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信达期货煤焦早报 

2021 年 11 月 11 日 

报告联系人：黑色研究团队 

联系方式：0571-28132591 

行业消息 

1.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； 

2.央行发布数据显示，10 月份人民币贷款增加 8262 亿元，同比多增 1364 亿元。居民中长期

贷款同比多增 162亿元，房地产市场融资环境有所恢复； 

3.唐山 5家主流钢坯外卖企业，联合发布关于远期交易的声明，不支持远期期货交割，扰乱市

场价格的行为。 

核心逻辑 

焦炭： 

1.现货第三轮提降范围扩大，期货企稳。11 月 10日，现货价格暂未更新，9 日天津港准一级

焦报 3910元/吨，部分地区开启第三轮提降 200元/吨。期货活跃合约报 2920.5元/吨（-92.5），

下跌 3.07%。基差 967.5元/吨（-137.5），1-5月差 620.5（-27）。 

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 65.48%（+0.47）。受限产影响，247 钢厂产能利用率维持低位，报

76.43%（-2.4），房地产景气下行，钢厂需求受限，导致焦炭需求预期趋弱。 

3.产业链总库存略有下降。本周，焦企+港口+钢厂焦炭库存 577.06万吨(-5.53)，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 10 日，京唐港主焦煤报 3750 元/吨（-100），各主产区炼焦煤

价格有所下调。期货活跃合约报 2240.5元/吨（-69.5），下跌 3.01%。基差 1509.5元/吨（-30.5），

1-5月差 517.5元/吨（-32）。 

2.供给维持高位，需求边际较少。110家洗煤厂产能利用率略升，报 71.91%（-0.02），已经连

续两周处于 70%以上。进口煤方面，卸港澳煤流入市场，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.产业链总库存略有下降。本周，港口+钢厂+焦企库存报 1791.33万吨（-3.98），略有下降，

但随着供需趋宽松，预期后续仍将累库。 

操作建议 

焦炭：目前下游需求较弱，钢厂利润收缩，焦企面临提降压力。但受采暖季、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，供给持续受限。库存处于低位，虽然现货

有提降压力，但基差仍很大，具有一定保护作用。短期市场情绪低迷，观望为主。若煤炭价格

企稳，可择机做多 1月合约。 

焦煤：产量进入季节性增加阶段，另外近期港口在岸澳煤开始流入市场，供给有一定的边

际增量。焦企限产，终端需求预期下行。但同时也需警惕疫情反复导致蒙煤进口再次受阻。近

期现货价格下滑，但价差较大，影响有限。焦煤期货短期震荡，观望为主。 
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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   

-100

0

100

200

300

400

500

600

700

1/19 2/19 3/19 4/19 5/19 6/19 7/19 8/19

元/吨 J09-J01

J1809-J1901 JM1909-J2001 J2009-J2101 J2109-J2201

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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）   

-1,000

-500

0

500

1,000

1,500

1/19 2/19 3/19 4/19 5/19 6/19 7/19 8/19 9/19 10/19 11/19 12/19

元/吨 01合约盘面炼焦利润

J1901 J2001 J2101 J2201

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 

 

 

 

 

 

http://www.cindaqh.com/


 黑色研究 

http://www.cindaqh.com/                                    7 / 7                  请务必阅读正文之后的免责条款部分 

免责声明： 

本报告版权归“信达期货”所有，未经事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式发布、复制。如引用、

刊发，需注明出处为“信达期货”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。本报告基于我公司及其研究人员

认为可信的公开资料或实地调研资料，但我公司及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中

的信息或所表达意见不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，我公司不就报告中的内容对最终操作建议做

出任何担保。我公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布前已使用或了解其中信息。 

http://www.cindaqh.com/

