
焦煤周报

敬请参阅最后一页免责声明 1/8

2023 年 8 月 14 日

钢厂步入亏损，

焦煤价格承压走弱

核心观点及策略

 上周焦煤主力合约指数冲高后回落，上涨13，收1483。

国内炼焦煤高位盘整运行。近日太原发生矿难，受安全事故

影响周边矿山均停产自查，目前停产煤矿合计产能735万吨。

 需求方面，全国247家钢厂高炉开工率83.8%，环比增0.4

个点；高炉炼铁产能利用率91.0%，环比增1个点；日均铁水

产量243.6万吨，环比增2.6万吨。生铁产量高位运行，钢厂

利润下滑，焦煤需求一般。

 供应方面，全国110家样本洗煤厂产能利用率75.4%，增

0.6%；日均产量63万吨增1万吨。洗煤厂产能利用率小幅回

升。煤价已至高位，上涨预期大幅减弱，贸易商积极出货。

 进口市场，蒙古国进口炼焦煤远期市场稳中偏强运行，

多数市场参与者仍保持谨慎态度。下游按需补库，采购较为

谨慎，港口报价有所松动。

 目前生铁日均高产量，产地煤矿安检再起，煤矿利润较

好，矿山生产积极，港口和矿山库存整体继续下降，但钢厂

利润大幅下滑转负后，焦煤市场情绪明显转弱，市场对焦煤

市场后市看法越发谨慎。预计煤焦上涨乏力后期将进入偏弱

运行，操作建议短期以观望。

 操作建议：多9空1正套止盈，单边观望

 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

上周焦煤主力合约指数冲高后回落，上涨 13，收 1483。国内炼焦煤短期内持稳运行，部

分煤种价格小幅上下震荡。近日太原发生矿难，受安全事故影响涉事煤矿集团四座煤矿已停

产，周边地方矿也接到停产通知开始自检自查，截止目前当地停产煤矿及被要求停产煤矿合

计产能 735万吨。其余地区在产煤矿维持正常生产，短期焦煤供应偏紧状态难改。受到钢价

弱跌和黑色期货飘绿影响，市场情绪有所降温，钢厂利润收缩，对高价煤资源的恐高心态渐

显，在下游适当补库之后采购偏谨慎。部分煤企出货不畅价格已开始回调。但在高铁水产量

下对焦炭需求仍在，对焦煤价格短期仍形成支撑。整体上看，国内炼焦煤价格高位震荡运行。

成交方面，上周竞拍市场观望情绪明显，线上挂牌流拍率重回两位数以上，竞拍成交价涨跌

互现，整体表现窄幅震荡。线下方面，煤矿出货顺畅，库存压力不大，暂无降价打算，但新

签订单多维持原价，上涨阻力较大。基本面来看，山西煤矿复产缓慢，产量小幅增长，而近

期钢材价格弱势下跌及部分地区明确粗钢压减任务，对于原料涨价抵触情绪渐起，目前焦钢

仍处博弈阶段，焦炭五轮落地成疑，炼焦煤后期趋势不明，下游采购日渐谨慎，预计短期内

煤价将维持窄幅震荡。

需求方面，全国 247 家钢厂高炉开工率 83.80%，环比上周增加 0.44个百分点，同比去

年增加 7.56个百分点；高炉炼铁产能利用率 91.03%，环比增加 0.98个百分点，同比增加 9.81

个百分点；钢厂盈利率 61.47%，环比下降 3.47个百分点，同比增加 6.92个百分点；日均铁

水产量 243.60万吨，环比增加 2.62万吨，同比增加 24.93万吨。

开工方面，全国 110家样本洗煤厂产能利用率 75.44%，较上期增 0.6%；日均产量 63.07

万吨增 0.6万吨；原煤库存 209.30 万吨增 18.63万吨；精煤库存 106.86 万吨增 11.06 万吨。

上周样本洗煤厂产能利用率小幅回升，但分类型洗煤厂开工情况表现分化。煤矿坑口洗煤厂

方面，由于煤价经历数周上涨，煤矿生产积极性较高，叠加前期部分事故煤矿复产，煤矿洗

煤厂开工率提升明显；而独立洗煤厂方面，由于煤价已涨至高位，继续上涨预期已经透支，

贸易商套利空间有限，多数中间商选择积极出货为主，继续拿货洗选意愿不足，开工率继续

小幅下滑。

进口市场方面，进口炼焦煤远期市场稳中偏强运行。澳洲远期炼焦煤市场参与者购买兴

趣增强，然受远期资源成交价上涨等原因，多数市场参与者仍保持谨慎态度。俄罗斯远期炼

焦煤暂稳，远东港口供应偏紧，出货量仍有下降趋势，贸易商接货较为困难。进口港口方面，

海运炼焦煤港口市场弱势运行。当前下游市场以按需补库为主，采购较为谨慎，港口贸易商

报价有所松动。

库存方面，全国 230家样本独立焦企产能利用率为 75.7%，增 0.7%；焦炭日均产量 56.8

万吨，增 0.6万吨，炼焦煤总库存 771.3万吨，增 14.9万吨，焦煤可用天数 10.2天，不变。

全国 247家样本钢厂炼焦煤库存 717.43万吨，减 13.5万吨，焦煤可用天数 11.83天，不变；

喷吹煤库存 397.12万吨，基本不变，喷吹可用天数 12.01天。全国 16个港口进口焦煤库存为
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415.8万吨，减 18.4万吨；其中华北 3港焦煤库存为 112.5万吨，减 13.7万吨，东北 2港 52.4

万吨，减 6.2万吨，华东 9港 140.9万吨，减 10.5万吨，华南 2港 110.0万吨，增 12.0万吨。

上周需求端的炼焦煤库存延续回落，但降幅放缓。全国 110家样本洗煤厂原煤库存 209.3万

吨，增 18.6万吨；精煤库存 106.8万吨，增 11.1万吨。在经历数周降库后，生产端的焦煤库

存拐头向上。由于原煤价格高企，洗选成本与终端采购价普遍倒挂，独立洗煤厂接货意愿不

佳，煤矿原煤累库明显，而精煤方面由于下游补库接近尾声外加河北强降雨导致运输不畅，

精煤库存转移受阻，库存开始在上游累积。煤矿出货顺畅，库存压力不大，暂无降价打算，

但新签订单多维持原价，上涨阻力较大。

二、行情展望

总体上，国内钢材需求处在淡季，钢材下游需求下滑。国内南方持续受高温降雨和台风

等天气持续不佳，钢材现货成交量一般。近期政治局会议提出适应我国房地产市场供求关系

发生重大变化的新形势的系列政策，市场整体对后市钢材价格预期有所改善。目前钢厂的铁

矿持续实现低库存策略；各地粗钢平控政策陆续出台，目前生铁日均高产量难以维持，当下

钢厂利润大幅减少至亏损，产地煤矿安全检查频率加强，煤矿利润较好，焦煤矿山生产积极。

随着钢厂亏损增大，焦煤市场情绪明显转弱，市场对焦煤市场后市看法越发谨慎。预计煤焦

上涨乏力后期将进入偏弱运行，操作建议短期以观望。

三、行业要闻

1. 在地产行业低迷，政府推地谨慎的情况下，2023年 1-7月，全国土地出让金同比下

降 26.71%，7月更是下降 49.72%。同时，由于托底拿地受限，城投拿地的占比持续下滑，1-7

月城投拿地占比 19.60%，减少 7.45个百分点。土地市场“冷热不均”，部分弱能级区域的恢复

情况有待验证。7月全国土地出让金为 2475.41亿元，同比下降 49.72%，环比下降 36.98%，

其中住宅类土地出让金为 1986.55 亿元，同比下降 49.25%，环比下降 35.84%。2023 年 1-7

月，全国土地出让金为 17729.53亿元，同比下降 26.71%。由于地方政府财力是城投偿债能

力的重要支撑，而地方政府性基金收入是地方政府财力重要的组成部分，土地出让市场的边

际变化情况一直是城投债投资者的关注重点之一。兴证固收首席黄伟平认为，在地产行业持

续低迷的背景下，今年上半年地方政府推地也较为谨慎，推地节奏整体偏慢，且主要聚焦优

质地块。以全国 300城涉宅用地市场为例，今年上半年推出规划建面和成交规划建面较去年

同期分别下降 29.2%和 30.1%，推出楼面均价和成交楼面均价则分别同比上升 2.05%和 15.2%。

具体到各省份的土地出让金，2023年 1-7 月，浙江、江苏 2省出让金分别为 2979.86亿元、

2272.23亿元，广东、北京、山东、上海 4省土地出让金在 1000-2000亿元之间，四川、安徽、

河北、河南、陕西、湖南 6省土地出让金在 500-1000亿元之间。对比 2022年 1-7月，天津、

黑龙江、吉林、宁夏、北京、陕西 6个省份土地出让金实现正增长，其中天津因低基数增长
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282.90%，黑龙江增长幅度超过 40%，青海、贵州、甘肃、福建下滑明显，降幅超 50%。从

城投拿地的情况来看，2023年城投拿地的金额不仅跟随土地出让金一同下滑，占比也明显减

少。2023年 1-7月城投拿地占比 19.60%，同比减少 7.45个百分点。分月看，2023年 1月城

投拿地占比 34.12%，同比增加 6.87个百分点，2-7月各月城投拿地占比同比均下降，其中 7

月城投拿地占比 19.77%，同比减少 2.04个百分点，环比上升 4.83个百分点。2023 年以来，

多地采用拟出让地块清单公布制度，集中供地更为常态化，整体供地节奏放缓。城投受托底

拿地监管及城投本身托底拿地乏力等影响，拿地成交金额占比明显下滑，在 2022年四季度达

到高峰后，2023 年一、二季度持续回落。从拿地价格来看，城投拿地平均溢价率在 2023年

一季度达到高点后，二季度大幅回落至 1.8%，低于 2022年 3%左右的水平。具体到各省份的

城投拿地占比，2023年 1-7 月，广西、湖南城投拿地占比分别为 41.64%、34.58%，重庆、上

海等 8个省份城投拿地占比在 20-30%之间，浙江、陕西、河北、北京等 11个省份城投拿地

占比在 10-20%之间，其余省份城投拿地占比小于 10%。对比 2022年 1-7 月，广西、云南城

投拿地占比同比增幅超 10个百分点，宁夏、重庆、河北、吉林等 5个省份城投拿地占比同比

增幅超 5个百分点，天津、广东、福建、湖北等 7个省份城投拿地占比同比降幅超 10个百分

点。当前处于“宽信用”政策的重要观察窗口，7月 24日政治局会议未提“房住不炒”，为 2019

年以来年中政治局会议首次，总量调控空间或被打开、过去限制性政策可能松动。同时“因城

施策用好政策工具箱”指向定力较强的核心一二线城市调控放松或有望加码，“城中村”改造、

保障性住房建设或更加积极。另一方面，土地市场“冷热不均”，分化状态将持续演绎，风险

规避下核心热点城市或将优先受到市场追捧，而部分弱能级区域的恢复情况仍将有待验证，

关注后续城投拿地占比以及再融资情况尤为重要。

2. 海关总署按人民币计价，2023年 1-7 月，我国进出口总值 23.55万亿元人民币，同

比增长 0.4%。其中，出口 13.47万亿元，增长 1.5%；进口 10.08万亿元，下降 1.1%；贸易顺

差 3.39万亿元，扩大 10.3%。7月份，我国进出口 3.46万亿元，下降 8.3%。其中，出口 2.02

万亿元，下降 9.2%；进口 1.44万亿元，下降 6.9%；贸易顺差 5757亿元，收窄 14.6%。
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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



焦煤周报

敬请参阅最后一页免责声明 6/8

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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