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主要内容
⼀、煤焦⾏情回顾

⼆、煤焦基本⾯分析

1.1-7⽉煤焦钢产量均同⽐正增长；

2.6、7⽉份煤炭进⼜量低于市场预期；

3.钢⼚维持⾼利润，对焦炭价格形成⽀撑；

4.环保限产影响减弱，独⽴焦化企业平均开⼯率⼩幅上升；

5.焦煤净空持仓有所下降。

三、⾏情分析及策略

1.煤焦价差情况；

2.后期操作策略。



!3

⼀一、煤焦⾏行行情回顾 
煤焦加速上涨，交易易所采取降温措施

      6⽉份以来钢⼚⾼利润⽀撑了焦炭、炼焦煤价格上涨，8⽉初唐⼭等地采暖

季错峰⽣产要求焦炉限产30%，导致焦炭1⽉合约涨幅更⼤，上周受煤矿安全

事故加上蒙古通关时间延长等利好影响，焦煤1⽉合约补涨，⾛势强于焦炭。

焦炭强 焦煤强



!4

煤焦近期主要利利好、利利空消息

     利好： 

     1、煤矿⽣产事故引发⼤范围安全检查，影响炼焦煤产量。 

     ⼭西晋能集团控股的吕鑫煤业事故造成4⼈死亡、5⼈失踪。（ 8⽉11⽇15

时⾄17时该矿四采区A6-1采区发⽣边坡滑坡事故，8⽉15⽇0时52分，吕鑫煤

业法⼈代表、总经理⾼阳到县公安局投案） 

     2、截⾄8⽉15⽇，唐⼭港京唐港区全⾯停⽌煤炭汽运集港作业。 

     停⽌煤炭汽运将导致⽕运运⼒更加紧张，运费上涨预期强。 

     3、据中国煤炭资源⽹8⽉15⽇消息，⾃从蒙古那达慕⼤会之后，蒙古国

关⼜通关时间⼤幅延长，从2周延长⾄1个⽉左右。 

     短期来⾃蒙古国的炼焦煤进⼜量⼤幅下降。 

     利空： 

     ⼤商所：⾃2017年8⽉22⽇结算时起，焦炭、焦煤品种期货合约最低交易

保证⾦标准调整为合约价值的12%。
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⼆二、煤焦基本⾯面分析 
1-7⽉月煤焦产量量同⽐比正增⻓长

     2017年7⽉全国焦炭产量3728万吨，同⽐增长0.1%，1-7⽉全国焦炭产量

25843万吨，同⽐增长2.2%。 

     7⽉原煤产量29438万吨，同⽐增长8.5%，1-7⽉份原煤产量200606万

吨，同⽐增长5.4%。 

     注：1、2⽉单⽉产量未公布，图中数据根据累计产量及历史规律估算。

        1-7⽉焦炭产量同⽐增长    7⽉份原煤产量同⽐⼤幅增长
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下游粗钢产量量同⽐比正增⻓长

      2017年7⽉全国⽣铁产量为6207万吨，同⽐增长5.1%，1-7⽉份全国⽣铁

产量为42420万吨，同⽐增长3.5%。 

      7⽉份粗钢产量为7402万吨，同⽐增长10.3%，1-7⽉份粗钢产量为49155

万吨，同⽐增长5.1%。  

      注：1、2⽉单⽉产量未公布，图中数据根据累计产量及历史规律估算。

      1-7⽉⽣铁产量同⽐⼩幅上升  1-7⽉份粗钢产量同⽐增幅⼤于⽣铁
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⼭山⻄西省煤焦产量量同⽐比上升

      2017年上半年⼭西省原煤、焦炭产量均同⽐有所上升，5、6⽉份受环保

影响焦炭产量同⽐下降，7⽉份⼭西省受环保影响⼩于周边省份，产量环⽐上

升，随着⼗九⼤的临近环保仍将影响⼭西焦炭产量。      

    1-7⽉⼭西省原煤产量同⽐上升  1-7⽉份⼭西省焦炭产量同⽐上升
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房地产数据进⼀一步下滑，但仍为正增⻓长

      2017年1-7⽉份，全国房地产开发投资59761亿元，同⽐名义增长7.9%，

增速⽐1-6⽉份回落0.6个百分点。1-7⽉份，房屋新开⼯⾯积100371万平⽅

⽶，增长8.0%，增速回落2.6个百分点。1-7⽉份，商品房销售⾯积86351万

平⽅⽶，同⽐增长14.0%，增速⽐1-6⽉份回落2.1个百分点。

1-7⽉房地产开发投资完成额增速下降  1-7⽉份商品房销售⾯积逐级下滑
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           港⼜澳⼤利亚炼焦煤价格                港⼜蒙古主焦煤价格

      前期受south32appin矿停产影响，澳洲炼焦煤价格⼤幅上涨。上周五中挥发

焦煤上涨1 ⾄181.75美元/吨，折算成⼈民币1450元/吨。⽬前澳洲炼焦煤价格已

⼤幅⾼于国内炼焦煤和蒙古炼焦煤。 

      前期蒙古举办那达慕那达慕⼤会，放假5天，影响了对中国的炼焦煤出⼜。

近期则受通关时间⼤幅延长影响，进⼜量下降。

澳洲炼焦煤价格连续上涨
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6⽉月份进⼝口炼焦煤数量量⼩小幅下降
        我国澳⼤利亚炼焦煤进⼜量            我国蒙古炼焦煤进⼜量

      2017年6⽉份中国炼焦煤进⼜579.41万吨，同⽐下降0.36%，其中从澳⼤

利亚进⼜炼焦煤222.31万吨，同⽐下降16.99%，从蒙古进⼜炼焦煤261.12万

吨，同⽐增长21.09%。 

      7⽉份中国煤炭及褐煤进⼜量环⽐下降11%，同⽐下降8.25%。7⽉1⽇起

禁⽌省级政府批准的⼆类⼜岸经营煤炭进⼜业务，使得煤炭进⼜量继续下

降。
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钢⼚厂利利润⾼高位运⾏行行对焦炭价格形成⽀支撑

     今年以来钢⼚利润有明显上升，8⽉中旬螺纹利润仍维持在1000元/吨左右，

热卷利润也上升⾄750元/吨左右；上周焦炭价格⼤幅上涨，钢⼚利润⼩幅下降。

        螺纹钢盘⾯炼钢利润           螺纹利润（模拟计算）
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上周螺纹社会库存⼩小幅上升

      上周钢材社会库存⼩幅上升，8⽉份⾼温多⾬天⽓对钢材需求有⼀定影响，因

此在旺季到来前仍⽆法判断需求是否真正转差。

         各品种钢材社会库存               钢材社会库存季节性
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       8⽉中旬我们测算的华北地区独⽴焦化企业利润在320元/吨左右。 

       上周焦化企业环保影响减弱，独⽴焦化企业平均开⼯率有所上升。

环保影响减⼩小，焦企开⼯工率⼩小幅回升
          独⽴焦化企业平均开⼯率           炼焦利润（模拟计算）
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剔除僵⼫尸⾼高炉，钢⼚厂开⼯工率⾼高位运⾏行行

      近期国内⾼炉开⼯率变化不⼤，淡季钢⼚检修⼒度偏⼩，且有长期停产钢⼚

⾼炉计划复产，因此8⽉份煤焦需求仍较为理想。 

      上⽉国务院总理李克强作出重要批⽰强调，督查⼯作就是要盯住重点问题持

续不懈抓。取缔“地条钢”、化解过剩产能要坚定不移推进，防⽌死灰复燃。

         钢⼚⾼炉开⼯平稳运⾏               钢⼚原料库存有所上升
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焦炭焦煤持仓情况
            焦炭、焦煤主⼒持仓

      近期煤焦主⼒合约持仓量持续增加，⽬前焦炭主⼒1801合约净多持仓仅

400⼿，焦煤主⼒1801合约净空持仓2000⼿左右，机构持仓⽆明显偏好。

  8⽉18⽇焦炭1801合约持仓排名
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当前主要逻辑
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      8⽉18⽇夜盘收盘，⽇照港准⼀级冶⾦焦价格上涨⾄2110元/吨，焦炭主

⼒1801合约升⽔138元/吨。

三、⾏行行情分析及策略略 
焦炭期现价差



!18

焦煤期现价差

      近期普⽒京唐港澳⼤利亚中等挥发焦煤价格上涨幅度较⼤，价格已⼤幅

⾼于国内煤和蒙古煤，8⽉18⽇夜盘收盘，焦煤主⼒1801合约升⽔蒙古煤90

元/吨左右。
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螺纹期现价差

      8⽉18⽇夜盘收盘，螺纹主⼒1801合约贴⽔200元/吨左右（与天津地区

螺纹价格），⾃上期所调增⼿续费及限制⽇内最⼤开仓数量以来，螺纹有转

弱迹象，但周末钢坯价格上涨50⾄3800元/吨，因此螺纹下降空间不⼤。
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煤焦后期操作策略略

     下游钢⼚⾼利润背景下煤焦需求较为理想，加上安全、环保等因素对煤焦

供给有⼀定影响，随着钢材旺季到来，煤焦需求有望阶段性上升。在采暖季

“2+26”城市钢⼚⼤规模限产前，焦炭、焦煤或将维持偏紧格局。 

     对于9⽉合约，现货的惯性上涨对期货价格有较强⽀撑，价格稳中有升概

率较⼤。 

     对于1⽉合约，换⽉后波动明显加⼤，若钢⼚保持较⾼开⼯率，那么在需

求较好背景下焦炭、焦煤价格仍有望保持强势，但四季度钢⼚可能⼤范围检

修的潜在利空将压制1⽉煤焦期货价格。⼭西矿难导致供给下降，短期将⽀

持炼焦煤价格⾛强，但⼗九⼤之前环保检查⼒度提⾼或影响炼焦煤需求，加

上上周五⼤商所提⾼焦炭、焦煤期货合约保证⾦利空影响仍有待消息，建议

投资者多单可考虑平仓。
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煤焦后期操作策略略

      跨品种套利⽅⾯，上周焦炭、焦煤主⼒1801合约⽐价⾃1.64⾼位快速下

降⾄1.53，短期环保对焦化的影响有所减弱，加上矿难导致⼭西部分地区煤

焦供给下降，使得焦煤⾛势明显强于焦炭。前期买焦煤抛焦炭1801合约套利

头⼨可以继续持有，但不宜加仓。
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⼴广州市越秀区东⻛风东路路761号丽丰⼤大厦20层 

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

以上观点仅供参考！


