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焦化去产能执行延后，短期偏紧得到缓解
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双焦核心逻辑：供应高负荷运行，供应偏紧局面继续

核心逻辑：产业链下游需求降幅收窄。
1、下游需求下降：247家钢厂铁水日均产量为245.2万吨，上周产量
为245.6万吨，周度环比下降0.2万吨。下游进入秋冬季停产检修，预
计铁水产量仍将继续下降。

2. 焦化厂高负荷运行：100家独立焦化厂本周开工率为82.3%，上周
同期为82.8%，周环比下降0.6pct；焦化行业在高利润下，高负荷运
行，短期产量难以大幅上升；年底去产能执行可能较严。

3、现货重回平衡，等待去产执行新驱动：下游钢厂产量小幅下滑，
供应端高负荷运行，难以继续增长，供应偏紧局面未改；钢厂检修季
抵消部分焦炭供需缺口，短期现货驱动走弱；去产能政策不确定性较
大，等待去产新驱动，01合约区间震荡，暂时观望。



下游需求降幅收窄

800

850

900

950

1000

1050

1100

1150

万吨

五大品种钢材产量

2016 2017 2018 2019 2020

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

万吨

五大品种钢材总库存

2016 2017 2018 2019 2020

300

400

500

600

700

800

900

1000

1100

1200

1300

万吨

五大品种钢材表观需求

2016 2017 2018 2019 2020

180

190

200

210

220

230

240

250

260

万吨

Mysteel247家钢厂日均铁水产量

2018 2019 2020



下游需求降幅收窄
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独立焦企开工率下降
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焦炭产量
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焦化行业利润高位
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独立焦化厂及钢厂焦炭库存
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焦炭港口库存继续下降
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焦煤产量
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洗煤厂开工率小幅下降



钢厂焦煤库存小幅下降
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独立焦化厂焦煤库存上升
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炼焦煤港口库存下降
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炼焦煤产业链库存上升
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焦炭现货及基差
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焦煤现货价格
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煤焦基差
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期现价差
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