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焦煤需求正常， 

价格调整消化前期涨幅 

核心观点及策略 
 

 生产端，7月随着焦炭多次涨价落地，焦煤价格

出现大幅度上涨，下游拿货热情较高，国内洗煤厂

开工率维持高位，煤矿原煤供不应求。 

 需求端，钢厂开工维持高位，钢厂长流程利润

尚可，高炉铁水维持240万吨左右的较高水平，整体

焦煤需求维持正常。 

 库存端，炼焦煤总库存小幅下降。煤矿矿山和

港口库存都延续去库存，钢厂和焦化企业也维持炼

焦低煤库存策略。 

 综合来看，进入8月，随着停产煤矿陆续复产和

进口煤陆续流入市场，将缓解当前焦煤阶段性供应

紧张的局面；而各地陆续跟进出台粗钢平控政策，

也将对炼焦煤的需求带来有一定压制，预计8月份焦

煤价格将有所调整来消化前期涨幅，但整体仍以高

位偏强运行为主。未来一个月，预计焦煤期价估计

高位震荡，参考区间1250-1550元/吨。 

 策略建议：观望 

 风险因素：市场对金九银十预期，各地钢厂限

产超预期 
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一、 行情回顾 

回顾国内 7 月炼焦煤市场，价格一路走高，偏强运行。从供应方面看，6 月为安全生产

月，煤矿对生产安全方面尤为重视，但期间仍出现多起煤矿事故。煤矿检查增多受煤矿安全

事故以及安全检查影响，山西、内蒙部分煤矿停产限产，产地生产供应小幅缩量，叠加市场

部分投机贸易商进场囤货惜售，市场供应明显收紧，市场整体交投氛围火热，涨价集中在中

下旬阶段。供应紧俏影响炼焦煤价格不断上涨，也进一步推动焦炭提涨，焦炭在涨价向好预

期内进行了四轮提价上涨并基本落地执行，焦化厂对焦煤的采购积极性较高。铁水持续高位，

钢厂出货乐观以及宏观利好政策加持等原因，进一步支撑原料煤价格的高涨，月底焦炭第四

轮涨价部分落地，市场情绪达至高点。 

中物联钢铁物流专业委员会发布的 7 月份钢铁行业 PMI 为 49.9%，与上月持平，说明国

内钢铁市场保持平稳运行。分项指数变化显示，钢铁需求整体稳定，钢企生产稳中有增，原

材料采购活动持续恢复，原材料价格和产成品价格双双上涨。由于 7 月底国内宏观政策利好

频出，国内钢铁市场对后市预期有所改善。7 月虽然是传统的钢材消费淡季，但今年 7 月钢

市需求并未表现出明显收缩态势。新订单指数为 49.8%，环比下降 1.7 个百分点，略低于临

界点，市场需求整体稳定：一方面前期需求释放缓慢略有延后，另一方面随着年中结束部分

政策实物工作量体现，下游需求信心较前期也有一定提振，因此尽管 7 月内高温多雨天气对

各地工地工厂作业有所影响，但钢铁需求仍有所支撑，淡季效应并不明显。市场需求淡季效

应不明显提振了钢厂的信心，加上政策预期较好，钢材生产保持稳中有增。钢铁行业 PMI 生

产指数为 52.5%，较上月上升 2.6 个百分点。据中钢协统计，7 月中旬，重点统计钢铁企业粗

钢日产 224.78 万吨，环比增长 0.33%；生铁日产 200.84 万吨，环比下降 0.56%；钢材日产 216.94

万吨，环比增长 3.34%。生产稳中有增也带动了原材料采购活动有所好转。采购量指数为 45.6%，

较上月上升 1.9 个百分点，连续 2 个月环比上升。同时生产指数再度高于新订单指数，上个

月稍显好转的供需矛盾又再度出现的苗头。分品类来看，7 月各类原料价格均呈现上涨态势，

焦煤价格经历数月下降后触底反弹，不过反弹力度有限。 

国内市场方面，进入 7 月份随着焦炭连续四轮的提涨且落地，市场信息被提振，下游补

库状态持续，中间环节囤货意愿增强，整体带动炼焦煤市场偏强，煤价格上涨 200-430 元/吨。

炼焦煤竞拍方面，7 月竞拍成交情况环比 6 月明显转好，7 月整体成交占比月均 95.7%，月环

比降 9.3%，竞拍成交率创年内新高，市场接货积极。国内炼焦煤市场 7 月偏强运行，在低供

给下焦煤报价坚挺，煤矿挺价意愿较强，到 7 月末前期涨幅过高煤种出货面临压力，价格率

小幅下行。 

7 月份焦炭涨价落地后，煤价出现大幅度上涨，下游拿货热情较高，洗煤厂开工率维持

高位，煤矿原煤供不应求。需求端，钢厂开工维持高位，钢厂长流程仍有利润，铁水维持在

240 万吨以上的高位水平，焦煤需求正常。库存端，总库存小幅去化，矿山及港口库存延续
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去化，钢厂和焦企炼焦低煤库存。综合来看，后续随着停产煤矿陆续复产以及进口利润上升

带动进口煤进入市场，将进一步环节焦煤阶段性供应紧张的格局，叠加后续各地可能陆续跟

进出台粗钢平控政策，将对炼焦煤的补库有一定压制，预计 8 月份焦煤价格承压运行。展望

8 月国内炼焦煤市场，供应端，各地停减产煤矿陆续复产，产量逐步回升，炼焦煤紧缺局面

将逐步缓解，7 月各地陆续公布了粗钢平控政策，高炉生铁生产将受到影响，并在后续几个

月逐渐传递到钢铁原材料市场，目前国内高温降雨较多影响钢材需求，钢材开始显现累库迹

象，这些都利空焦煤市场。预计 8 月炼焦煤产量缓慢恢复为主，价格高位震荡运行，金九银

十为月钢材传统旺季，乐观市场预期也将支撑炼焦煤价格，所以预计 8 月炼焦煤价格为高位

震荡调整为主。 

 

图表 1 螺纹期货及基差走势 

 

图表 2 焦炭期货现货走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 3 焦煤期货现货走势 

 

图表 4 焦煤基差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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二、基本面分析 

1、焦煤需求维持正常 

根据世界钢铁协会公布的最新统计数据显示，2023 年 6 月份全球高炉生铁总产量、全球

直接还原铁产量均较 2023 年 5 月份相比小幅减少。统计数据显示，2023 年 6 月份，全球 40

个主要生铁生产国共产生铁 111260 千吨，与去年同期相比增加 0.73%。全球直接还原铁产量

为 10181 千吨，与去年同期同比增加 4.07%。 

据最新中钢协数据，2023 年 1-6 月全国 247 家钢厂高炉铁水产量约为 42955 万吨，同比

增长 1969 万吨。1-6 月生铁产量同比增量排名前三的是河北、山东、广西，分别同比增产 1210.6

万吨，259.1 万吨，234.2 万吨，相较而言，同比减产较多的是山西、陕西，同比减产 54.3 万

吨、71.3 万吨。截止 7 月 31 日，全国样本生铁企业高炉中有 19 座停产检修，检修高炉容积

合计 4753m³，产能利用率为 68.75%，月环比上升 6.25%。247 家样本钢厂 7 月铁水产量总量

环比增加 209 万吨至 7535 万吨。日均铁水产量环比减少 1.2 万吨/天至 243.1 万吨/天，降幅

0.5%。具体到区域来看，7 月产量增量主要在华北和华南地区。减量主要集中在华北和东北

区域，其中华北区域减量最为明显。五大钢材有所累库，但累库的幅度和预期存在偏差，整

体库存仍旧是处于近几年的低位水平，所以钢厂生产动力依旧不减。直到 7 月中下旬唐山区

域执行环保限产政策并且随着时间的推移逐步加严，该区域多数钢厂出现检修高炉行为，铁

水产量在 7 月下旬开始走弱。 

 

图表 5 唐山高炉检修数量 

 

图表 6 唐山钢厂高炉开工率 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 7 全国 247 家钢厂日均铁水产量 

 

图表 8 进口焦煤港口价格 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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国内生产方面，据最新调研显示，7 月份山西炼焦煤停产减产煤矿中，产能总计 4590 万

吨。其中因过断层、倒工作面等地质原因停产、减产煤矿总计 19 座，合计产能 2040 万吨；
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产能约 945 万吨，目前复产希望不大。 

供应生产方面，全国 110 家样本洗煤厂产能利用率 74.84%，较上期降 0.89%；日均产量

62.47 万吨，降 0.8 万吨；原煤库存 190.67 万吨，降 17.02 万吨；精煤库存 95.80 万吨，降 9.70

万吨。样本洗煤厂产能利用率下滑，主要原因在于华东、华中地区洗煤厂受台风影响影响出

现停产。主产地山西洗煤厂开工平稳，煤矿及独立洗煤厂开工积极，焦炭涨价落地后，煤价

出现较大幅度上涨，下游拿货热情较高，当地洗煤厂开工率维持高位。山西地区原煤降库明

显，独立洗煤厂采购热情高涨，煤矿原煤供不应求。下游焦钢企业刚需支撑，洗煤厂采购生

产积极，原煤降库明显。精煤方面：精煤库存继续向下游转移，焦炭三轮落地，本周随即开

启四轮提涨，焦钢采购补库需求不减，而产地端山西煤矿安全检查等多方面原因产量异常，

焦企加紧补库以备万一；华东地区由于八月初调涨预期偏强，下游七月月末涨价前集中拉运，

造成本周精煤库存快速下移。 
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图表 9 炼焦煤供需对比 

 

图表 10 焦煤净进口量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

图表 11 焦煤库存总量 

 

图表 12 焦煤各主要地区库存总量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 13 焦煤 3 港口库存总量 

 

图表 14 1/3 焦煤各港口价格对比 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

-1000

-500

0

500

1000

500

1500

2500

3500

4500

5500

6500

2018-07 2019-07 2020-07 2021-07 2022-07

炼焦煤:供需对比:当月值 

总供给:炼焦煤:当月值 

总需求:炼焦煤:当月值 

0

200

400

600

800

1000

1200

2021-06 2021-12 2022-06 2022-12 2023-06

炼焦煤:净进口量:当月值 

0

100

200

300

400

500

600

2022-09 2023-03

库存:焦煤:合计 

0

50

100

150

200

250

2021-09-24 2022-09-24

煤矿库存:炼焦煤:山西:当周值 

煤矿库存:炼焦煤:河北:当周值 

煤矿库存:炼焦煤:山东:当周值 

0

100

200

300

400

2021-09-24 2022-09-24

炼焦煤库存:三港口合计 

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

2022-01-12 2022-07-12 2023-01-12 2023-07-12

平均价:1/3焦煤:山西 

京唐港:库提价(含税):俄罗斯:1/3焦煤 

京唐港:库提价(含税):澳大利亚:1/3焦煤 



                                                    焦煤月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 9/13 

 

3、库存方面 

库存方面，7 月国内炼焦煤市场偏强运行，重点煤炭企业焦煤总体销售状况持续转好，

煤矿库存连续七周下降，钢焦企业耗煤环比略有减少，库存同步上升；主要进口炼焦煤接卸

港库存持续下降。7 月炼焦煤整体社会库存降至年内新低，且创近三年来同期最低值。截止 7

月末日，炼焦煤整体库存总量 2560.7 万吨，环比上月下降 1.9%，同比下降 10.2%。下游经过

此轮的增库基本到 7-10 天，环比增 2.6%，煤矿多以降库为主，洗煤厂和贸易环节少量拿货，

或是背靠订单采购，整体炼焦煤社会库存处于低位，蓄水池作用降低，炼焦煤价格受供需影

响较为刚性。 

图表 15 1/3 焦煤内地主产地价格对比 

 

图表 16 国内煤矿炼焦煤总库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

图表 17 主要煤矿产地炼焦煤库存 

 

图表 18 独立焦化厂日均产量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 19 独立焦化厂炼焦煤库存 

 

图表 20 钢厂焦炭日均产量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 21 钢厂炼焦煤库存 

 

图表 22 钢厂炼焦煤可用天数 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

4、钢厂库存情况 

7 月份，我国焦煤库存总体小幅下降，全样本总库存在 1850 万吨附近，处于往年偏低水

平，上游煤矿库存偏紧，煤矿开工产量平稳，煤矿库存维持走低。下游钢企和焦企库存也处

于偏低状态，由于焦煤预期偏强，钢焦企业生产利润尚可，刚需采购以维持生产为主。港口

库存同样偏低，贸易商持谨慎乐观态度，随行就市为主。 
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图表 23 独立焦化厂炼焦煤可用天数 

 

图表 24 国内钢厂进口铁矿石可用天数 

 

数据来源：iFinD，我的钢铁网，铜冠金源期货 

5、月间价差情况 

价差方面，焦煤 9/1 月差冲高，随着近月期货价格走势更加强势，远近月价差扩大。目

前，煤焦 9/1 月差将进入交易时段， 主力合约移仓换月，月差成交活跃。总体看，焦煤月差

7 月大幅扩大，趋势持续性较强，走势将继续呈现出近强远弱态势。 

图表 25 螺纹钢仓单数量 

 

图表 26 铁矿石仓单数量 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 
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图表 27 焦炭仓单数量 

 

图表 28 焦煤仓单数量 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 

 

三、行情展望 

7 月份焦炭涨价落地后，煤价出现大幅度上涨，下游拿货热情较高，洗煤厂开工率维持

高位，煤矿原煤供不应求。需求端，钢厂开工维持高位，钢厂长流程仍有利润，铁水维持在

240 万吨高位，焦煤需求正常。库存端，总库存小幅去化，矿山及港口库存延续去化，钢厂

和焦企炼焦低煤库存。综合来看，后续随着停产煤矿陆续复产以及进口利润上升带动进口煤

进入市场，将进一步环节焦煤阶段性供应紧张的格局，叠加后续各地可能陆续跟进出台粗钢

平控政策，将对炼焦煤的补库有一定压制，预计 8 月份焦煤价格承压运行。8 月国内各地停

减产煤矿陆续复产，产量逐步回升，炼焦煤紧缺局面将逐步缓解；各地陆续公布了粗钢平控

政策，高炉生铁生产将受到影响，并在后续几个月逐渐传递到钢铁原材料市场；目前国内高

温降雨较多影响钢材需求，钢材开始显现累库迹象，这些都利空焦煤市场。预计 8 月炼焦煤

产量缓慢恢复为主，价格高位震荡运行，金九银十为月钢材传统旺季，乐观市场预期也将支

撑炼焦煤价格，所以预计 8 月炼焦煤价格为高位震荡调整为主。未来一个月，预计焦煤期价

估计高位震荡，参考区间 1250-1550 元/吨。 

 

风险点：市场金九银十预期变化，钢厂限产超预期 
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