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信达期货煤焦早报 

2021 年 11 月 5 日 

报告联系人：黑色研究团队 

联系方式：0571-28132591 

行业消息 

1.24日，中共中央 国务院关于完整准确全面贯彻新发展理念做好碳达峰碳中和工作的意见； 

2.国务院关于印发 2030 年前碳达峰行动方案的通知，要求推行全废钢电炉工艺，对煤焦的需

求长期预期会迎来下降； 

3.近期江苏省整体限电继续放松，苏北部分钢厂也都逐步复产； 

4.唐山市、邯郸市发布重污染天气二级响应的通知； 

5.生态环境部印发关于印发《2021-2022年秋冬季大气污染综合治理攻坚方案》的通知，治理

范围在原先的基础上增加了部分地区，影响扩大。 

核心逻辑 

焦炭： 

1.现货首轮提降落地，期货震荡。11月 4日，天津港准一级焦报 4110元/吨（-200），首轮提

降 200 元/吨落地执行。期货活跃合约报 3034.5 元/吨（-180.5），下跌 5.61%。基差 1145.5

元/吨（-19.5），1-5月差 617（-57.5）。 

2.焦企生产率低位，需求维持低位，供需均受限。环保督察下叠加双控影响，100家独立焦企

生产率低位运行，上周报 65.01%（-0.97）。受限产、双控影响，247钢厂产能利用率维持低位，

报 78.83%（-1.22），房地产景气下行，钢厂需求受限，导致焦炭需求预期趋弱。 

3.产业链总库存略有上升。本周，焦企+港口+钢厂焦炭库存 582.59万吨(+5.74)，受下游钢厂

限产影响，略有累库。但四季度焦炭供需仍有缺口，预期后续焦炭库存将维持去库状态。 

焦煤： 

1.现货偏弱，期货震荡。11月 4日，京唐港主焦煤报 4200元/吨（+150），各主产区炼焦煤价

格有所下调。期货活跃合约报 2378 元/吨（-99），下跌 4%。基差 1822 元/吨（+249），1-5 月

差 567元/吨（-5）。 

2.供给持续回升，需求边际较少。110家洗煤厂产能利用率略升，报 71.93%（+3.62），已经连

续两周处于 70%以上。进口煤方面，甘其毛都蒙煤通关车数接近 400辆，且后续有望进一步增

加至 600车，但近期疫情有所反复，可能会对进口造成冲击。焦企产能利用率持续低位，而且

受房产税试点工作影响，终端需求预期可能会受到影响。焦煤需求四季度将趋于下行。 

3.产业链总库存再次累库。本周，港口+钢厂+焦企库存报 1795.31万吨（+0.57），下行两周之

后再次累库。 

操作建议 

焦炭：目前下游需求较弱，焦企面临提降压力。但同时受采暖季、冬奥会、秋冬季限产多

重影响，焦企开工率持续处于年内低位，四季度难有大幅回升。库存处于低位，虽然现货有提

降压力，但基差仍很大。若煤炭价格企稳，可择机做多 1月合约。 

焦煤：洗煤厂开工率持续上升，四季度仍会持续回升。另外近期港口滞留澳煤开始流入市

场，供给有一定的边际增量。焦企限产，终端需求预期下行。产业链库存再次增加，累库趋势

不改。但同时也需警惕疫情反复导致蒙煤进口再次受阻。受动力煤大幅波动影响，焦煤期货短

期震荡，观望为主。 

若动力煤反弹，可能会提振焦煤反向冲击盘面炼焦利润，前期若有持仓需注意动力煤走势

及时止盈。后期待焦煤焦炭走自身逻辑之时再择机介入。 
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1.1 焦炭价格 
  

图.港口现货价格时间序列图  图.天津港准一级冶金焦平仓价（含税）季节性图 
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图.邢台准一级冶金焦出厂价（含税）季节性图  图.焦炭基差 
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图.焦炭 01合约基差季节性图  图.J2201-J2205月差 
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图.J2109-J2201月差   
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数据来源：wind、信达期货 

1.2 焦炭供给 
  

图.独立焦化厂（100家）焦炉生产率：合计  图.炼焦净利润（现货） 
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图.01合约炼焦净利润（盘面）   
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数据来源：wind、信达期货 
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1.3 焦炭需求 
  

图.高炉产能利用率（247家）季节性图  图.247家铁水日均产量季节性图 
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数据来源：wind、信达期货 

1.4 焦炭库存 
  

图.国内独立焦化厂(100家)焦炭库季节性图  图.北方四港（不含黄骅港）焦炭库存季节性图 
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图.样本钢厂（110家）焦炭库存季节性图  图.焦企+港口+钢厂焦炭库存季节性图 
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2.1 焦煤价格 
  

图.京唐港主焦煤库提价 

混煤价格 

 图.蒙古产主焦煤价格 
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图.焦煤基差  图.焦煤 01合约基差季节性图 
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图.JM2201-JM2205 月差  图.JM2109-JM2201月差 
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数据来源：wind、信达期货 
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2.2 焦煤供给 
  

图.110 家洗煤厂焦精煤日均产量季节性图  图.110家洗煤厂产能利用率季节性图 
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2.3 焦煤库存 
  

图.港口+焦企+钢厂炼焦煤总库存季节性图  图.港口炼焦煤库存季节性图 
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图.独立焦化厂（100家）炼焦煤库存季节性图  图.样本钢厂（110家）炼焦煤库存季节性图 
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数据来源：wind、信达期货 
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