦报出厂价 1500，较上周下调 50 元/吨。 

截至 4月 3日 Mysteel 数据显示，30 家独立焦化厂吨焦盈利情况，全国平均吨焦盈利

-13.26 元，较上周下降 22.45 元；山西准一级焦平均盈利-7.16 元，较上周下降 4.3 元；山

东准一级焦平均盈利 42.28 元，较上周下降 31.71 元；内蒙二级焦平均盈利-93.17 元，较上

周下降 3.57 元；河北准一级焦平均盈利 16.78 元，较上周下降 27.53 元。 
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图 5：30 家独立焦企盈利 图 6：山东准一级现货出库指导价 

  

数据来源： wind 国元期货 数据来源： wind 国元期货 

上周全国焦炭主产区第 5轮降价面积进一步扩大。周末主产区基本落实。从此轮降价的

节奏来看，提降时间较前几次有所延长，上游焦化企业的抵触意愿明显增强。尤其是山西部

分利润低位的焦化企业提涨一轮进行抵抗，但是话语权相对较弱，5轮降价落实后焦企利润

进一步收缩，加上副产品价格低位，目前大部分焦企处于盈亏平衡点附近，短期焦炭现货价

格继续回落的可能性较低。                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

贸易集港放缓 市场观望情绪较浓 

 Mysteel 数据公布：截至 4月 3日天津港焦炭库存 24 万吨，周环比减少 1万吨；连云

港焦炭库存 4万吨，周环比减少 1万吨；日照港 121 万吨，周环比减少 1万吨；青岛港 172

万吨，周环比增加 6万吨；港口焦炭总库存 321 吨，周环比增加 1.4 万吨。全国 100 家独立

焦企焦炭库存 92.58 万吨，周环比减少 2.17 万吨；全国 230 家独立焦企焦炭库存 180.54 万

吨，周环比减少 6.48 万吨；焦炭总库存（100 家独立焦企+港口+钢厂）901.85 万吨，周环比

增加 11.36 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 

上周焦炭总库存继续回升，焦炭产量稳中有增，各环节变动不大。一方面，焦炭现货价

格弱势下跌，焦炭发货有所增加，贸易商近期集港有所放缓，港口库存较上周变动不大。钢

厂目前的原料库存处于中高水平，短期成材价格下调的状态下原采购积极性一般，市场观望

情绪较浓。 

 铁水产量缓慢恢复 钢厂利润收紧压制原料 
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数据显示，截至4月3日247家钢厂高炉开工率77.35%，环比上周增2.09%，同比降2.56%；

高炉炼铁产能利用率 77.80%，增 1.61%，同比降 1.65%；钢厂盈利率 82.59%，增 0.81%；日

均铁水产量 217.56 万吨，增 4.50 万吨，同比降 4.60 万吨。163 家钢厂高炉开工率 66.99%，

环比上周增 1.10%，产能利用率 75.31%，增 0.44%，剔除淘汰产能的利用率为 81.98%，较去

年同期降 0.83%，钢厂盈利率 75.46%，增 0.61%。 

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） 

  

数据来源： wind 国元期货 数据来源： wind 国元期货 

截至 4月 3日，全国 110 家钢厂样本焦炭库存 488.27 万吨，周环比增加 12.13 万吨，

平均可用天数 16.77 天，周环比增加 0.25 天；其中华北地区钢厂焦炭库存 127.75，周环比

微增 0.54 万吨；华东地区钢厂焦炭库存 256.9 万吨，周环比增加 15.09 万吨，钢厂到货明显

增加。 

图 13：110 家钢厂焦炭库存 图 14：华东地区钢厂焦炭库存 
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数据来源： wind 国元期货 数据来源： wind 国元期货 

目前长流程钢厂生产缓慢回升，上周铁水产量继续回升，但是成材产量增加主要体现在

短流程钢厂，焦炭刚需恢复力度相对平缓。另一方面，国内钢厂库存拐点出现，但是整体消

化速度不大，近期受海外疫情蔓延的影响，宏观恐慌情绪较浓，黑色系市场情绪相对悲观，

钢材价格继续回落的情况下，下游对焦炭的压制仍存。 

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 

煤矿生产基本恢复正常 焦煤供应转向宽松 

本周 Mysteel 统计全国 110 家洗煤厂开工率 77.43%，周环比减 1.22%；日均产量 66.63

万吨，较上周减 0.31 万吨。分结构来看，上周独立洗煤厂开工继续提升，但焦化及煤矿坑口

开工则呈下降趋势。110 家洗煤厂原煤库存 325.15 万吨，较上周增 25.61 万吨；精煤库存
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192.86 万吨，较上周减 0.85 万吨。本周原煤库存大增，部分精煤品种价格回落后销售转好，

整体库存较上周稳中有降。 

目前主产区煤矿及洗煤厂回升至正常生产水平，但是近期由于下游利润大幅收紧，焦化

厂对于精煤的采购积极性明显下滑，洗煤厂精煤库存明显回升，个别洗煤厂小幅减产。煤矿

方面目前生产维持正常，订单销售较前期有所回落，但原煤销售暂无明显压力，国内供应紧

缺状态消失，焦煤价格相对偏弱。 

海运煤库存高位 蒙煤口岸逐渐恢复 

2020 年 1-2 月，全国累计进口炼焦煤 1516 万吨，同比增长 48%。分国别看，1-2 月累

计进口澳大利亚炼焦煤 1037 万吨，同比增长 90%；1-2 月进口蒙古国炼焦煤 268 万吨，同比

下降 24%。此外，1-2 月从俄罗斯 95 万吨，同比增加 23 万吨；加拿大进口 93 万吨，同比增

加万吨。 

图 17：国内重点煤矿库存 图 18：精煤当月产量 

 
 

数据来源：Wind 资讯，国元期货 数据来源：Wind 资讯，国元期货 

图 19：全国焦煤累计进口量 图 20：蒙煤累计进口量 
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总体来看，当前海运煤库存高位，目前日韩疫情相对严重，澳煤需求端将受到一定程

度影响，尤其是目前新冠病毒在亚洲、中东及西欧部分国家蔓延，焦煤国际需求受到冲击并

压制价格。蒙煤方面，目前口岸逐步恢复运营，虽然短期通关车辆较少，但是后期潜在的量

相对较大，2季度内外供应将明显提升并逐渐转向宽松。 

焦炭价格持续回落 焦企利润收紧压制焦煤 

截至 4月 3日钢联数据显示，100 家独立焦企炼焦煤库存 647.16 万吨，周环比减少 7.9

  

数据来源：Wind 资讯，国元期货 数据来源：Wind 资讯，国元期货 

图 21：澳煤累计进口量 图 22：焦煤港口总库存 

  

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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万吨，平均可用天数 13.58 天，周环比减少 0.14 天；230 家独立焦企炼焦煤总库存 1193.17

万吨，周环比减少 5.51 万吨，平均可用天数 14.26 天，周环比减少 0.09 天。110 家钢厂炼

焦煤总库存 802.5 万吨，周环比减少 27.4 万吨，平均可用天数 14.69 天，周环比减少 0.11

天。煤矿库存合计 251.29 万吨，周环比增加 23.39 万吨。。 

图 23：100 家独立焦企焦煤库存 图 24：110 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 

  自 2 月下旬开始，随着部分区域运输限制放缓，主产区煤矿陆续复产，下游焦企补库

积极性较高，至 3 月中旬焦煤库存明显回升。但是由于终端需求的延期，焦炭现货价格弱势

下跌，焦企经过一定补库后，在利润大幅收紧的情况下采购节奏放缓，4 月初焦炭现货 5 轮

降价开启，焦化厂利润阶段性低位，原料采购积极性仍旧较差，虽然焦炭现货风险基本释放

后继续压制焦煤的力度或将减缓，但短期看下游对煤价不存在提振。 

本周观点 

焦炭： 

   焦炭主产区产能利用率稳中有升，焦化厂微利的状态并未对生产产生影响，短期主产区供

应问题不大。上周焦炭总库存继续回升，焦化厂生产供应恢复后，下游拿货意愿一般。上周

焦炭价格继续回落后，钢厂到货增加，短期焦化厂无明显库存压力。贸易商集港放缓，市场

情绪较为浓厚。 
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需求端来看，一方面，长流程钢厂生产缓慢恢复，上周铁水产量继续回升，焦炭刚需继

续好转。但是目前钢厂焦炭库存处于中高水平，在整体产量无大幅增量的情况下，对焦炭维

持按需采购，对于焦炭价格仍旧存在一定压力。另一方面，目前成才端供需双增，但短流程

钢厂增量明显，所以在成材价格回落的情况下，长流程钢厂当前的利润压力作用于原料，焦

炭现货仍旧弱势。 

盘面来看，目前 05 合约贴近现货，受国内基本面影响较多。尤其是在目前焦炭现货价格

阶段性低位，焦企利润基本为 0 的情况下，短期下方支撑相对明显。而 09 合约近期受宏观

经济下行预期的影响，走势偏弱。加上后期成本端继续下行风险较大，焦炭远月合约虽价格

偏低，但仍不建议抄底。 

   焦煤： 

近日国内焦煤现货市场弱稳运行，进口煤报价大幅走弱。目前山西及其他主产区恢复正

常生产，国内原煤、精煤产量紧缺局面扭转、库存回升。下游焦化厂利润持续收紧至平衡点

附近，短期对原料采购不佳，虽然价格继续压缩空间有限，但不对焦煤形成支撑。 

  进口方面，当前海运煤港口库存高位，通关维持偏紧状态，中蒙边境口岸四月初恢复，目

前口岸小量通关，但成交价格持续回落。全球疫情的爆发，使得焦煤需求受到影响，近期海

运煤报价明显下调，后期进口煤供应逐步恢复后，焦煤内外供应预期宽松，所以焦煤基本面

预期仍旧处于相对偏弱状态，09 合约中长期偏空思路不变。 
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