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2023 年 1 月 16 日

焦炭二轮提降落地，盘面震荡偏强

焦煤因供应预期走势偏弱

焦炭核心观点及策略

 需求端：钢厂冬储补库基本结束，厂内焦炭库存

多处合理水平，加之成材端淡季需求回落以及钢

厂亏损压力仍较大，对焦炭多按需采购为主。上

周247家钢厂高炉开工率75.68%，环比上周增加

1.04%，同比去年下降0.09%，日均铁水产量222.30

万吨，环比增加1.58万吨，同比增加8.61万吨。

 供应端：上周独立焦企产能利用率为74.2%，环比

降0.7%，随着焦炭第二轮提降落地，焦企盈利能

力再度回落，生产积极性下降，焦炭供应量逐步

减弱，下游钢厂控制焦炭到货节奏，产地焦企出

货节奏放缓。随着焦炭二轮提降落地，多数焦企

亏损，限产意愿增加。

 焦炭库存：上周大幅增加，延续回升势头，随着

钢厂补库临近尾声，钢厂焦炭库存连续回升后已

经接近高点。上周独立焦化企业库存54万吨，增

加7万吨，钢企668万吨，增加34万吨，港口182

万吨，减少13万吨，焦炭总库存941万吨，增加34

万吨。

 策略建议：节前观望

 风险因素：产业政策和需求超预期
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 上游煤矿，随着疫情影响力度降低，开工率较前

期有所提升，调研数据显示，洗煤厂开工在75.2%，

处于往年偏高水平。不过年关将至，北方产地安

全检查严格，煤矿产量预计有所下降，焦煤市场

供应仍呈现趋紧局面。

 下游方面，上周焦企日均产量55.8万吨，降0.3

万吨，钢企日均产量46.7万吨，微增0.02万吨，

焦钢企业冬储补库基本结束，部分钢厂有放假计

划，对原料煤采购积极性有所放缓，市场情绪有

所降温，焦炭二轮提降落地后焦企利润收紧，对

原料煤采购积极性有所下降。焦钢企业对原料煤

采购多相对谨慎。目前独立焦化企业吨焦利润降

至负值，生产积极性大幅下降。

 焦煤库存，上周继续增加，第9周累库，供需持续

恶化，煤矿企业库存252万吨，减少9万吨，钢企

903万吨，增加16万吨，焦企1085万吨，增加59

万吨，港口111万吨，增加5万吨，焦煤总库存2352

万吨，增加71万吨。

 策略建议：预计焦煤2305合约中期偏弱，建议逢

高做空为主

 风险因素：行业政策，需求超预期

焦煤核心观点及策略
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一、交易数据

上周主要期货市场收市数据

合约 收盘价 涨跌 涨跌幅% 总成交量/手 总持仓量/手 价格单位

SHFE 螺纹钢 4173 66 1.61 10494653 2728553 元/吨
SHFE 热卷 4202 36 0.86 1571337 796967 元/吨

DCE 铁矿石 881.0 26.0 3.04 3821385 929836 元/吨
DCE 焦煤 1888.0 65.0 3.57 291875 81548 元/吨
DCE 焦炭 2840.0 162.0 6.05 165150 36489 元/吨

注: (1) 成交量、持仓量：手；

(2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价；

(3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%；

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

二、焦炭行情评述

上周焦炭期货 2305 合约延续反弹走势，周二现货第二轮提降 100 元/吨落地，周三盘

面大幅上涨，突破 2800，期货表现强于现货，收 2840。周五夜盘震荡走势。

宏观方面，截至 1 月 15 日，27 省披露了经济增速等目标。从工作内容来看，新基建和

促消费是各省工作中的新增重点，此外房地产政策也是各地政府工作报告中的重点支持方

向。地方两会充分体现了落实“地方敢闯”的中央经济会议部署，这也意味着全国 2023 年

的最终经济表现可能会好于预期目标。中国科学院预测科学研究中心预测 2023 年我国经济

将平稳运行，预计全年 GDP 增速为 6.0%左右。

现货市场，港口焦炭现货暂稳运行，港口市场心态偏弱，实际成交冷清，贸易商多持

谨慎态度，上周港口准一焦炭报价 2680 元/吨，与上周持平，山西现货一级焦炭报价 2450

元/吨，下跌 100 元/吨。

需求端，钢厂冬储补库基本结束，厂内焦炭库存多处合理水平，加之成材端淡季需求

回落以及钢厂亏损压力仍较大，对焦炭多按需采购为主。上周 247 家钢厂高炉开工率 75.68%，

环比上周增加 1.04%，同比去年下降 0.09%，日均铁水产量 222.30 万吨，环比增加 1.58 万

吨，同比增加 8.61 万吨。

供给端，上周独立焦企产能利用率为 74.2%，环比降 0.7%，随着焦炭第二轮提降落地，

焦企盈利能力再度回落，生产积极性下降，焦炭供应量逐步减弱，下游钢厂控制焦炭到货

节奏，产地焦企出货节奏放缓。随着焦炭二轮提降落地，多数焦企亏损，限产意愿增加。

焦炭库存，上周大幅增加，延续回升势头，随着钢厂补库临近尾声，钢厂焦炭库存连

续回升后已经接近高点。上周独立焦化企业库存 54 万吨，增加 7万吨，钢企 668 万吨，增
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加 34 万吨，港口 182 万吨，减少 13 万吨，焦炭总库存 941 万吨，增加 34 万吨。

整体上，需求端钢厂节前补库基本结束，高炉铁水产量持稳，焦炭表需微增。供给端，

连续两轮提降后焦企亏损面增大，限产意愿增强，盘面有一定支撑。春节将至，市场趋于

平淡，短期供需弱稳，预计焦炭 2305 合约震荡走势，节前观望为主。

三、焦煤行情评述

上周焦煤期货 2305 合约震荡反弹，期价在 1800-1900 区间运行，供需偏弱，进口预期

较强，收于 1888。周五夜盘震荡走势。

现货市场，上周港口山西产焦煤报价 2730 元/吨，持平，山西现货焦煤报价 2400 元/

吨，持平。

宏观上，1 月 4 日，中国官方首次就恢复澳煤进口表态。中国驻澳洲大使肖千说，是否

恢复进口澳洲煤炭取决于中国企业。自澳煤进口停滞以来，市场屡次传言放开澳煤进口，

但是屡屡没有被验证。近期，随着中澳关系的改善，放开澳煤进口的声音进一步甚嚣尘上。

上周报道，中国监管层据悉正在讨论恢复澳煤进口事宜，宝武等中国四家企业料将在首波

开放之列。报道说，进口可能最早于 4月 1日恢复。

上游煤矿，随着疫情影响力度降低，开工率较前期有所提升，调研数据显示，洗煤厂

开工在 75.2%，处于往年偏高水平。不过年关将至，北方产地安全检查严格，煤矿产量预计

有所下降，焦煤市场供应仍呈现趋紧局面。下游方面，上周焦企日均产量 55.8 万吨，降 0.3

万吨，钢企日均产量 46.7 万吨，微增 0.02 万吨，焦钢企业冬储补库基本结束，部分钢厂

有放假计划，对原料煤采购积极性有所放缓，市场情绪有所降温，焦炭二轮提降落地后焦

企利润收紧，对原料煤采购积极性有所下降。焦钢企业对原料煤采购多相对谨慎。目前独

立焦化企业吨焦利润降至负值，生产积极性大幅下降。

焦煤库存，上周继续增加，第 9 周累库，供需持续恶化，煤矿企业库存 252 万吨，减

少 9 万吨，钢企 903 万吨，增加 16 万吨，焦企 1085 万吨，增加 59 万吨，港口 111 万吨，

增加 5万吨，焦煤总库存 2352 万吨，增加 71 万吨。

整体看，宏观上中澳关系缓和，澳煤进口预期增强。供需上，终端需求强预期弱现实，

焦炭需求处于淡季，焦化厂利润低迷，开工意愿不足，国内煤矿放假增多，生产回落，供

需偏弱，库存持续增加，焦煤价格承压，预计焦煤 2305 合约中期偏弱，建议逢高做空为主。

四、行业要闻

1. 截至 1月 15 日，27 省披露了经济增速等目标。从工作内容来看，新基建和促消费

是各省工作中的新增重点，此外房地产政策也是各地政府工作报告中的重点支持

方向。地方两会充分体现了落实“地方敢闯”的中央经济会议部署，这也意味着

全国 2023 年的最终经济表现可能会好于预期目标。
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2. 央行发布数据显示，2022 年 12 月新增人民币贷款 1.4 万亿元，较 11 月明显回升，

也高于市场预期。社会融资规模增量为 1.31 万亿元，环比明显回落，且不及市场

预期；社会融资规模存量为344.21万亿元，同比增长9.6%。12月末M2同比增11.8%，

增速有所回落。

3. 中国科学院预测科学研究中心：2023 年我国经济将平稳运行，预计全年 GDP 增速

为 6.0%左右。根据报告，消费、投资和净出口对 GDP 增速的拉动分别为 3.5、1.5

和 1.0 个百分点。

4. 根据我的钢铁测算，从放假天数上看，2023 年平均放假时间 10.9 天，相较前两年

普遍延长 2-3 天，2021 年和 2022 年疫情形势严峻，就地过年不在少数，今年疫情

管控首次放开，不少企业提前安排放假。根据放假时间推算，全国涉及炼焦煤有

效产能不足 11 亿吨，焦原煤产量大概在 281 万吨/天，理论上今年春节期间同比

减量约在 703 万吨左右，炼焦精煤按回收率 47%测算，预计减量约在 330 万吨。。

5. 截至 1月 11 日，一季度各地拟发行新增地方政府债券规模已超 1.1 万亿元，其中，

拟发行的新增专项债规模已达 9775.431 亿元。

6. 工信部：2023 年全力促进工业经济平稳增长，稳住重点行业，针对不同行业特点

分别制定稳增长工作方案。稳住汽车等大宗消费。支持企业加大设备更新和技术

改造，做好制造业重点外资项目服务保障工作。健全市场化法治化化解过剩产能

长效机制，严格执行钢铁、水泥、玻璃等产能置换政策。优化布局乙烯、煤化工

等重大项目，提高钢铁等重点行业产业集中度。

7. 1 月 10 日，随着华东、华北主流钢厂对焦炭采购价格提降 100-110 元/吨，焦炭第

二轮提降全面落地执行，截止目前累降 200-220 元/吨。
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五、相关图表

图表 1 独立焦化厂 230：产能利用率 图表 2 独立焦化厂 230：焦炭日均产量

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 3 焦炭：钢厂 247：日均产量 图表 4焦炭：消费量

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 5 独立焦化厂 230：焦炭库存 图表 6 钢厂 247：焦炭库存

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 7 焦炭：港口库存 图表 8 焦炭：总库存

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 9 样本洗煤厂 110：精煤：库存 图表 10 样本洗煤厂 110：精煤：日均产量

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 11 洗煤厂 110：原煤：库存 图表 12 洗煤厂 110 家：煤炭：开工率

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 13 炼焦煤：钢厂库存 图表 14 炼焦煤：独立焦企库存

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 15 炼焦煤：港口库存 图表 16 炼焦煤：矿山库存

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 17 炼焦煤：总库存 图表 18 汽车运输：介休→日照港

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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