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主要内容 

一、山西中南地区焦煤焦炭调研情况交流 

1. 煤炭、焦化企业开工率及库存情况。 

2. 煤炭、焦化企业利润情况。 

3. 煤焦企业对于煤炭供给侧改革看法。 

4. 煤焦企业对于未来行情走势看法。 

 

二、行情分析及策略 

1. 煤焦基本面情况简介。 

2. 后期操作策略。 

 

三、附录：调研企业具体情况介绍 
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1、煤炭、焦化企业开工率及库存情况。 

2、煤炭、焦化企业利润情况。 

3、煤焦企业对于煤炭供给侧改革看法。 

4、煤焦企业对于未来行情走势看法。 

一、山西中南地区焦煤焦炭调研情况交流 
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调研行程情况 

       

       调研背景：供暖季即将步入尾声，而钢材迎来需求旺季，目前正进入

煤炭供需变化关键时期 

   调研目的：通过实地考察，了解煤焦企业开工、库存、经营状况 

       调研时间：2017年3月20日-24日  

   调研路线：晋中地区、晋南地区  

   调研对象：煤炭企业、焦化企业 
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煤炭、焦化企业开工率及库存情况 

       

       所调研煤炭企业普遍反映炼焦精煤库存偏低，以往山西地区超产现象

较多，今年查超产严格，导致洗煤厂开工不足。 

       从煤矿现场库存情况来看，煤炭库存主要表现为原煤库存，部分煤炭

企业看涨后市，因此原煤库存囤积较多。 

       受制于环保、资金等压力，独立焦化企业开工率较低，临汾地区环保

压力相对于其他地区更大，前期当地焦化企业开工率均低于70%，两会后

开工率有了明显提升。 

       独立焦化企业焦炭库存极低，部分独立焦化企业维持零库存经营，因

此焦炭价格弹性较大，2月中旬以来焦炭涨幅明显大于炼焦煤。 
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煤炭、焦化企业利润情况 

       

       虽然3月份至今国内炼焦煤涨幅仅20-50元/吨，但由于去年11月至2月末

国内炼焦煤价格跌幅仅150元/吨左右，因此煤炭企业利润仍旧较为理想。 

       从煤炭企业处了解到，自从去年8月份消化库存后，煤价大幅上涨后煤

炭企业利润才有所恢复，近期利润较高，部分煤炭企业吨煤利润达到400元

/吨。不过煤炭企业初期投资规模巨大，盈利能力较强的新煤矿折旧也较大，

考虑折旧的话吨煤利润并不高。 

        独立焦化企业利润波动较大，去年利润最高达到300-400元/吨，随着9

月份后煤炭价格补涨，利润开始下降，2月下旬焦炭价格上涨前独立焦化企

业普遍亏损，在焦炭价格上涨200多元/吨后基本上均实现了盈利，目前利

润在20-100元/吨。 
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煤炭供给侧改革持续推进 

       

       李克强总理《政府工作报告》已经明确今年要退出煤炭产能1.5亿吨以

上，同时，要淘汰、停建、缓建煤电产能5000万千瓦以上。 

       3月14日，国家安全监管总局、国家煤矿安监局召开煤矿全面安全“体

检”专项工作推进视频会议。会议要求，各地要严格复工复产验收，决不

让一个达不到安全条件的煤矿复工复产。 

       3月14日，国家能源局发布公告，公布了截至2016年底煤矿生产能力信

息变化情况。要求煤矿必须严格遵守国家有关法律、法规、规章、规程、

标准和技术规范，不得超能力生产。 

       3月22日，国家发展改革委召开煤炭行业去产能稳供应工作座谈会。会

议要求，2017年煤炭去产能工作要更加严格按照标准去产能，加快退出长

期停工停产的“僵尸企业”、安全保障程度低风险大、违法违规和不达标、

落后产能的煤矿。 
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煤焦企业对于煤炭供给侧改革看法 

       

       煤焦企业普遍认为去年煤炭行业执行276个工作日导致煤炭库存大幅去

化是煤炭上涨的主要原因，虽然目前煤炭企业可以按照330个工作日生产，

但安全、环保、限制超产等因素导致煤炭产量无法大幅上升。 

       认为去产能短期对煤炭市场影响不大，长期来看钢铁、煤炭去产能将

造成焦化企业两头受压。 
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煤焦企业对于未来行情走势看法 

       

       对于后期价格走势，大部分煤焦企业认为焦炭价格未来一个月仍将上

涨，炼焦煤价格也有望跟涨。普遍认为5月中旬钢材消费旺季结束前之前焦

炭价格将保持强势，对于下半年煤焦价格多数企业无明确观点，少数企业

认为7、8月份炼焦煤价格有望再度上涨。 

       个别煤焦企业对上涨幅度进行了预测，认为焦炭再涨100元/吨概率较大，

最乐观预测认为可以再涨200元/吨，主要因为钢厂库存较低，有补库需求，

加上独立焦化企业焦炭库存下降，炼焦煤价格有补涨迹象，支撑价格上涨。 
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1、煤焦基本面情况简介。 

2、后期操作策略。 

二、行情分析及策略 
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       2月下旬至今华北地区焦炭价格上涨超过150元/吨，不过3月份炼焦副产品

价格大幅下跌，大部分独立焦化企业利润并不高，目前华北地区有副产品的独

立焦化企业利润在50元/吨左右。 

独立焦化企业开始盈利 
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独立焦化厂焦炭库存大幅下降 开工率回升 

      目前独立焦化企业销售情况良好，焦炭库存大幅下降，调研过程中从焦化企

业了解到钢厂采购心态迫切，对焦炭价格形成支撑。 

      截至3月24日，独立焦化企业在开工率小幅上升至74%，其中小型独立焦化

企业开工率小幅上升至73%，大型独立焦化企业开工率小幅上升至78.3%。 
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钢厂复产拉动煤焦需求 

       

      今年国内高炉开工率有所上升，在高利润刺激下有望进一步上升，因此3月

份钢厂对煤焦需求有所上升。 

      目前钢厂利润分化，螺纹利润远高于热卷，2月下旬前钢厂维持较高利润主

要依靠打压焦炭价格，3月份以来焦炭价格连续上涨，钢厂主要依靠压低铁矿石

价格。 
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焦炭期货涨幅领先于其他黑色品种 

       从焦炭焦煤比价来看，焦炭与焦煤价比上升至1.46，比价上升至高位，

建议继续等待做空机会。 

焦炭、焦煤1705合约走势 
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焦炭焦煤后期操作策略 

     上周焦炭市场继续走强，不过周末钢坯价格大幅下跌120元/吨，钢厂利

润或有所下降，热卷利润下降幅度较大，短期需关注热卷价格能否止跌。

焦炭焦煤期货目前均小幅升水于现货，考虑到煤焦现货具备一定上涨动力，

焦炭、焦煤1705合约前期多单仍可持有，若热卷价格继续大幅下跌则可以

考虑获利了结。 

     上周焦炭、焦煤9-5价差宽幅震荡，先扩大后缩小，钢矿9-5价差负值扩

大对煤焦也形成带动作用，但焦煤价格上涨往往滞后，投资者可以考虑对

焦煤进行买9抛5套利操作。 
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A焦化：公司拥有焦化产能3座，100+60+60万吨，宁夏煤矿原煤产能300万

吨，主焦煤灰分14，硫分1以下，CSR60。焦化生产所使用的煤30%来自于

自己煤矿，焦炭库存有2万多吨(1天产量约5000吨） 

今年3月份销售形势转好，目前精煤7天库存（4-5万吨），处于正常水平，过

年前8-9万吨。    

春节后运费有所下降，目前至唐山汽运费170元/吨，过年前最高250元/吨。

至天津港运费150元/吨，短倒运费10元/吨。  

公司领导认为环保对公司有影响，因为白天不让发货，其中两会公司限产

20%。 

目前公司准一级1580元/吨，副产品有150元/吨利润，总利润持平，去年利润

最高达到300元/吨。 

三、附录：调研企业具体情况介绍 
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B焦化：公司拥有5.5米捣固焦炉1座120万吨，另有正在建设的6.25米捣固焦

炉1座，设计160万吨干熄焦，预计明年建成。公司拥有煤矿，生产优质主焦

煤，CSR70以上，60%回收率。 

公司煤炭常规库存7-8万吨，去年12月开始消耗库存，焦炭无库存，主要因为

采用定量生产，90%直接销售给钢厂。 

虽然环保趋严，但公司环保达标，环保对公司影响很小。 

今年2月底至今柳林原煤涨50元/吨，焦炭涨150元/吨左右，公司灰分13、硫

分0.7焦炭售价1650元/吨，现金结算。本周钢厂采购积极性很高，焦炭价格

继续上涨。 

调研具体情况介绍 
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C焦化：公司在产产能360万吨，3个在产焦炉6.25米，有个65万吨可能年底

投产，7个煤矿，合计产能2000万吨，长治产动力煤，吕梁产焦煤。公司焦化

用煤50-60%自供。 

目前公司焦化有80-100元/吨利润，二月中旬亏损50元/吨，目前炼焦煤库存3-

5天，后期打算补到10天，去年焦化利润最高400多元/吨，净利润100多元/吨。 

认为环保季节性不明显，环保督查期间白天产量会有下降。 

调研具体情况介绍 
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A煤企：华瑞集团能源板块主要分布于山西、贵州和内蒙古，目前公司拥有煤

炭产能500万吨，其中动力煤占20-30%，其余为炼焦煤，在山西的煤矿为露

天煤矿，回收率20-90%，一般深度在50-100米。此外，公司还拥有焦化产能

80万吨，采用4.3米捣固焦炉。 

公司精煤无库存，春节前有1.5万吨库存。由于对未来煤炭价格看好，公司原

煤库存非常高。公司焦炭维持无库存经营，对后期焦炭价格依然看好。 

对于环保，公司认为环保检查严格时偶尔会限产1-2天，总体没啥影响。 

由于公司产品质量高、信誉好，因此焦炭定价往往略高于同行，目前灰分

13.5、硫分1的焦炭售价1520元/吨含税，2月中旬以来涨价270元，利润接近

300元/吨，由于公司煤炭成本有优势，因此焦炭利润也明显高于同行，焦炉

大部分时间满负荷生产。灰分9.5-10，硫分1.4高硫焦煤售价880元/吨，灰分

12、硫分1的高灰主焦煤售价也是880元/吨，近期精煤和原煤价格也开始上涨。 

目前至唐山运费230-240元/吨。  

调研具体情况介绍 
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B煤企：公司04-08年焦炭出口为主，10年延伸至煤矿、化工、原油等，目前

有主焦煤产能420万吨，洗煤能力450万吨，重介洗煤300万吨，跳汰洗煤60

万吨，还有10万吨化工、碳素厂、氧化铝、铁路线和汽运板块，以合作经营

为主，公司在贵州也投资了150亿元。   

公司焦化产能60万吨，和山西焦煤合作产能120万吨，主要生产特级焦和一级

焦，焦炉开工率不高，以订单驱动，采用零库存经营。 

焦煤回收率在55%左右，目前硫分1.5，CSR70主焦煤售价1150元/吨含税出

厂，吨煤利润400元/吨，最高900元/吨，开采成本200元/吨。公司洗煤设备检

修两个月。   

调研具体情况介绍 
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D焦化：拥有3座焦炉，产能60+60+90万吨，生产准一级焦炭，灰分13、硫

分0.8，今年2月至今价格从1400元/吨涨至1650元/吨。 

临汾地区容易受到环保影响，12月至3月15日公司处于半停产状态，近期开工

率上升至95%，由于冬储炼焦煤采购较多，而1-2月开工率低下，公司亏损幅

度较大，有1个月时间采购炼焦煤处于停滞状态。 

公司全部外采炼焦煤，随行就市，目前炼焦煤库存10天，过去最高40-50天，

最低7天，目前焦炭库存仅6000吨。  

环保日趋严格，公司新上脱硝设备，成本有所增加。  

调研具体情况介绍 
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E焦化：拥有1座焦炉，年产70万吨焦炭，20万吨甲醇，13年至16年生产化工

焦，16年从化工焦转型冶金焦。 

目前煤炭库存2-3天，各煤种比例均衡，最高10天，近期炼焦煤价格上涨30元

/吨，公司希望多囤积点煤。公司资金紧张，焦炭无库存，开工率从50%上升

至80%。 

虽然煤炭行业276天恢复至330天，但产能没完全恢复。 

公司一般参考山西焦化定价，目前准一级焦炭售价1650元/吨，主要销售至唐

山、江苏和湖南，与钢厂签订长协。 

焦炭销售2月底回暖 ，目前公司焦炭利润70-80元/吨，公司气煤自供，来自太

原煤气化，其余均外采。 

调研具体情况介绍 
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C煤企：公司拥有原煤产能525万吨，洗煤能力1000万吨，可以生产400万吨

精煤（1/3焦煤），有3个选煤厂，500+300+200万吨，采用重介法洗煤，把

铁精粉作为介质。公司180万吨煤矿属于先进产能，设备先进，自动化程度高。

公司无焦化设备。 

公司产品主要销售至山西、陕西和河南，基本采取满负荷生产， 

原煤经过洗选得到精煤、矸石、中煤和煤泥，矸石占20%，煤泥占5%，综合

回收率接近80%。  

公司洗选成本，原煤20元/吨，精煤40元。  

调研具体情况介绍 
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广州市越秀区东风东路761号丽丰大厦20层  

热线：400-628-0888       http://www.htfc.com/ 


