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2023 年 4 月 24 日      

铁水见顶回落 

双焦震荡下跌 

焦炭核心观点及策略 

 需求端：终端需求不及预期，钢价走弱，今年粗

钢限产定调不增不减，焦炭需求承压，周内铁水

产量见顶回落。上周247家钢厂高炉开工率

84.59%，环比上周下降0.15%，同比去年增加

4.79%，日均铁水产量245.88万吨，环比下降0.82

万吨，同比增加12.91万吨。 

 供应端：因原料偏弱近期焦化利润偏强，焦企开

工稳定，焦炭产量增加，上周独立焦企产能利用

率为78.43%，环比增加0.4%，全国平均焦化利润

68（+16）元/吨。 

 焦炭库存，上周独立焦化企业库存81.8万吨，增

加4.7万吨，钢企626.74万吨，减少12万吨，北方

四港178.6万吨，增加1.1万吨，全样本焦炭总库

存916万吨，减少14万吨。 

 

 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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 上游方面，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，日均精煤

产量在63.5万吨，环比增加0.8万吨。进口方面，

蒙煤通关高位，上周连续超过1000车/日，澳煤政

策放开后进口明显增多。 

 下游方面，钢企生产利润调整，高炉开工环比下

降，铁水产量高位回落。焦厂利润良好，焦炉开

工稳定，焦炭产量增加。上周焦企日均产量58.84

万吨，增加0.2万吨，钢企日均产量46.99万吨，

增加0.04万吨。 

 焦煤库存，煤矿企业库存293.19万吨，增加9.9万

吨，钢企800万吨，减少1万吨，焦企719.79万吨，

减少51万吨，港口190万吨，增加10万吨，焦煤总

库存2003万吨，减少30万吨。 

 

 策略建议：逢高做空 

 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 3810  -86  -2.21  12677552  2986048  元/吨 

SHFE 热卷 3883  -103  -2.58  1867150  679191  元/吨 

DCE 铁矿石 730.5  -38.0  -4.94  3793096  770872  元/吨 

DCE 焦煤 1486.5  -64.0  -4.13  368600  100068  元/吨 

DCE 焦炭 2271.0  -73.0  -3.11  185410  48374  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 合约震荡下跌，周二统计局公布一季度经济数据，房地产和基建投

资均有下滑，特别是房屋用钢指标低于预期，新开工和施工面积当月同比分别下降 29%和

34%，数据公布后黑色系品种快速回落，自四季度以来行业强预期基本证伪，而基本面煤焦

产量保持稳定增长态势，需求端高炉铁水产量见顶回落，焦炭承压下跌，收 2271。 

现货市场，华东华北主流钢厂提降 100 元/吨，第四轮提降落地，焦炭市场偏弱运行，

港口准一焦炭报价 2280（-80）元/吨，山西现货一级焦炭报价 2150（-200）元/吨。 

需求端，终端需求不及预期，钢价走弱，今年粗钢限产定调不增不减，焦炭需求承压，

周内铁水产量见顶回落。上周 247 家钢厂高炉开工率 84.59%，环比上周下降 0.15%，同比

去年增加 4.79%，日均铁水产量 245.88 万吨，环比下降 0.82 万吨，同比增加 12.91 万吨。 

供给端，因原料偏弱近期焦化利润偏强，焦企开工稳定，焦炭产量增加，上周独立焦企

产能利用率为 78.43%，环比增加 0.4%，全国平均焦化利润 68（+16）元/吨。 

焦炭库存，上周独立焦化企业库存 81.8 万吨，增加 4.7 万吨，钢企 626.74 万吨，减

少 12万吨，北方四港 178.6 万吨，增加 1.1 万吨，全样本焦炭总库存 916 万吨，减少 14万

吨。 

整体上，一季度终端需求不及预期，新开工和施工数据同比大幅下滑，拖累黑色系品种

的表现，政策端 2023 年粗钢限产政策定调为不增不减，供需面铁水产量见顶回落，焦炭需

求承压，焦企开工稳定，焦炭产量增加，钢厂按需采购厂内库存减少，焦企库存增加。焦炭

供需不佳，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 合约震荡下跌，政策限产利空，经济数据不佳，叠加基本面供需偏

弱，焦煤表现偏弱，收于 1486.5。 

现货市场，近期线上竞拍成交下跌，部分煤种降价出货依旧不畅，市场人气较弱，港口

山西产焦煤报价 2100（-200）元/吨，山西现货焦煤报价 1900（-50）元/吨。 

供给端，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，日

均精煤产量在 63.5 万吨，环比增加 0.8 万吨。进口方面，蒙煤通关高位，上周连续超过 1000

车/日，澳煤政策放开后进口明显增多。下游方面，钢企生产利润调整，高炉开工环比下降，

铁水产量高位回落。焦厂利润良好，焦炉开工稳定，焦炭产量增加。上周焦企日均产量 58.84

万吨，增加 0.2 万吨，钢企日均产量 46.99 万吨，增加 0.04 万吨。 

焦煤库存，煤矿企业库存 293.19 万吨，增加 9.9 万吨，钢企 800 万吨，减少 1 万吨，

焦企 719.79 万吨，减少 51 万吨，港口 190 万吨，增加 10 万吨，焦煤总库存 2003 万吨，

减少 30 万吨。 

整体看，下游钢厂开工高位调整，铁水见顶下降，需求承压，供应端煤矿开工回升，产

量增加，进口方面，澳煤放开，蒙煤通关高位，进口增加。焦煤供应压力不减，预计震荡偏

弱，操作上逢高做空为主。 

四、 行业要闻 

1. 【秦刚：不能因为自己到达现代化的彼岸 就过河拆桥】4月 21日，国务委员兼外

交部长秦刚出席“中国式现代化与世界”蓝厅论坛开幕式并发表主旨演讲。秦刚表

示，我们将更加坚定地捍卫各国发展权利。现代化是每个国家不可剥夺的权利，不

是少数国家垄断独享的特权。不能因为自己到达现代化的彼岸，就过河拆桥，给别

国实现现代化设置路障，更不能因为别国走不同的现代化道路，就打压遏制阻断。 

2. 【秦刚：面对乌克兰危机，中国没有拱火浇油 而是秉持公正、劝和促谈】秦刚表

示，中国发展的目的不是称王称霸，中国文化的字典里没有国强必霸，中国外交的

风骨是不惧霸权。 

3. 据白宫内部消息报道，拜登已准备好批准，一项全新的对华经济限制行政命令。据

美刊评价，这份命令是“前所未有”的。该命令重点针对的领域为微型计算机芯片、

人工智能、量子计算、生物工程以及环保能源等领域。 

4. 国家发改委召开新闻发布会介绍，当前坚决遏制铁矿石价格的不合理上涨，后期铁

矿石市场供需趋于宽松，价格可能总体趋于回落。 

5. 国家统计局发布 2023 年一季度国民经济运行情况，初步核算，2023 年一季度国内

生产总值 284997 亿元，按不变价格计算，同比增长 4.5%，比 2022 年四季度环比
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增长 2.2%。一季度我国固定资产投资同比增长 5.1%，规模以上工业增加值同比增

长 3%；3月当月，社会消费品零售总额同比大幅增长 10.6%，工业增加值同比增长

3.9%。 

6. 海关总署：3 月，中国出口焦炭及半焦炭 71 万吨，同比增长 5.7%；1-3 月累计出

口 196 万吨，同比增长 22.7%。3 月，中国进口煤及褐煤 4117 万吨，同比增长

150.7%；1-3 月累计进口 10180 万吨，同比增长 96.1%。 

7. 4 月 17 日，河北、山东等主流钢厂对焦炭价格进行下调，干熄焦、湿熄焦分别下

调 100 元/吨，焦炭第三轮价格调整全面落地。 

 

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 
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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 

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 
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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 

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 
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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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