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双焦存在调整 回调幅度有限 

焦煤焦炭：周报摘要 

焦炭方面，上周焦炭主力合约延续回调，其中焦炭主力合约环比下跌 15.5 个点，最

终收于 3186，周跌幅为 0.48%。能耗政策影响，河北邯郸地区部分焦企限达 70%，其

中山东以及江苏地区影响较大。当前焦企生产积极，出货顺畅，基本没有库存，内

蒙古、陕西地区部分焦企出货速度放缓，焦炭有轻微累库现象。粗钢产量压减，钢

厂对焦炭的需求减少，但是因为节前补库的原因，对焦炭需求仍然存在，部分钢厂

低品质焦炭库存偏高，有控制到货的现象。山西晋钢、建龙决定 9 月 28 日起对焦炭

采购价格下调 200 元/吨。 

从供给端看，上周 Mysteel 统计独立焦企全样本：剔除淘汰产能的利用率为 75.50%，

环比上周增 0.65%；日均产量 64.00，增 0.49； 全国 230 家独立焦企样本：剔除淘汰

产能的利用率为 75.79%，环比上周增 0.62%；日均产量 54.93，增 0.45。 

从消费端看，上周 Mysteel 调研 247 家钢厂高炉开工率 69.92%，环比上周下降 1.95%，

同比去年下降 19.14%；高炉炼铁产能利用率 82.06%，环比下降 1.68%，同比下降 11.63%；

钢厂盈利率 87.88%，环比下降 0.43%，同比下降 3.46%；日均铁水产量 218.43 万吨，

环比下降 4.48 万吨，同比下降 30.95 万吨。 

从库存端看，上周 Mysteel 调研独立焦企全样本：焦炭库存 47.82，增 4.69；全国 230

家独立焦企样本：焦炭库存 40.57，增 4.29；全国 247 家钢厂样本：焦炭库存 743.60，

增 9.05，平均可用天数 14.20 天，增 0.98 天；110 家钢厂样本：焦炭库存 421.54，增

3.11，平均可用天数 14.61 天，增 0.81 天。 

焦煤方面，焦煤主力合约上涨 113 个点，最终收于 2800，较上周涨幅 4.21%。近期线

上资源流拍较多，焦企对原料煤补库有暂缓。低硫煤供应仍偏紧张，但价格高位，

市场情绪出现回落。进口蒙煤方面，通关较少，嘎顺苏海图集装箱货运站现已进入

竣工验收阶段，按照计划此货运站每年将完成煤炭出口 800 万吨，但该货运站何时运

行和运行情况仍需进一步观察。近日市场成交冷清，但后期蒙煤增量难度依然较大，

对高价焦煤相对有支撑。 

从库存端看，上周 Mysteel 统计独立焦企全样本：炼焦煤总库存 1374.83，减 4.31，平

均可用天数 16.15 天，减 0.17 天；全国 230 家独立焦企样本，炼焦煤总库存 1189.83，

减 5.12，平均可用天数 16.29 天，减 0.20 天；全国 247 家钢厂样本，炼焦煤库存 885.53，

增 6.29，平均可用天数 14.40，增 0.12 天。 
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从消费端看，上周 Mysteel 统计独立焦企全样本：剔除淘汰产能的利用率为 75.50%，

环比上周增 0.65%；日均产量 64.00，增 0.49；230 家独立焦企样本：剔除淘汰产能的

利用率为 75.79%，环比上周增 0.62%；日均产量 54.93，增 0.45；100 家独立焦企样本：

产能利用 66.30%，环比上周增 1.19%；日均产量 31.66，增 0.57。 

综合来看，焦炭供给端同比和环比收缩迹象明显，虽然焦炭库存仍在低位，但也有

轻微累库现象，密切关注钢厂提降的节奏。成本端，焦煤对焦化成本的推升也较为

明显，能耗双控是目前市场关注的焦点，低硫煤供应仍偏紧张，但价格高位，市场

情绪出现回落。进口蒙煤方面，通关较少，嘎顺苏海图集装箱货运站现已进入竣工

验收阶段，但该货运站何时运行和运行情况仍需进一步观察。后期蒙煤增量难度依

然较大，对高价焦煤相对有支撑。动力煤极度紧缺，间接也影响了焦煤配煤供给量

的提升。总之优质主焦煤相对抗跌，回调幅度有限。 

策略： 

焦炭方面：中期看涨 

焦煤方面：震荡偏强 

跨品种：无 

期现：无 

期权：无 

关注及风险点：消费强度是否能回归，双焦双控、钢材压产政策落地范围及落实成

程度，宏观经济政策，煤炭进出口政策，工信部门的最新政策动态。 
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1 焦炭价格：期现高位宽幅震荡为主 

1.1 现货维持高位，期货高位有所回调 

图 1：主流市场焦炭价格 （元/吨） 

 

数据来源：Wind 钢联数据 华泰期货研究院 

图 2：焦炭 2201 合约价格走势（元/吨） 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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1.2 焦炭主力基差快速上行，近远月价差低位运行 

图 3：日照港准一级焦炭主力（01）合约基差（元/吨） 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 4：1-5 合约价差（元/吨，横坐标为合约交易日） 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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2 焦炭供需：供应小幅提升 

2.1 供给：焦化开工环比小幅提升  

图 5：独立焦化厂（100 家）产能利用率（单位：%） 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 

图 6：焦炭月度产量及预判（单位：万吨） 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 
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2.2 需求：钢厂开工继续下降 

图 7：高炉开工率（单位：%） 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 

图 8：中国生铁日均产量（单位：万吨） 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 
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2.3 库存：库存环比小幅增加，仍优于历史同期 

图 9：港口、100 家独立焦化厂、110 家样本钢企三环节焦炭合计库存（单位：万吨） 

 

数据来源：华泰期货研究院 

2.4 全年库存推演 

图 10：2021 年焦炭总库存预判（单位：万吨） 

 

数据来源：华泰期货研究院 
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3 焦化利润：焦化利润再度回落 

图 11：山西独立焦化厂利润（单位：元/吨） 

 

数据来源：华泰期货研究院 

 

4 焦煤价格：现货高位回调 

4.1 焦煤现货高位回调，期货高位强势 

图 12：主流市场焦煤价格 （元/吨） 

  

数据来源：Wind 钢联数据 华泰期货研究院 
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图 13：焦煤 2201 合约价格走势（元/吨） 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 

4.2 焦煤主力合约基差有所回落、月间差快速扩大 

图 14：蒙煤 5#—焦煤主力基差（09） （元/吨） 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 15：焦煤合约 9-1 价差（元/吨，横坐标为合约交易日倒序） 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 

5 焦煤库存：环比继续下行，同比仍处相对高位 

图 16：港口、100 家独立焦化厂、110 家样本钢企三环节焦煤合计库存（单位：万吨） 

  

数据来源：华泰期货研究院 
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6 后市展望、策略及风险点 

综合来看，焦炭供给端同比和环比收缩迹象明显，虽然焦炭库存仍在低位，但也有轻微累库

现象，密切关注钢厂提降的节奏。成本端，焦煤对焦化成本的推升也较为明显，能耗双控是

目前市场关注的焦点，低硫煤供应仍偏紧张，但价格高位，市场情绪出现回落。进口蒙煤方

面，通关较少，嘎顺苏海图集装箱货运站现已进入竣工验收阶段，但该货运站何时运行和运

行情况仍需进一步观察。后期蒙煤增量难度依然较大，对高价焦煤相对有支撑。动力煤极度

紧缺，间接也影响了焦煤配煤供给量的提升。总之优质主焦煤相对抗跌，回调幅度有限。 

策略： 

焦炭方面：中期看涨 

焦煤方面：震荡偏强 

跨品种：无 

期现：无 

期权：无 

关注及风险点：消费强度是否能回归，双焦双控、钢材压产政策落地范围及落实成程度，宏

观经济政策，煤炭进出口政策，工信部门的最新政策动态。 
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