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2023 年 7 月 3 日

唐山焦企限产，

焦煤震荡调整

核心观点及策略

 上周炼焦煤现货价格普遍偏弱运行。港口去库速率降

低，贸易商主动积极性减弱，部分煤种因终端刚需采购下滑，

价格偏弱运行。

 需求方面，全国247家钢厂高炉开工率84%，环比持平；

高炉炼铁产能利用率92%，环比微增；钢厂盈利率64%，环比

增长4个点；日均铁水产量246.8万吨，环比增约1万吨。钢

厂在利润改善后，继续维持高产量并创年内新高。

 供应方面，全国110家样本洗煤厂开工率75.4%，环比增

1.1%；日均产量64万吨，微增；原煤库存239万吨，降10万

吨；精煤库存143万吨，降14万吨。

 进口市场，进口市场方面，本周远期海运炼焦煤继续维

稳为主。

 焦煤库存，全国进口焦煤库存为517.6万吨，减1.5万吨，

继续去库存。产地库存方面，上周原煤和精煤库存继续小幅，

大矿维持长协价格，采购量一般。

 操作建议：多9空1正套持有

 风险因素：国内经济政策兑现情况，钢厂生产情况
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一、行情分析

上周焦煤期货指数冲高回落，下跌 2.5，收 1346。

上周炼焦煤现货价格普遍偏弱运行。国内主流炼焦煤价格弱稳为主，山西吕梁主焦煤报

1332元/吨；山西安泽主焦煤报 1700元/吨；河南平顶山主焦煤主流品种车板价 2000元/吨，

1/3焦煤车板价 1800元/吨；徐州 1/3焦煤报 1490元/吨。蒙煤进口三大口岸的炼焦煤市场依

旧偏弱运行。口岸贸易企业煤炭价格倒挂情况依然不容乐观，近期成较回归疲软，但是不可

忽视的还有口岸的库存量，境外的订单量，周边下游企业也复产增量。截至 30日，三大口岸

库存达 219.5万吨。三大口岸成交一般，下游企业维持刚需采购，主要出货途径还是焦钢企

业招标，蒙古原煤价格小幅震荡，维持在 1105元/吨，满都拉主焦精煤报价 1080元/吨。上周

230家独立焦企焦炭日均产量 55.9减 0.7 ，焦炭库存 71.7减 1.3，炼焦煤总库存 713.2增 34.2，

焦煤可用天数 9.6天 增 0.6天，全国 247家钢厂样本：高炉开工率 84.09%，环比上周持平，

同比去年增加 3.30个百分点；高炉炼铁产能利用率 91.98%，增加 0.38个百分点；钢厂盈利

率 64.07%，增加 3.90个百分点；日均铁水产量 246.88万吨，增加 1.03万吨。开工方面，煤

矿、洗煤厂开工积极性有所回升。开工方面，全国 110家样本洗煤厂开工率 75.43%，环比增

1.19%；日均产量 64.12万吨增 0.7万吨；原煤库存 238.61万吨降 10.1万吨；精煤库存 143.02

万吨降 14.55万吨。由于焦煤价格反弹后弱稳，上游企业前期承接订单较多，本周开工惯性

抬升，焦炭提涨落地搁置，市场情绪降温，新签订单减少，贸易商独立洗煤厂投机心态走弱，

预计下周开工率将有所下滑。焦炭方面，焦炭的第一轮提涨虽然搁置，目前来看仍旧有望落

地。6月中旬煤价冲高见顶后，目前价格以震荡为主，消化前期涨幅。因为现在部份焦化厂

处于小幅亏损中，唐山更是在环保限产，焦化厂前期炼焦煤已经完成增库，亏损前提下，没

有必要进行采购举动，限产意愿增强。后续炼焦煤适度调整，有利于焦化厂利润改善，但铁

水高产量下，焦煤有需求托底，回落调整幅度不会过大。

上周国内炼焦煤市场企稳运行为主。价格方面，主流市场炼焦煤前期超涨煤种下调 50

元/吨，观望情绪增加，下游采购一般；竞拍方面，本周挂牌 173.7万吨，成交 128.8万吨，

成交占比 74.2%，周均流拍率 25.8%，但下半周流拍率明显下降到 10%以内。

需求方面，钢厂生产方面，全国 247家钢厂高炉开工率 84.09%，环比上周持平，同比去

年增加 3.30个百分点；高炉炼铁产能利用率 91.98%，环比增加 0.38个百分点，同比增加 4.38

个百分点；钢厂盈利率 64.07%，环比增加 3.90个百分点，同比增加 48.05个百分点；日均铁

水产量 246.88万吨，环比增加 1.03万吨，同比增加 10.93万吨。现有的铁水产量反映的事实

是，钢厂借由炼焦煤长协价格的下跌和自身价格的上涨，焦化利润维持在 100-200元/吨。

进口市场方面，本周远期海运炼焦煤继续维稳为主。澳洲海运炼焦煤现货流动减弱，主

要矿商在 7月装载供应持续偏紧；国际钢材需求偏弱，下游采购意愿继续无提升，供需不强

情况下远期焦煤 FOB市场延续震荡走势，而澳煤与国内同品质煤种价格倒挂 45元/吨左右。

俄罗斯方面，矿山多以挺价为主， 由于 7月远期资源多售空，加之国内市场有所反弹，贸易
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商接货意愿偏强，支撑远期价格。港口海运炼焦煤方面，上周部分煤种价格基本维持不变，

主焦煤价格在 1400元/吨。

库存方面，据统计全国 16 个港口进口焦煤库存为 517.6万吨，减 1.5万吨；其中华北 3

港焦煤库存为 161.1万吨，增 0.4万吨，东北 2港 44.4万吨，减 2.4万吨，华东 9港 200.2万

吨，减 6.5万吨，华南 2港 112.0万吨，增 7.0万吨。全国 18个港口焦炭库存为 254.1万吨，

增 2.0万吨。而产地库存方面，上周原煤，精煤库存继续下移，大矿维持长协价格，下游履

约继续回升，采购量有所增加，地区大矿继续降库，叠加山西大矿部分矿点继续停产导致产

量一般，库存较上周继续减量。目前生铁产量维持年内的高位，焦煤需求稳中有增，且近期

宏观面的利好不断释放，但考虑到下游钢材去库有所下降，有钢材累库迹象，焦煤价格或维

持弱稳为主。

二、行情展望

总体上，目前国内钢材需步入淡季需求，国内大部分地区天气不佳，钢材需求边际放缓，

钢材现货成交量维持往年正常水平。焦煤期现货价格企稳，市场成交在高位成交一般，贸易

商参与积极性有所提高，流拍率最近下降维持在 10%以内；洗煤厂产量高位但库存下降；同

时近期钢价有一定幅度反弹，钢厂利润低位好转，钢厂运行持续高效，生铁产量创年内新高，

焦煤需求好转，但由于钢材库存有累库现象，钢厂对原材料采购依然谨慎，特别是在焦煤供

大于求情况下，钢厂议价能力较强，目前焦煤价格在本来本轮黑色反弹行情中补涨向上驱动

力减弱。总体上，在钢材终端需求步入淡季情况后，政策端 2023年粗钢限产政策定调为不增

不减，最近钢企生铁产量创年内新高，铁水产量高位下焦煤需求稳中偏强，国内矿山安全事

故短期也少许增强了市场情绪，但中长期看在焦煤供需依然供大于求，行情压力依然偏大，

预计下周继续冲高反弹后的调整，整体以震荡为主，操作建议短期以观望，或逢高试空。

三、行业要闻

1. 31省市 2023年 1-5月外贸进出口情况出炉。从进出口总值来看，广东 1-5 月进出口

总值为 31885.2亿元，超 3万亿元，排名第一。江苏 20511.8亿元，超 2万亿元，排名第二。

进出口总值超 1万亿元的省市有 4个，分别是浙江、上海、北京和山东。从同比增速来看，

共 19 个省市实现同比正增长，新疆以 85.9%的增速居全国第一。12个省市为负增长，其中

西藏降幅最大，同比下降 36.9%。出口方面，1-5 月我国出口 9.62万亿元，同比增长 8.1%。

分省市来看，广东 1-5 月出口总值 21274.6 亿元，超 2 万亿元，排名第一。浙江、江苏超 1

万亿元，出口总值分别为 14617.7亿元和 13340.9亿元。出口同比增速来看，共 24个省市实

现正增长，其中 17个省市超出 8.1%的全国水平。新疆以 95.1%同比增速排名第一，广西增

长 70.5%排名第二；贵州增长 60.6%排名第三。7个省市实现负增长，分别是天津、宁夏、陕

西、重庆、山西、云南、西藏，其中西藏降幅最大，同比下降 40.3%。进口方面，1-5 月我国
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进口 7.15万亿元，同比增长 0.5%。分省市来看，1-5月进口超万亿元的省市有 3个，分别是

北京、广东和上海。北京以 12614.9亿元的数值排名第一，同比增长 5.1%；广东 10610.6亿

元排名第二，同比下降 10.2%。进口同比增速来看，共 17个省市实现正增长，均超出 0.5%

的全国水平。14个省市为负增长，分别是山东、天津、辽宁、湖北、吉林、广东、江苏、山

西、重庆、安徽、河南、四川、甘肃、陕西。内蒙古以 51.1%的同比增速排名第一，新疆增

长 47.7%排名第二，广西增长 38.6%排名第三，陕西同比下降 19.1%位居末位。贸易差额方面，

分省市来看，1-5 月共 21个省市实现贸易顺差，10个省市为贸易逆差。其中，广东贸易顺差

为 10664亿元，排名第一；浙江 9436.1 亿元，排名第二；江苏 6170亿元，排名第三。粤浙

苏 1-5 月贸易顺差均超 5千亿元。1-5月实现贸易逆差的 10个省市分别为甘肃、吉林、内蒙

古、辽宁、云南、天津、海南、黑龙江、上海、北京，北京贸易逆差额最大，为 10180.1亿

元。

2. 半年时点已至，地方债发行进度基本平稳。据新华财经初步统计，上半年 36个省区

市（含 5个计划单列市）加上新疆建兵团的总发行规模为 43681.05亿元，其中 6月发行 8302.28

亿元，专项债占比近六成。近期，国务院研究推出新政稳增长，而担当稳增长重任的财政政

策将加码已毫无悬念，各地相继调整预算，为下半年财政继续“加力提效”做好准备。业内人

士对新华财经表示，随着年内剩余债务限额下达和第二批专项债项目申报陆续落地，下半年

新增专项债发行有望边际提速，并在三季度基本发完，后续政策将侧重支持专项债尽快形成

实物工作量、提升资金使用效益。6 月份地方债发行逾 8300亿元 近四成地区专项债占比超

过 50%。据新华财经统计，截至 6月 30日， 全国 36个省区市中有 26个省区市当月有发行

地方债，规模共计 8302.28亿元，其中一般债发行 3339.76亿元，专项债发行 4962.52亿元 ，

当月专项债发行平均占比为 59.77%。按品种划分，6月份，14个地区发行的专项债占比超过

50%。其中，深圳、江苏和广西三地 6 月全部发行的是专项债，而宁夏只发行了一期一般债

券。按区域划分，6月北京、湖南和福建三地发行规模居前，分别发行 769.82亿元、754.61

亿元和 666.71亿元地方债，深圳、天津和宁夏分别发行了 45.89亿元、37亿元和 22.76亿元

地方债。黑龙江、上海、云南、西藏、陕西和甘肃当月未发行地方债。叠加当月到期偿还等

情况，6 月全国地方债净融资 2385.31亿元，其中北京、福建和浙江净融资额分别为 650.17

亿元、553.14亿元和 465.53 亿元；天津、广东和贵州当月净融资额为-346.53亿元、-248.21

亿元和-20.71 亿元。据新华财经统计，截至 6 月 30 日，36 个省区市加上建设兵团共发行地

方债 43681.05亿元，同比减少 8820.52亿元；今年上半年各地到期（提前）偿还 16334.97亿

元，同比增加 6636.23亿元。从地区来看，广东、山东和江苏三省发行居前，上半年分别发

行 3760亿元、2769亿元和 2649亿元，数据显示西藏 1-6月未发行债券。
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四、相关图表

图表 1焦炭期货现货走势 图表 2 焦煤钢期货现货走势

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 3焦炭基差走势 图表 4焦煤基差走势

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 5进口焦煤港口价格 图表 6 炼焦煤供需对比

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 7焦煤净进口量 图表 8焦煤库存总量

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 9 焦煤各主要地区库存总量 图表 10 焦煤 3港口库存总量

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 11 全国钢铁日产量 图表 12 全国钢材产量（旬）

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 13 日均产量:洗煤厂(110 家) 图表 14 库存:洗煤厂(110 家)

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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