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2023 年 8月 21日 

钢厂亏损加大， 

焦煤价格震荡走弱 

核心观点及策略 

 上周焦煤主力合约继续盘整运行，上涨5，收1414。产

地焦煤价格稳定，线上竞拍炼焦煤流拍占比16%，流拍率周

环比大增11%。 

 需求方面，全国247家钢厂高炉开工率83.8%，环比增0.4

个点；钢厂盈利率61.4%，环比降3.5个百分点；日均铁水产

量243.6万吨，环比增2.6万吨。钢厂虽大幅减产动力不大，

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%，煤矿生产积极性较高；独立洗煤厂意愿低，贸易商选

择积极出货。 

 进口市场，蒙古国进口炼焦煤多数市场参与者保持谨慎

态度，下游按需补库，采购较为谨慎，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累库，钢厂利润大

幅下滑，焦煤市场情绪明显转弱，市场对焦煤市场后市谨慎。

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正套离场，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 

上周焦煤主力合约继续盘整运行，上涨 5，收 1414。产地焦煤价格稳定，部分煤矿价格

上调 15-45 元/吨。竞拍方面，参与线上竞拍的炼焦煤总计挂牌数量 178 万吨，成交数量 149

万吨，流拍 28 万吨，占比 16%，流拍率周环比大增 11.7%。上周国内炼焦煤现货价格稳中偏

弱运行，市场贸易氛围冷清。产地方面，山西晋中区域一煤矿发生事故，影响该集团旗下 4

座煤矿总涉及核定产能 300 万吨；另外一煤矿坑口洗煤厂发生火灾，区域内所有洗煤厂停产

自检排除安全隐患，复产时间待定。近期受安全事故影响煤矿检查趋严，叠加前期部分停产

煤矿仍未复产，焦煤供应依旧偏紧，但部分煤矿受下游需求走弱响，出货不佳，库存出现积

压。价格方面，前期涨价较多地区开始陆续回调至市场接受价，目前市场偏弱下行阶段，下

游贸易商谨慎采购，现有资源多降价出售，流拍率上升。下游方面，铁水产量持续高位，钢

厂开工积极性尚可，受原料端价格较高而钢价震荡下跌，钢厂利润降低，现阶段维持刚需采

购，抵触高价资源，预计市场短期将对焦炭提出新一轮降价。整体上看，国内炼焦煤偏弱运

行。基本面来看，山西煤矿复产，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，下游采购日渐谨慎，预计短期内煤价将维持窄

幅震荡偏弱运行。 

需求方面，全国 247 家钢厂高炉开工率 83.8%，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。日钢一大高炉新投产，唐山

七座前期检修高炉复产，因此需求仍在增加，也反映到了铁水产量上面。当前钢厂平均亏损

加大；唐山普方坯出厂含税报价为 3520 元/吨，焦炭第 5 轮涨价暂未落地，全国焦化厂目前

平均吨焦盈利 69 元/吨。粗钢压减仍在等待各省消息实际落地，但随着利润逐步下移，钢厂

虽大幅度去减产的动力不大，对于焦炭上涨的接受度已经大幅降低。 

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。样

本洗煤厂产能利用率小幅回升，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，煤矿洗煤厂复工明显；独立洗煤厂由于上涨预期已经透支，洗煤意愿低，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。近期蒙古国进

口炼焦煤市场震荡偏弱。口岸供应持续高位，并且未见明显减少趋势，预计 8 月份整体通关

车数维持千车以上。截止目前 8 月 15 日甘其毛都口岸日均通关 1062 车，环比增加 30 车/日，
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涨幅 2.91%。口岸进口蒙煤供应端持续高位，需求端短期仍有支撑，但长期来看或有下滑可

能，市场对未来信心不足，煤价短期内震荡偏弱运行。下游焦炭第五轮提涨搁浅，加剧了口

岸贸易企业悲观情绪。 

库存方面，全国 247 家样本钢厂炼焦煤库存 727.71 万吨，增 10.3 万吨，焦煤可用天数

11.82 天，持平；喷吹煤库存 399.45 万吨，增 2.3 万吨。全国独立样本焦企全产能利用率为

75.6%，增 0.6%；炼焦煤总库存 923.5 万吨，增 8.2 万吨，焦煤可用天数 10.0 天，持平。全

国 16 个港口进口焦煤库存为 421.9 万吨，增 6.1 万吨；其中华北 3 港焦煤库存为 126.0 万吨，

增 13.5 万吨，东北 2 港 45.9 万吨，减 6.5 万吨，华东 9 港 140.0 万吨，减 0.9 万吨，华南 2

港 110.0 万吨，持平。上周总库存数据延续累库趋势。原煤方面，伴随着投机需求的退场，

独立洗煤厂开工率走低，拿货积极性不高，原煤需求走低，而煤矿日产开始回升，库存持续

累积。由于市场情绪走弱，下游观望情绪浓厚，采购愈加谨慎，焦炭第五轮涨价搁浅，焦企

看空情绪浓厚，现多维持按需采购为主，焦企开始控制焦煤到货，意在压降焦煤价格，致使

焦煤库存堆积在上游。 

二、 行情展望 

总体上，上周焦煤主力合约继续盘整运行。产地焦煤价格稳定，线上竞拍炼焦煤流拍占

比 16%，流拍率周环比大增 11%。需求方面，全国 247 家钢厂高炉开工率 83.8%，环比增 0.4

个点；钢厂盈利率 61.4%，环比降 3.5 个百分点；日均铁水产量 243.6 万吨，环比增 2.6 万吨。

钢厂虽大幅减产动力不大，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%，煤矿生产积极性较高；独立洗煤厂意愿

低，贸易商选择积极出货。进口市场，蒙古国进口炼焦煤多数市场参与者保持谨慎态度，下

游按需补库，采购较为谨慎，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累库，钢厂利润大幅下滑，焦煤市场情绪

明显转弱，市场对焦煤市场后市谨慎。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. 8 月 17 日，央行发布 2023 年第二季度中国货币政策执行报告。今年以来，在以习

近平同志为核心的党中央坚强领导下，我国经济持续恢复、总体回升向好。上半年国内生产

总值（GDP）同比增长 5.5%，为实现全年经济社会发展目标打下了良好基础；居民消费价格

指数（CPI）同比上涨 0.7%，物价总体保持平稳。下阶段，中国人民银行将坚持以习近平新

时代中国特色社会主义思想为指导，全面贯彻落实党的二十大和中央经济工作会议精神，坚

持稳中求进工作总基调，完整、准确、全面贯彻新发展理念，加快构建新发展格局，全面深
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化改革开放，把实施扩大内需战略同深化供给侧结构性改革结合起来，加大宏观政策调控力

度，建设现代中央银行制度，充分发挥货币信贷效能，不断推动经济运行持续好转、内生动

力持续增强、社会预期持续改善、风险隐患持续化解，推动经济实现质的有效提升和量的合

理增长。稳健的货币政策要精准有力，更好发挥货币政策工具的总量和结构双重功能，稳固

支持实体经济恢复发展。综合运用多种货币政策工具，保持流动性合理充裕，保持货币供应

量和社会融资规模增速同名义经济增速基本匹配。继续深化利率市场化改革，完善央行政策

利率体系，持续发挥贷款市场报价利率改革和存款利率市场化调整机制的重要作用，促进企

业融资和居民信贷成本稳中有降。结构性货币政策工具“聚焦重点、合理适度、有进有退”，

继续实施好存续工具，对结构性矛盾突出领域延续实施期限，持续加大对小微企业、科技创

新、绿色发展等支持力度。适应房地产市场供求关系发生重大变化的新形势，适时调整优化

房地产政策，促进房地产市场平稳健康发展。发挥好金融在促消费、稳投资、扩内需中的积

极作用，保持物价水平基本稳定。坚持以市场供求为基础、参考一篮子货币进行调节、有管

理的浮动汇率制度，综合施策、稳定预期，保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定，

坚决防范汇率超调风险。切实防范化解重点领域金融风险，统筹协调金融支持地方债务风险

化解工作，稳步推动中小金融机构改革化险，守住不发生系统性金融风险的底线。 

2. 8 月 15 日，央行公开市场开展 4010 亿元 1 年期 MLF 和 2040 亿元 7 天期逆回购操

作，中标利率分别为 2.5%、1.80%，较上次分别下调 15 个基点和 10 个基点。当日有 4000 亿

元 MLF 和 60 亿元逆回购到期。继 6 月年内首度降息 10 个基点后，8 月 MLF 再度降息 15 个

基点，三个月内两度降息，大幅超市场预期。同日，央行调整常备借贷便利利率，隔夜期下

调 10 个基点至 2.65%，7 天期下调 10 个基点至 2.80%，1 个月期下调 10 个基点至 3.15%。 

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 
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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 

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 
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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 

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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