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关注钢焦利润博弈情况

下游仍以刚需采购为主
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双焦核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

       本周现货端，受到市场交投情绪偏冷影响，焦煤线上竞拍成交价格涨跌互现，部分资源成交出现小幅回

落，整体来看焦煤仍以高位震荡为主。产地焦炭三轮提涨暂未落地，市场恐高情绪影响下贸易商逐渐退市观

望，预计下周煤焦价格仍以震荡为主；期货端，本周期价先扬后抑，短期仍将窄幅波动。

运行逻辑

       在上一轮补库后，下游库存相对充足，目前以刚需采购为主。同时成材淡季成交疲软，钢厂利润进一步

收缩，对上游高价资源有抵触情绪。在资金受限的情况下，下游补库的时间和力度较往年都会相对减弱。另

一方面，供给依然偏紧，且冬储补库对于价格有支撑，煤焦价格下行空间有限。

推荐策略      成材及铁矿走势强于煤焦，双焦近月走收贴水逻辑，基本面仍偏强，远月合约可以逢低试多。
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焦煤影响因素分析

因素 价格驱动 位置与变化

宏观 利多
发改委发布关于《关于建立煤矿产能储备制度的实施意见（征求意见稿）》公开征求意见的通知，到2027年，初步

建立煤矿产能储备制度，有序核准建设一批产能储备煤矿项目。

需求 利空
本周钢厂247家钢厂高炉开工率78.75%，环比上周下降2.11%，共新增19座高炉检修，4座高炉复产。日均铁水产量

229.30万吨，环比下降5.15万吨，减量主要集中在华北、华东和西北地区，同期钢厂盈利率也回落2.16%至37.23%。

供应 中性利多
本周全国110家洗煤样本：开率率70.89%较上期增0.87%；日均产量60.67万吨增0.82万吨。本周洗煤开工率微增。

增产原因主要在于华东地区安徽、山东等地上月末因产能任务完成微减产的煤矿本周迎来复产，产量恢复明显。

库存 中性偏多

本周独立焦企全样本:炼焦煤总库存1069.90万吨增20.72万吨，焦煤可用天数12.1天增0.27天；全国247家钢厂样本:
炼焦煤库存812.1万吨增21.39万吨，煤可用天数13.15天增0.38天；全国110家洗煤厂:原煤库存278.24万吨降12.86万
吨：精煤库存145.74万吨增4.39万吨。

基差 利多 周内01合约以震荡为主，蒙5仓单价格在2130元/吨左右，盘面贴水100元/吨。

利润 利空 本周涨价煤矿23家，平均涨幅67元/吨，降价煤矿4家，平均降幅42元/吨。
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焦炭影响因素分析

因素 价格驱动 位置与变化

宏观 利多
发改委发布关于《关于建立煤矿产能储备制度的实施意见（征求意见稿）》公开征求意见的通知，到2027年，

初步建立煤矿产能储备制度，有序核准建设一批产能储备煤矿项目。

需求 利空

本周钢厂247家钢厂高炉开工率78.75%，环比上周下降2.11%，共新增19座高炉检修，4座高炉复产。日均铁水

产量229.30万吨，环比下降5.15万吨，减量主要集中在华北、华东和西北地区，同期钢厂盈利率也回落2.16%至

37.23%。

供应 中性偏多
本周独立焦企全样本:产能利用率为75.10%增0.08%,焦炭日均产量66.48万吨减0.18万吨；247家钢厂样本:焦炭日

均产量46.42万吨减0.14万吨，产能利用率86.31%减0.26%。

库存 中性偏多
本周独立焦企全样本:焦炭库存65.49万吨增0.48万吨；247家钢厂样本:焦炭库存584.46增1.99万吨，焦炭可用天

数11.1天增0.30天；16个港口进口焦煤库存为557.81减2.05万吨。

基差 中性 第三轮提涨未落地，盘面较最低可交割品贴水50元/吨左右。

利润 利多
本周全国平均吨焦盈利-26元/吨；山西准级焦平均盈利-65元/吨，山东准一级焦平均盈利9元/吨，内蒙二级焦平

均盈利-108元/吨，河北准一级焦平均盈利19元/吨。
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煤焦周度数据变动

焦煤周度数据变动情况

2023/12/8 当周数值
环比变动    
（%）

同比变动 （%） 当周数值
环比变动    
（%）

同比变动 （%）

港口库存 184.79 -5.73 65.54 钢厂库存可用天数 13.15 2.98 3.38 

230家独立焦化厂库存

总库存 902.14 2.01 -0.23 
矿山企业库存

总库存 206.36 -0.56 -29.06 
华北地区 405.72 0.72 -4.75 山西 30.40 -18.72 -69.90 
华东地区 210.02 5.86 -6.24 河北 8.96 46.17 21.24 

独立焦化厂库存可用天数 12.65 2.68 -3.58 110家洗煤厂原煤库存 278.24 -4.42 20.78 

247家钢铁企业库存

总库存 812.10 2.71 2.45 110家洗煤厂精煤库存 145.74 3.11 -21.20 
华北地区 233.66 3.11 4.73 110家洗煤厂开工率 70.89 0.87 -1.92 
华南地区 64.60 0.94 -2.94 110家洗煤厂日均产量 60.67 1.37 1.74 

焦炭周度数据变动情况

2023/12/8 当周数值
环比变动    
（%）

同比变动 （%） 当周数值
环比变动    
（%）

同比变动 （%）

焦炭总库存 856.38 0.76 4.05 港口总库存 206.43 1.97 30.82 

230家独立焦化厂库存

总库存 45.04 -0.92 -14.54 吨焦平均利润 -26.00 44.44 -70.45 
华北地区 22.10 -3.07 -31.07 

230家独立焦化
厂产能利用率

全样本 74.55 -0.21 8.40 
西北地区 8.05 -8.42 -24.06 华北地区 76.84 0.31 9.80 

247家钢铁企业

总库存 584.46 0.34 0.72 西北地区 63.45 -1.76 9.93 
华北地区 215.20 0.65 3.79 230家独立焦化厂日均产量 53.62 -0.67 3.43 
西北地区 24.67 -6.45 -14.04 247家钢铁企业日均产量 46.42 -0.30 -0.92 

247家钢铁企业库存可用天数 11.10 2.78 -7.27 247家钢铁企业产能利用率 86.31 -0.30 0.24 
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焦煤仓单价格
煤焦仓单价格

主力合约 最新价 日环比（%）
JM01合约 2014.00 -2.42 

JM05合约 1990.50 -2.28 

JM09合约 1921.00 -1.64 

区域 仓单价 基差 日环比

河北（唐山）地区

蒙5#原煤（唐山送到） 2146.73 132.73 31.72%

蒙5#精煤（唐山送到） 2107.11 93.11 115.98%

蒙3#精煤（唐山送到） 1921.78 -92.22 35.16%

山⻄地区

中硫主焦（凯嘉能源） 2300.00 286.00 21.19%

中硫主焦（贺家塔） 2157.78 143.78 53.32%

低硫主焦（⻄合） 2130.00 116.00 75.76%

蒙5#原煤（柳林送到） 2251.73 237.73 15.53%

蒙3#精煤（柳林送到） 2026.78 12.78 134.33%

海外煤

澳煤（峰景） 2562.54 548.54 11.42%

澳煤（萨拉⻬） 2562.54 548.54 11.42%

澳煤（贡耶拉） 2532.54 518.54 12.17%

澳煤（LV） 2183.62 169.62 48.23%

最低可交割仓单价 2107.11 93.11 115.98%

主力合约 最新价 日环比（%）
J01合约 2666.00 -0.63 

J05合约 2630.50 -0.32 

J09合约 2562.00 -0.21 

区域 仓单价 基差 日环比

日照港焦炭仓单 2626.40 -39.60 -12.84%

吕梁鹏⻜焦炭仓单 2905.97 239.97 7.62%

最低可交割仓单价 2626.40 -39.60 -12.84%

焦炭/焦煤比

01合约 1.32 1.83 

05合约 1.32 2.01 

09合约 1.33 2.01 
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2.1焦煤期货价格：期价高位震荡，等待新矛盾出现

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 11
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焦煤仓单数量
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焦煤市场分歧度
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焦煤主力合约基差（元/吨）
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JM01合约价格（元/吨）
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1.1焦炭期货价格：1-5价差在100以内窄幅波动

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 12
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2.1焦煤现货价格：市场交投情绪平平，本周价格涨跌互现

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 13
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2.1焦煤现货价格：海外煤价走势偏稳

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 14
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2.1边际煤种价差：动力煤及焦煤本周价格趋于偏稳，价差波动幅度不大

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 15
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2.1汽运价格：蒙古短盘运费上涨幅度较大

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 16
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汽运价格：甘其毛都→棋盘井（元/吨）
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汽运价格：乌海→唐山（元/吨）
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汽运价格：介休→日照港（元/吨）
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3.1焦煤供给：煤矿有望纳入国家战略储备，严格执行煤炭稳价保供责任

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 18
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4.1焦煤需求：钢厂开工率及产量大幅下降，刚需支撑有所减弱
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4.1焦煤需求：焦企利润较差，目前以刚需采购为主
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4.1焦煤进出口：蒙煤及俄煤进口仍保持高位
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5.1焦煤库存：上游库存持续向下游转移
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5.1焦煤库存：焦煤港口库存小幅去库
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5.1焦煤库存：华中地区收盈利情况影响被动累库程度较高
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5.1焦煤库存：钢厂本周库存小幅上升



3.1焦煤供给：山西矿山焦煤库存再度去库，几乎无库存
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1.1焦炭期货价格：近月合约走收贴水逻辑



2.1焦炭现货价格：钢焦企业利润博弈，第三轮提涨落地困难

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 33
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 35
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2.1焦炭供给：四季度焦炭产量或将收缩



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 36
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2.1焦炭供给：焦企利润不佳，产能利用率低位波动



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 37
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230家独立焦化厂产能利用率-华北地区
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2.1焦炭供给：华北地区独立焦化产能利用率在77左右



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 38

2.1焦炭供给：2018-2023年10月份分省关停焦化产能情况（万吨）

2018-2023年10月份分省关停焦化产能情况

 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 总计
安徽 - - - 150 100 - 250

福建 - 45 - - 45 - 45

甘肃 90 - - - - - 0

贵州 - - - 90 120 - 210
河北 878 555 870 636 510 110 3559

河南 112 - 966 180 60 - 1318

黑龙江 - - 30 40 - - 70

湖北 - - 55 - 90 - 145
湖南 - - - - 120 - 120

江苏 - - 760 - - - 760

江西 - - - 138 - - 138

辽宁 - - - - 271 - 271
内蒙古 - - - 60 160 467 687

宁夏 - - - 60 - - 60

山东 - 931 700 370 - 55 2056

山西 300 484 2926 1110 1239 1530 7589

四川 - - - - 100 - 100
云南 - - - 70 100 30 200

总计 1380 2015 6307 2904 2915 2192
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 40
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3.1焦炭需求：铁水产量大幅回落，钢厂盈利率回落



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 41
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螺纹钢现货价格：上海
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热轧卷板现货价格（广州）
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3.1焦炭需求：淡季下成材需求走弱，但宏观预期支撑价格
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3.1焦炭需求：总产量开始回落



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 43

280

290

300

310

320

330

340

350

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第11

周

第13

周

第15

周

第17

周

第19

周

第21

周

第23

周

第25

周

第27

周

第29

周

第31

周

第33

周

第35

周

第37

周

第39

周

第41

周

第43

周

第45

周

第47

周

第49

周

第51

周

第53

周

钢厂热卷产量（万吨）

2023年度 2022年度 2021年度 2020年度

200

250

300

350

400

450

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第11

周

第13

周

第15

周

第17
周

第19
周

第21

周

第23

周

第25

周

第27

周

第29

周

第31

周

第33

周

第35

周

第37

周

第39

周

第41

周

第43

周

第45

周

第47

周

第49

周

第51

周

第53

周

螺纹钢产量（万吨）

2023年度 2022年度 2021年度 2020年度

100

110

120

130

140

150

160

170

180

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第11

周

第13

周

第15

周

第17

周

第19

周

第21

周

第23

周

第25

周

第27

周

第29

周

第31

周

第33

周

第35

周

第37

周

第39

周

第41

周

第43

周

第45

周

第47

周

第49

周

第51

周

第53

周

线材产量（万吨）

2023年度 2022年度 2021年度 2020年度

100

110

120

130

140

150

160

170

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第11

周

第13

周

第15

周

第17

周

第19

周

第21

周

第23

周

第25

周

第27

周

第29

周

第31

周

第33

周

第35

周

第37

周

第39

周

第41

周

第43

周

第45

周

第47

周

第49

周

第51

周

第53

周

中厚板产量（万吨）

2023年度 2022年度 2021年度 2020年度

3.1焦炭需求：热卷及中厚板产量回落，螺纹钢产量保持稳定
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3.1焦炭需求：热卷库存仍保持去库，库存矛盾减小
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3.1焦炭需求：热卷需求超预期回升
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247家钢厂焦炭总库存（万吨）
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239家独立焦厂焦炭总库存（万吨）
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4.1焦炭库存：焦炭总库存小幅上升
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230家独立焦厂焦炭总库存（万吨）
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4.1焦炭库存：独立焦化库存低位震荡，下游接货情绪一般
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2023年度 2022年度 2021年度 2020年度

4.1焦炭库存：钢厂焦炭库存补库情况较差
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4.1焦炭库存：港口库存小幅累库，日照港及青岛港累库
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