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2023年 9月 4 日      

铁水高位运行 

焦炭价格偏强 

核心观点及策略 

 需求端：8月份，钢厂开工率回升，铁水产量高位

继续增加，截至9月1日247家钢厂高炉开工率

84.09%，环比上周增加0.73个百分点，同比去年

增加3.24个百分点，日均铁水产量246.92万吨，

环比增加1.35万吨，同比增加13.32万吨。预计随

着上游煤矿开工正常化，主焦煤供应增加，焦企

生产和钢企开工的主动性都将有所回升。 

 供应端：8月份焦企盈利状况明显好转，特别是上

中旬焦化利润持续回升，最高至74元/吨，下旬有

所回落。247家钢企的焦炭产量呈现出下降状态，

中旬后有所回升，日均产量从8月中旬的45.6万吨

增至目前的46万吨附近。 

 未来一个月，终端房地产政策密集出台，宏观

偏暖，建材市场进入旺季时段，钢材消费预期增

加，市场情绪延续好转势头。需求端，政策限产

逐步淡化，短期政策压力不大，焦炭需求将高位

运行。供应端，焦企利润低位震荡，开工尚可，

供应总体平稳。宏观向好，需求刚性，供给平稳，

焦炭或偏强走势。 

 策略建议：逢低做多 

 风险因素：环保限产、需求超预期 
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一、 行情回顾 

2023 年 8 月份焦炭期货 2401 合约震荡上行，先跌后涨，中旬跌至 2060 元/吨附近，下旬

最高至 2300 元/吨附近。本月焦炭表观需求延续高位运行，河北四川等地钢厂检修结束后复

产，铁水产量保持较高水平，钢厂采购旺盛；终端需求依然偏弱，钢价受到宏观影响以及成

本支撑，震荡为主，对焦炭拖累不大；上游煤矿生产回升，产量增加，不过依然受到矿难事

故影响，现货相对抗跌。终端需求不佳，7 月房地产月度数据依然不佳，投资环比回落，房屋

新开工和施工面积当月同比深度回落，产业方面，钢厂高炉开工铁水日均产量高位，目前依

然在 245 万吨附近，环比增加。海外宏观利空缓和，美国通胀逐渐回落，经济仍面临下行压

力，预期 2023 年四季度美联储停止加息的概率较大，美联储加息接近尾声，市场预期将改

善，部分机构认为美元将进入降息周期，美国银行预计美联储明年将降息约 75 个基点。 

现货市场，焦炭第五轮提涨全面落地，第一轮提降落地，幅度 100 元/吨。8 月焦炭市场

偏稳运行，主产区焦价月初上涨月末下跌，港口气氛平稳，截至 8 月底日照准一焦报价 2100

（-40）元/吨，主产区山西吕梁准一焦 1900（+0）元/吨。价差方面，焦炭 9-1 月差震荡走弱，

远月走强主因限产预期弱化，现货保持平稳，月差下跌。 

图表 1 焦炭期货及月差走势 

 

图表 2 焦煤期货及月差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 3 山西吕梁焦炭准一现货价格 

 

图表 4 日照港焦炭准一现货价格 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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二、供应端：  

1、焦炭生产与开工情况 

原煤生产同比略增，进口增速仍处高位。7 月份，生产原煤 3.8 亿吨，同比增长 0.1%，

增速比 6 月份放缓 2.4 个百分点，日均产量 1218 万吨。1-7 月份，生产原煤 26.7 亿吨，同比

增长 3.6%。1-7 月全国焦炭产量 28434 万吨，同比增加 1.9%，7 月当月焦炭产量 4043 万吨，

同比增加 3.7%，增幅远远生铁和粗钢。 

8 月份焦企盈利状况明显好转，特别是上中旬焦化利润持续回升，最高至 74 元/吨，下旬

有所回落，截至 8 月 31 日全国平均吨焦盈利 13 元/吨；山西准一级焦平均盈利 52 元/吨，山

东准一级焦平均盈利 11 元/吨，内蒙二级焦平均盈利-36 元/吨，河北准一级焦平均盈利 29/吨。

目前 230 家焦企产能利用率 77.9%，全月平均在 76.3%上方，日均产量在 56-58.5 区间，生产

状态好于同期，但明显弱于往年。下游钢企需求旺盛，采购积极，厂内库存低位波动。247 家

钢企的焦炭产量呈现出下降状态，中旬后有所回升，日均产量从 8 月中旬的 45.6 万吨增至目

前的 46 万吨附近。 

 

图表 5 独立焦企产能利用率 230 

 

图表 6 独立焦企日均产量 230 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 7 西北地区焦企开工率 

 

图表 8 钢企焦炭日均产量 247 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

2、焦炭进出口 

7 月，中国出口焦炭及半焦炭 64 万吨，同比下降 30%，1-7 月累计出口 470 万吨，同比

下降 7%，7 月中国进口焦炭及半焦炭 2.3 万吨，同比增加 20%，1-7 月累计进口 15.2 万吨，

同比下降 43%。焦炭进出口的数量和占比较小，因此对焦炭市场的影响也不大。 

 

图表 9 我国焦炭当月出口量 

 

图表 10 我国焦炭当月进口量 

 

数据来源：iFinD，我的钢铁网，铜冠金源期货 
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明显好转，下游进入 9-10 月消费旺季时段，消费边际好转，供需均有改善，由于产业链利润

尚可，预计产销将会较为顺畅，库存中性预计将保持平稳，乐观预计会有所回落。 

 

图表 11 焦炭库存：独立焦企 230 

 

图表 12 焦炭库存：钢企 247 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 

图表 13 焦炭库存：港口 

 

图表 14 焦炭库存：总库存 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 

三、需求端：铁水产量高位运行  
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距离。 

8 月份，钢厂开工率回升，铁水产量高位继续增加，截至 9 月 1 日 247 家钢厂高炉开工

率 84.09%，环比上周增加 0.73个百分点，同比去年增加 3.24个百分点，日均铁水产量 246.92

万吨，环比增加 1.35 万吨，同比增加 13.32万吨。场内原料库存可用天数基本低位，247 家

钢厂焦炭库存可用天数 10.79，环比变化不大。近期钢厂铁水产量明显，焦炭现货价格平稳，

钢厂对焦炭采购积极，叠加自身焦炭产量增加，库存和可用天数企稳回升。预计随着上游煤

矿开工正常化，主焦煤供应增加，焦企生产和钢企开工的主动性都将有所回升。 

 

图表 15 我国生铁累积产量 

 

图表 16 我国钢厂高炉产能利用率 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 

图表 17 我国盈利钢厂占比 

 

图表 18 我国日均铁水产量 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 
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图表 19 我国钢厂焦煤可用天数 

 

图表 20 我国钢厂焦炭可用天数 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 
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五、行情展望 

供应端：8 月份焦企盈利状况明显好转，特别是上中旬焦化利润持续回升，最高至 74 元

/吨，下旬有所回落，截至 8 月 31 日全国平均吨焦盈利 13 元/吨；山西准一级焦平均盈利 52

元/吨，山东准一级焦平均盈利 11 元/吨，内蒙二级焦平均盈利-36 元/吨，河北准一级焦平均

盈利 29/吨。目前 230 家焦企产能利用率 77.9%，全月平均在 76.3%上方，日均产量在 56-58.5

区间，生产状态好于同期，但明显弱于往年。下游钢企需求旺盛，采购积极，厂内库存低位

波动。247 家钢企的焦炭产量呈现出下降状态，中旬后有所回升，日均产量从 8 月中旬的 45.6

万吨增至目前的 46 万吨附近。 

需求端：8 月份，钢厂开工率回升，铁水产量高位继续增加，截至 9 月 1 日 247 家钢厂

高炉开工率 84.09%，环比上周增加 0.73个百分点，同比去年增加 3.24个百分点，日均铁水

产量 246.92万吨，环比增加 1.35万吨，同比增加 13.32万吨。场内原料库存可用天数基本

低位，247 家钢厂焦炭库存可用天数 10.79，环比变化不大。近期钢厂铁水产量明显，焦炭现

货价格平稳，钢厂对焦炭采购积极，叠加自身焦炭产量增加，库存和可用天数企稳回升。预

计随着上游煤矿开工正常化，主焦煤供应增加，焦企生产和钢企开工的主动性都将有所回升。 

综上，未来一个月，终端房地产政策密集出台，宏观偏暖，建材市场进入旺季时段，钢

材消费预期增加，市场情绪延续好转势头。需求端，政策限产逐步淡化，短期政策压力不大，

焦炭需求将高位运行。供应端，焦企利润低位震荡，开工尚可，供应总体平稳。宏观向好，

需求刚性，供给平稳，焦炭或偏强走势，操作上逢低做多为主，J2401 合约参考区间 2150-2500

元/吨。 

 

风险点：环保限产、需求超预期   
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免责声明 

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、

转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公

开可获得资料，铜冠金源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性

及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或

需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 


