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2023 年 4 月 17 日      

粗钢定调不增不减 

双焦震荡承压 

焦炭核心观点及策略 

 需求端：终端需求不及预期，钢价走弱，炉料跌

幅更大，因此钢厂利润相对平稳，高炉开工依然

高位运行，今年粗钢限产定调后，铁水产量见顶。

上周247家钢厂高炉开工率84.30%，环比上周增加

0.43%，同比去年增加5.03%，日均铁水产量245.07

万吨，环比增加1.72万吨，同比增加15.76万吨。 

 供应端：近期焦化利润低位震荡，焦企生产开工

维持，焦炭产量增加，上周独立焦企产能利用率

为75.8%，环比增加0.4%，全国平均焦化利润52

（+20）元/吨。 

 焦炭库存，钢企继续去库。上周独立焦化企业库

存77.11万吨，增加2.5万吨，钢企639.29万吨，

减少11万吨，北方四港177.5万吨，增加4.2万吨，

焦炭总库存930.2万吨，减少8.1万吨。 

 

 策略建议：逢高做空 

 风险因素：产业政策和需求超预期 
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 上游煤矿，主产区煤矿维持正常生产，市场供应

逐步提升，上周洗煤厂开工环比回升，精煤产量

在63.5万吨，环比增加0.8万吨。 

 下游方面，焦厂钢企生产利润调整，高炉开工回

升，铁水产量增至246万吨，焦炉开工回升，焦炭

产量增加。上周焦企日均产量58.62万吨，增加2

万吨，钢企日均产量46.95万吨，减少0.65万吨。 

 焦煤库存，煤矿企业库存283.34万吨，增加22.5

万吨，钢企801万吨，减少18万吨，焦企770.83万

吨，减少7万吨，港口179.77万吨，增加11.9万吨，

焦煤总库存2035万吨，增加9.6万吨。 

 

 策略建议：逢高做空 

 风险因素：行业政策，需求超预期 
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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 3896  -93  -2.33  11747519  3054515  元/吨 

SHFE 热卷 3986  -86  -2.11  1912123  639228  元/吨 

DCE 铁矿石 768.5  -27.0  -3.39  3244195  671059  元/吨 

DCE 焦煤 1550.5  -217.5  -12.30  313149  95778  元/吨 

DCE 焦炭 2344.0  -198.0  -7.79  180253  49129  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 2309 合约延续震荡走弱态势，终端需求不及预期，市场预期转弱，今年

粗钢限产政策定调不增不减，焦炭承压震荡，收 2344。 

现货市场，焦炭市场弱稳运行，港口准一焦炭报价 2360（-90）元/吨，山西现货一级

焦炭报价 2350（-50）元/吨。 

需求端，终端需求不及预期，钢价走弱，炉料跌幅更大，因此钢厂利润相对平稳，高炉

开工依然高位运行，今年粗钢限产定调后，铁水产量见顶。上周 247 家钢厂高炉开工率

84.30%，环比上周增加 0.43%，同比去年增加 5.03%，日均铁水产量 245.07 万吨，环比增

加 1.72 万吨，同比增加 15.76 万吨。 

供给端，近期焦化利润低位震荡，焦企生产开工维持，焦炭产量增加，上周独立焦企产

能利用率为 75.8%，环比增加 0.4%，全国平均焦化利润 52（+20）元/吨。 

焦炭库存，钢企继续去库。上周独立焦化企业库存 77.11 万吨，增加 2.5 万吨，钢企

639.29 万吨，减少 11 万吨，北方四港 177.5 万吨，增加 4.2 万吨，焦炭总库存 930.2 万

吨，减少 8.1 万吨。 

整体上，终端需求不及预期，拖累黑色系品种的表现，叠加 2023 年粗钢限产政策定调

为不增不减，铁水产量预计见顶，焦炭需求上方空间有限，供应端，焦企开工提速，焦炭产

量回升，钢厂按需采购厂内库存减少，焦企库存增加。中期焦炭需求回落，供应平稳，焦炭

预计震荡偏弱，操作建议逢高做空为主。 
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三、 焦煤行情评述 

上周焦煤期货 2309 合约偏弱走势，周初延续跌势，周四五震荡止跌，收于 1550.5。 

现货市场，近期销售不佳，线上竞拍不佳，流拍增多，煤矿报价继续下调，港口山西产

焦煤报价 2300 元/吨，山西现货焦煤报价 1950（-50）元/吨。 

上游煤矿，主产区煤矿维持正常生产，市场供应逐步提升，上周洗煤厂开工环比回升，

精煤产量在 63.5 万吨，环比增加 0.8 万吨。下游方面，焦厂钢企生产利润调整，高炉开工

回升，铁水产量增至 246 万吨，焦炉开工回升，焦炭产量增加。上周焦企日均产量 58.62 万

吨，增加 2万吨，钢企日均产量 46.95 万吨，减少 0.65 万吨。 

焦煤库存，煤矿企业库存 283.34 万吨，增加 22.5 万吨，钢企 801 万吨，减少 18 万吨，

焦企 770.83 万吨，减少 7 万吨，港口 179.77 万吨，增加 11.9 万吨，焦煤总库存 2035 万

吨，增加 9.6 万吨。 

整体看，钢厂开工高位，不过铁水中期见顶，需求承压，供应端煤矿开工回升，产量增

加，进口方面，澳煤进口政策全面放松，蒙古通关高位，优质货源充足。中期焦煤供应压力

不减，焦煤预计震荡偏弱，操作上逢高做空为主。 

四、 行业要闻 

1. 今年粗钢产量调控政策定调“不增不减”，如放开生产，或至全行业继续亏损：据

财新，多方表示，2023 年粗钢产量调控政策定调为平控，即在 2022 年 10.18 亿吨

基础上不增不减。下半年再根据实施情况进行动态调整、总量控制。具体政策尚需

等待国家相关部门出台文件。2023 年粗钢产量调控政策基于两方面考虑：一方面，

疫情管控已经放开，全球重新互联互通，国内钢材需求整体看好，如在 2022 年较

低基数上继续压产，或致供需紧张。另一方面，需求增量预计仍然有限。 

2. 今年一季度，我国外贸进出口开局平稳、逐月向好。据海关统计，一季度我国外贸

进出口总值 9.89 万亿元，同比增长 4.8%，其中出口 5.65 万亿元，同比增长 8.4%；

进口 4.24 万亿元，同比增长 0.2%。 

3. 中国 3月金融数据出炉，M2、社融、新增贷款均超预期。3月我国社会融资规模增

量为 5.38 万亿元，比上年同期多 7079 亿元；人民币贷款增加 3.89 万亿元，同比

多增 7497 亿元。3月末，M2 同比增长 12.7%，比上年同期高 3 个百分点；社会融

资规模存量为 359.02 万亿元，同比增长 10%。 

4. 百年建筑网调研全国 440 家水泥贸易商显示，2023 年一季度业务量 1867.2 万吨较

2022 年的 2256 万吨减少了 17.23%，其中华东、华南分别下降 15.37%和 4.18%。

一季度回款率低于 50%的占 7成，主要集中在房地产项目。 
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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 高炉铁水日均产量 

 

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 

 
  

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

万吨 2019 2020 2021 2022 2023

0

500

1000

1500

2000

2500

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

万吨 2019 2020 2021 2022 2023

0

200

400

600

800

1000

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

万吨 2019 2020 2021 2022 2023

0

50

100

150

200

250

300

350

400

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

万吨 2019 2020 2021 2022 2023

1500

2000

2500

3000

3500

4000

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

万吨 2019 2020 2021 2022 2023

0

50

100

150

200

250

300

350

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

元/吨 2019 2020 2021 2022 2023



  煤焦周报 

敬请参阅最后一页免责声明 8 / 8  
   

  

 

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。 


