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1、焦炭 
供给：高利润下焦企开工受华东地区复产影响有所上行，目前全国100家独立焦
企样本产能利用率81.69%，周环比0.85%。 
 
需求：剔除淘汰产能部分，高炉开工率为90.03%同比-1.04%，实际开工处于历
史高位，对焦炭需求仍有支撑。 
 
库存：全国焦企焦炭平均库存27.81万吨。全国110家钢厂样本：焦炭库存
427.99万吨，减9.23万吨，平均可用天数12.05天，减0.26天。 

 

期现：焦炭涨价第8轮涨价落地，高利润下焦企仍有提涨预期，焦炭现货维持坚
挺。日照港准一级2360元/吨，二级2260元/吨，天津港准一级冶金焦2225元/吨。 

主力合约期现价差（日照港准一级）30元/吨，（天津港准一级）135元/吨。 

 
总结：焦炭第八轮提涨落地，现货仍坚挺，十一前炉料或有补库，焦企在中旬
仍有提涨预期；环保明确焦化限产时间和力度强化预期利好焦价，警惕第四批
督察结束后短期供给回升及下游检修利空需求；此外，环渤海港口煤炭禁汽运9
月底实施，加剧港口运输紧张格局。具体看：焦企开工上行；焦炭库存下降至
历史低位；高炉开工高位受检修影响下滑。技术面5、10、20均线粘合。单边暂
观望；J1-5正套持有，目标位200。 
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2、焦煤 
供给：7月中国炼焦精煤产量3840万吨，环比-4.94%，同比+9.23%。7月中国
进口炼焦煤557.83万吨，环比-3.72%，同比增25.24%。 

 

需求端库存：焦企炼焦煤总库存809.64万吨，减14.44万吨，平均可用天数
15.35天，减0.44天；钢厂炼焦煤库存726.01万吨，增8.87万吨，平均可用天数
14.46天，增0.18天。 

 

港口库存：外焦煤成交疲软，澳焦煤价格暂稳。受港口禁汽运影响，或将利好
内焦煤需求，利空外焦煤需求。 

 

期现：国内主焦煤持续上涨，吕梁孝义车板价折1505元/吨，京唐港河北1450元
/吨，澳焦煤低挥发折1445元/吨，蒙古5号折1500元/吨。JM1801收于1376元/

吨，贴水内焦煤现货124元/吨，升水混煤仓单176元/吨。 

 

总结：9月底港口煤炭禁汽运，利多内焦煤和蒙煤需求，同时煤矿补库持续低位
&运费上涨，下游补库持续，现货维持强势；此外，焦企开工回升阶段性利好需
求。具体看：钢厂补库不减，焦企略有下降；煤矿库存低位；蒙煤通关仍未解
决；关注低硫煤结构性短缺利多。技术面JM1801下倾楔形收敛，1350是重要支
撑，前期回调后已贴水现货。1350试多，止损1300，第一目标位1450。  
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  主力合约 J1801 收

2331元/吨，贴水日照
港准一级30元/吨，升
水天津港准一级135

元/吨 

焦炭 

现货价格和期现价差 

 焦炭涨价第8轮涨价落地，

高利润下焦企仍有提涨
预期，焦炭现货维持坚
挺。日照港准一级2360

元/吨，二级2260元/吨，

天津港准一级冶金焦
2225元/吨。 
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 钢厂采购积极，现货端
8轮提涨落地，河北炼

焦利润上行至历史极值，
焦企生产意愿强烈。目
前测算利润为447元/吨

（包含副产品），利润
率为21.52%。 

 炼焦副产品利润稳中
走高，煤焦油2810元/

吨，粗苯5130元/吨，
甲醇2740元/吨，硫酸
铵505元/吨。 

焦炭 

炼焦利润 
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 按地区来看，华东、华北地区开
工均有上升，华北地区83.08%

环比上升1.05；华东地区84.4%，
环比+4.07。 

焦炭 

供给 

 高利润下焦企开工受华东地区复
产影响有所上行，10/1环保限产

开工将再度受较大限制。目前全
国100家独立焦企样本产能利用率
81.69%，周环比0.85%。 
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 受环保影响，5月焦炭产量
走弱，6月随着限产暂缓，
产量回升，7月环比再度走

弱，同比低位。后期随着环
保限产再度加强，焦炭供给
将继续收缩。7月焦炭产量
3728万吨，同比-0.08%。焦

炭产量同比增速回落，处于
年内低点。 

焦炭 

供给 

 进入8、9月后，十九大以

及四季度京津冀环保炒作
开启，在环保压力下，焦
炭产量或回落至同比低位。 
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 下游补库意愿较强，焦企库
存连续4周回落，目前处于

历史低位。全国焦企焦炭平
均库存27.81万吨。按区域

来看，独立焦企焦炭平均库
存方面：华北9.9万吨周-1.1，
华东4.51万吨周-0.87。 

焦炭 

库存 

 目前下游成交良好，补库
驱动未衰减。焦炭港口库
存260.5万吨，环比+14.5。
（考虑16年焦炭港口口径

差异；天津港煤炭禁止汽
运后库存逐步下滑） 
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 全国110家钢厂样本：焦炭
库存427.99万吨，减9.23万
吨，平均可用天数12.05天，
减0.26天。 

焦炭 

需求 
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 冶金煤价格指数：CCI

柳林低硫主焦1450元/

吨, CCI灵石高硫肥煤
1200元/吨，CCI济宁
气煤1050元/吨，CCI
长治喷吹970元/吨。 

 国内主焦煤持续上涨，
吕梁孝义车板价折
1505元/吨，京唐港河
北1450元/吨，澳焦煤
低挥发折1445元/吨，
蒙古5号折1500元/吨。 

焦煤 

现货价格 
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 焦煤主力合约 

JM1801收于1376元/

吨，贴水内焦煤现货
124元/吨，升水混煤
仓单176元/吨。 

焦煤 

期现价差 
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 自17年3月发改委明确表态放开“276个
工作日”以来，炼焦煤产量逐步上行，
5月同比已达到15%的增幅，6月回落至
12.58%，7月继续回落至9.23%。 
 

 后期焦煤端供给量需关注外煤进口、10
月安全检查、焦煤企减产情况、以及十
九大和四季度京津冀环保炒作等对焦煤
供给收缩产生的影响。预估后期产量增
速将会放缓，继续减弱对煤矿的库存压
力。 
 
 
 
 
 

 

焦煤 

供给 
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澳洲 蒙古 美国 
加拿
大 

焦精煤
合计 

600 500-600 
800-
1000 

500-
600 2760 

外焦煤至2018年增量 

 受天气影响，澳洲焦煤出口从4月的538
万吨爆降至5月的65万吨，导致蒙古的
煤炭产量在今年出现大幅增长，增长幅
度在60%以上，美国、俄罗斯的煤炭产
量同比去年也出现恢复性增长。6月环
比回升，7月回落至-3.72%。 
 

 近期由于蒙古通关时间延长，以及澳洲
煤矿停产等因素，外焦煤供给收缩，导
致蒙澳焦煤均上涨，近期来看蒙古焦煤
通关情况仍未改善。 

焦煤 

供给 
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焦煤 

需求 

 焦企炼焦煤总库存809.64万
吨，减14.44万吨，平均可用
天数15.35天，减0.44天；钢
厂炼焦煤库存726.01万吨，
增8.87万吨，平均可用天数
14.46天，增0.18天。 

注：根据mysteel调研独立焦企样本由原来53家增至100家，现由于数据样本较少，图表数据暂沿用之前53家独立焦企样本。 
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库存 

焦煤 

 外焦煤成交疲软，澳焦
煤价格暂稳。受港口禁
汽运影响，或将利好内
焦煤需求，利空外焦煤
需求。 

注：本煤矿库存数据统计口径偏小，仅供参考 
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 “276”放开延续保供应：预估放开后日均增量在18万吨，月度增量111万吨。 
 
 
 
 
 
 

一级安全煤矿791
座 

涉及产
能 

276日均
产量 

330日均
产量 

日均增
量 

总产能 180000 456 545 89 

焦煤产能 
35000-
38000 

93 111 18 

 山西焦煤、龙煤集团、平煤神马以及淮北矿业等四大集团联合限产：山西焦煤集团
减产800万吨、淮北矿业集团减产210万吨、平煤神马集团减产351万吨、龙煤控股
集团实行276个工作日。6-9月若严格实行，月度影响产量将在100万吨以上。从实
际影响来看产量确实有所回落，但进入9月后影响将逐步减弱。 

 国务院安委会6月30日下发通知，要求从7月至10月间，在全国范围内开展安全生产
大检查，关闭取缔一批违法违规和不符合安全生产条件的企业，并问责曝光责任不
落实、措施不力的单位和个人。近期山西晋能煤矿事故使安检炒作升级，焦煤供给
收缩预期增强。 

 四季度京津冀环保限产，煤焦或供需两头收缩，整体偏利多煤焦：该方案涉及六省
市及“2+26”个城市,涉及的相关行业包括钢铁、煤炭、化工及有色。其中冬季采
暖季钢铁产能限产50%，以高炉生产能力计，采用企业实际用电量核实，并对
“2+26”城市空气质量改善情况实施按月排名。近期河北省焦炭企业明确限产30%，
将对四季度焦煤需求形成压制。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

后期需关注变量 
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 山西晋能集团煤炭事故产量受到影响；另有三座煤矿从8月初停产进行排查
隐患工作，共计年产能180万吨，主要生产主焦煤、肥煤，目前看此次矿难
事故对晋中市炼焦煤总供给量造成一定影响。此外，矿难导致安检升级。 
 

 蒙古那达慕大会之后，蒙煤通关时间以及报关时间明显延长，尤其是进入8
月份以后，入境煤车数量急剧下滑，口岸蒙煤供应量下滑明显，资源较为
紧张。之前甘其毛都口岸通关加上报关时间花费差不多2周左右时间，目前
通关加报关时间至少在一个月左右，其中国检局微量元素的检验需要耗费
差不多20天左右。而蒙煤进口量相比之前也已经减少30%左右。这对目前供
应偏紧的炼焦煤格局也有不小影响。目前通关问题仍未解决。 
 

 煤炭港口禁汽运影响：焦炭港口库存重心由天津港逐步向日照港和青岛港
转移，天津港焦炭库存已经下滑至100万吨以下，日照港和青岛港库存开始
大幅上升。后期焦炭现货标的价格亦将参考日照港或青岛港为准。对于焦
煤来说，由于我国的炼焦煤进口量占炼焦煤消费总量的10%以上，远超过动
力煤对外煤的依赖度，因此该政策对炼焦煤的影响更大。若后期政策严格
实施，进口炼焦煤的运输问题将抑制对外焦煤的进口。环渤海地区钢厂增
加国内炼焦煤的需求，同时利多蒙古炼焦煤需求。从需求端来看的话，禁
运政策将利好内焦煤需求，小幅弥补由于环保限产带来的需求利空。 

    来源：网络媒体新闻 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

近期事件汇总 
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套利跟踪 

煤焦比： 

 短期来看，第四轮督察结束，
环保略有放松，焦炭供给回
升，利好焦煤需求，同时焦
煤供给放量不及预期，短期
偏强，J/JM比值阶段性下行。 

 长期来看：1.焦企低库存，

钢厂库存偏中低，补库动力
不减，焦企欲开启第八轮上
涨。2. “十九大”&采暖季

环保限产预期加强，焦炭供
给收缩PK焦煤需求下滑。3. 

环保限产预期下，焦炭提涨
导致的单边上涨利于J/JM比
值扩大。 
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套利跟踪 

 焦炭跨期套利：焦炭第8轮

挺价落地，现货持续坚挺。
政策维稳下，远月01环保
炒作再度升温，18年环保
在3月结束后，05合约相对
01利空，J1-5价差有望继
续走高，风险因素为05合

约本身是一个旺季合约。
周五虽大幅回撤，但仍可
继续持有，目标位200。 

 焦煤跨期套利：钢厂端对
焦煤补库速度较快，目前
焦企焦炭库存已处于高位，
钢厂中性，且环保对焦煤
需求利空，后期JM1-5价
差相对J1-5驱动偏弱。 
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技术分析 

 J1801未到月前前高，周线界

别开始回调，日线级别均线粘
合，目前有收敛的态势，下方
2300仍是重要支撑。 

 

 JM1801下倾楔形收敛，30日
线，即1350附近是重要支撑。
逢回调做多为主。 
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重要声明 

 

报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠，
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、财政状
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情况。未经信达期货有
限公司授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担
法律责任。 

期市有风险，入市需谨慎。 
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