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信达期货煤焦早报 

2021 年 10 月 28 日 

报告联系人：黑色研究团队 

联系方式：0571-28132591 

行业消息 

1.发改委拟依法对煤炭价格采取干预措施,严防资本恶意炒作； 

2.山西省发布关于开展 2021-2022年秋冬季错峰生产的通知； 

3.23 日，全国人民代表大会常务委员会关于授权国务院在部分地区开展房地产税改革试点工

作的决定； 

4.24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； 

5.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。 

核心逻辑 

焦炭： 

1.现货偏强，期货下跌。10 月 27 日，天津港准一级焦报 4310 元/吨（+0），暂稳运行。期货

活跃合约报 3430 元/吨（-360），下跌 9.5%。基差 950元/吨（+360），1-5月差 766.5（-77.5）。 

2.焦企生产率低位，需求趋弱，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 65.98%（-0.58）。受限产、双控影响，247钢厂产能利用率维持低位，报

80.5%（-0.61），房产税影响之下，钢厂需求难有起色，焦炭需求预期趋弱。 

3.产业链总库存下降。本周，焦企+港口+钢厂焦炭库存 576.85万吨(-14.4)，上周短暂回升之

后再次下降。预期后续焦炭库存将持续维持低位运行。 

焦煤： 

1.现货偏强，期货下跌。10月 27日，京唐港主焦煤报 4200元/吨（+0）。期货活跃合约报 2703.5

元/吨（-247），下跌 8.37%。基差 1196.5 元/吨（+247），1-5 月差 608 元/吨（-66.5）。月差

进一步扩大，表明市场对远月并不看好。 

2.供给边际改善，需求边际较少。110家洗煤厂产能利用率略升，报 70.43%（+3.62），逐步回

升。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。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 1794.74万吨（+4.53），下行两周之

后再次累库。 

操作建议 

焦炭：焦企供给持续低位，四季度难有大幅回升。房产税影响市场对钢材需求的预期，钢

厂限产仍是四季度主旋律。另外，国务院推动全废钢电炉技术，焦炭需求趋弱。当下，库存处

于低位，且上周期货大幅下跌使得基差再次扩大，对期价形成支撑。短期观望为主。 

焦煤：供给边际改善，四季度仍会持续回升。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。近期受动力煤影响，焦煤期货偏弱，观望为主。 

受采暖季、冬奥会限产影响，焦强煤弱格局将贯穿四季度。目前盘面炼焦利润与现货炼焦

利润劈叉，可做多盘面炼焦利润，每个组合多 1手 J2201，空 2手 JM2201。入场点 0至-100，

止盈 200至 400。 
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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） 

60

65

70

75

80

85

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

% 100家独立焦企焦炉生产率

2018 2019 2020 2021

 

 

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

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

元/吨
钢联30家样本焦企平均利润

2018 2019 2020 2021

 

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 

-400

-200

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

600

1,100

1,600

2,100

2,600

3,100

3,600

4,100

4,600

2
0
2
0
-0

4

2
0
2
0
-0

5

2
0
2
0
-0

6

2
0
2
0
-0

7

2
0
2
0
-0

8

2
0
2
0
-0

9

2
0
2
0
-1

0

2
0
2
0
-1

1

2
0
2
0
-1

2

2
0
2
1
-0

1

2
0
2
1
-0

2

2
0
2
1
-0

3

2
0
2
1
-0

4

2
0
2
1
-0

5

2
0
2
1
-0

6

2
0
2
1
-0

7

2
0
2
1
-0

8

2
0
2
1
-0

9

2
0
2
1
-1

0

元/吨元/吨 焦煤基差

基差 焦煤活跃合约收盘价 京唐港山西产主焦煤库提价

 

 

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

9/1 9/8 9/15 9/22 9/29 10/6 10/1310/2010/27 11/3 11/1011/1711/24 12/1 12/8 12/1512/2212/29

元/吨 焦煤01合约基差季节性图

JM1901 JM2001 JM2101 JM2201

 

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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