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 调研背景：

双焦运行到目前已经有三轮提涨，到七月底，焦炭现货累计涨幅在 200-250

元/吨，焦煤现货累计涨幅在 200-350元/吨。端午节附近开始的涨价持续时间略

超预期，主要是六月底、七月初的下游钢焦企业主动补库及下游铁水高位支持。

而后 6月安检偏紧及煤矿安全事故频发导致供给收缩。

本次调研来到本轮焦煤涨幅最高的山西进行调研，和部分洗煤厂、煤厂、

煤炭贸易企业进行现场沟通，了解库存情况、企业当前行情下的心态及后续产

量恢复情况。

 总结：

今年市场行情较差，洗煤厂及贸易商参与难度大，有部分企业亏损，但亏

损的程度较低。本轮焦煤涨价，中游企业也是谨慎参与，囤货情况相对较好。

后续对于焦煤产量恢复时点都认为在八月初就能完全恢复，实际的供给是不短

缺的。在钢焦企业维持低库存的背景下，产量恢复后，关注平控落地情况及铁

水产量能否持续维持在高位。后续双焦将震荡偏弱运行，策略上可以适当空配。
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一、调研对象：现货贸易商 A

1.1 与钢厂终端贸易的情况

1）目前趋势是钢厂长协占比在提高，煤炭开始线上竞拍之后，钢厂就开始加

大长协煤的采购。因为线上竞拍门槛是资金，竞拍者可以连着买几千吨的焦煤现

货，把价格抬上去，而钢企作为终端可能一点现货都竞拍不到。

2）钢厂为了保证供应稳定，不仅跟煤矿签订协议，还和一些贸易商签（比如

钢厂一个月采购缺口是 20万吨，上游贸易商供应的范围大概是 30万吨，超过实

际需求 150%的供应量）。

3）以前一个供应商 100万吨的货是点对点供应的模式，现在可能是十个供应

商，每个供应商 10万吨货。钢厂采取这种模式导致自己采购的范围变的更大，可

选贸易商的范围变大，那贸易商就都要给钢厂备货。最后可能造成的情况是中间

库存变多（比如钢厂给每家贸易商定一万的量，那做为贸易商备货没有一万吨也

有六千吨，因为让贸易商去现采有难度，交割期不会那么长）。

1.2 贸易商经营情况

1）中间贸易商生存环节不断被挤压，钢厂可以把库存压的很低，全部前置给

贸易商（而且钢厂有一部分长协煤作为支撑），钢厂知道贸易商有多少现货，市

场涨跌价的压力传导给贸易商。而且很多供应商不会进行盘面套保，在市场大幅

波动的时候采取的方式是扛着亏损。近两年传统贸易商如果不结合期现做贸易，

会退出一大批。

2）钢厂以前的利润相对丰厚，为了生产的稳定，选择的供应商可能就固定的

几家。现在钢厂不赚钱，首要目标是控成本。钢厂竞标制就导致贸易商报到钢厂

里的成交价不赚钱。
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1.3 山东地区焦煤现货情况

目前山东地区焦煤销售比较困难，两万吨现货都很难卖出去，下游的钢厂没

有需求。现在的格局是贸易商等着终端给订单，钢厂不给订单不采购。

二、调研对象：休介洗煤厂 B

2.1 洗煤厂 B 库存情况

洗煤厂 B的库存现在有一万吨左右，今年洗煤厂整体库存比往年低。洗煤厂

B屯煤的量不多，但是部分大矿还是有一些库存的，很大一部分是之前没有卖出

的高价焦煤。

2.2 洗煤厂 B 采购销售情况

1）洗煤厂 B主要采购焦煤（采购来源：介休采购大部分、其他主要有中阳、

谷焦、安泽等地），洗煤厂 B炼焦得到的顶装焦有 70 以上强度。焦煤主要送到

安泰钢厂，安泰今年给的量相对于往年稳定，洗煤厂 B供应的是单一煤，签订的

量相差不会太大，一个月大概几千吨误差。

2）目前采购都是赌在市场后续行情，提前备货，如果有合同再订货，就很难

盈利（比如煤价 1000元/吨，定合同再采购可能就涨到 1100元/吨，这时候边采购

边涨价，就把洗煤厂的成本上移），现在都是煤成本整体有 900元/吨就开始采煤，

赌市场能涨价或者保本，保本也能采购（维持客户正常的量）。

3）今年大部分时间都是赔钱在做，二月底三月初市场那一波现货价格下跌亏

损挺大，全年下来整体目标是不亏损。二月份的亏损导致现在参与市场比较谨慎。

安泰钢厂一个月在洗煤厂 B这里的用量在三万吨左右，三月初的时候采购了六万
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多吨煤，一直到五月份才处理完，一吨亏几百元。安泰钢厂签订的价格低，洗煤

厂 B定价主要是议价，比市场价低个 20-30元/吨，有时候一吨倒挂 100元/吨也做。

2.3 市场供给情况

目前洗煤厂 B出货较好，但因为煤矿限产拉不回货。煤厂 J由于工作面变动

从六月份开始产量特别低，后面会恢复，以前量大的时候一天七八千吨。前两年

保供的时候鼓励超产，现在基本没有煤矿超产。

2.4 市场价格情况

本轮涨价最快的是高硫煤，介休安逸瘦主焦（S2.78）在市场最差的时候买 900

元/吨多，现在卖 1600元/吨，洗煤厂 B采购的（S0.8）市场最差卖 1580-1600元/

吨，现在 1900元/吨。今年如果煤矿不出事故，其实现货价格能一直向下掉（黄

家沟的影响是最大的，后面肯定会恢复）；周边有洗煤厂亏损，但没有亏损到经

营不下去的。

三、调研对象：介休贸易商 C

3.1 贸易商 C 库存情况

贸易商 C焦煤库存现在有 7-8万吨，屯煤主要保证长协客户，不是纯套保。

周边屯煤的企业感觉不算多，仓库里有出货的也有往回拉的。

3.2 贸易商 C 供给情况

减产受影响的煤矿基本八月份产量就能恢复，主要原因是六月份的事故叠加

七月份好几个大矿全部产量不行赶在一起，安全生产更多影响的是心态。
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3.3 对后续市场看法

目前价格往外交没有企业收，市场很矛盾，前面两百涨价没什么问题，后面

就传导不下去了，传导到钢厂就开始抗拒，上游贸易商不送货，钢企就拿长协煤

先用。

四、调研对象：子长市贸易商 D

4.1 子长市煤种指标

子长市气煤指标（0.5硫，9以下灰，85以上黏结，挥发 41左右）回收率四

十几以上，有时候高有时候低。子长煤可以拿来配煤降硫。

4.2 贸易商 D 采购及销售情况

贸易商 D采购是直接从煤矿拉精煤，子长的气煤原煤没有用于保供的；贸易

商 D采购的煤主要发往山西。

4.3 煤矿定价机制

煤矿涨价主要看采购焦煤的企业多不多，订单过来的多就提涨的比较快，子

长市的煤炭价格上涨相对快、价格回落的慢。现货这波上涨主要靠山西煤涨价带

动。

4.4 贸易情况

现在煤矿都要打预付不赊销。煤炭质量好的煤矿拉货比较难，淡季还能买上，

行情好的时候不给量。
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