
 

 

 

        

    

  

环保预期持续发酵 

            焦炭现货止跌企稳 

 

焦炭需求 —— 唐山钢厂限产利空需求，库存低位支撑价格 

    前日，唐山新一轮环保限产落地，全市执行治理空气污染措施，烧结机、竖炉、石灰窑、铸造机等设备于 7月

27至 7月 31日停产。此政策导致上周高炉开工出现较为明显的下降，全国高炉产能利用率为67.4%，环比下降3.59%，

其中唐山地区产能利用率 65.49%，下降 13.95%。对于焦炭而言，短期内钢厂高炉的产能利用率下滑势必对焦炭整体

需求不利，钢厂对焦炭的压价意愿尚未改变，采购意愿也较弱。 

而钢厂焦炭库存方面，整体处于中低位，钢厂仍未进行大规模的补库，以按需采购为主。上周最新一期平均可

用天数为 13.16 天，环比下降 0.36 天；目前最新一期钢厂焦炭库存数据（110 家钢厂样本）为 424.95 万吨，降 11.57

万吨。目前看来，钢厂的整体焦炭库存水平处于正常偏低位置，而由于钢厂受环保影响，对焦炭的采购态度并不强

烈。目前钢厂虽受环保限产影响，但与此同时焦炭库存也并未出现累计，结合起来看对焦炭整体的需求处于弱稳状

态。七月初以来，钢厂对焦炭价格持续打压，由于需求并不旺盛，焦炭价格从前期高位回落，累计下跌 350 元/吨左

右。然而由于近期焦炭端的环保预期加强以及钢材价格表现较为强势，焦炭现货价格目前已基本在主流地区范围止

跌，部分地区已开始探涨。 

图 1：高炉产能利用率                              图 2：钢厂焦炭库存

                          

来源：MYSTEEL，东兴期货研发中心                              
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焦炭供给 —— 环保限产预期持续发酵，供给受限将成为主要涨价因素 

    焦化工艺产生的废气和灰尘对环境污染较为严重，焦企一直是环保关注的重点对象。近年来环保政策持续趋严，

高压环保已成常态，全年下来鲜有环保政策真空期。目前，最新一期数据显示焦炉产能利用率为 78.29%，环比上升

0.17%。然而，今年的“蓝天保卫战”、“回头看”等政策，体现了上级对焦化行业执行供给侧改革、淘汰落后产能

的决心，市场对后续环保限产的预期十分强烈，8月各项环保将陆续展开，届时供给将收紧。 

整体环保高压、供给收缩的背景也使得焦化厂的焦炭库存维持在相对低位，独立焦化厂焦炭库存（100 家）一

直在历史地位徘徊，难有累计。最新一期数据独立焦化厂焦炭库存为 38.14 万吨，环比升 1.97 万吨。与此同时，焦

炭港口库存相较前期大幅下降，焦炭各环节的整体总库存，已经达到 2017 年来的最低水平，对价格有很强的支撑。 

目前看来，徐州方面的复产仅有 1-3 家焦企复产，低于预期，而后期山西方面的环保限产、蓝天保卫战等事件、

政策持续发酵，整体焦化开工后市收缩的预期较强。而焦炭的整体库存较低，对焦炭价格有较强支撑。 

图 3：焦化厂焦炉产能利用率                      图 4： 独立焦化厂焦炭库存（100 家）

    

图 5：钢厂焦炭库存（110 家）                     图 6：钢厂+焦化厂焦炭库存 

    
 图 7：焦化利润                                 图 8：焦炭港口库存 

     

来源：WIND，MYSTEEL,东兴期货研发中心                              
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    综上所述，目前焦炭需求虽然较弱，但在整体释放稳健的财政流动性的信号刺激下，市场对终端需求的态度较

乐观。同时，焦炭的整体库存水平较低，尤其港口库存下降较快。另外，后期 8月份焦炭的重要产地山西或受严格

的环保检查影响，“蓝天保卫战”也即将吹响号角，供给端有强烈的收缩预期。整体而言，焦炭需求虽弱稳，但低

库存提供了支撑，强烈的环保高压政策预期提供了上涨的驱动力。目前焦炭现货价格基本已经结束了前期累计 350

元/吨的预期，各主流地区价格已经开始企稳探涨。 

 

焦煤供需—— 需求偏弱但库存较低，或以暂稳为主 

焦煤需求方面，近期主焦煤重要主产地柳林的龙头企业董事长被公安机构带走，对柳林地区煤矿的整体生产有

一定的影响。在下游焦化企业长期环保高压的预期下，市场对焦煤需求的预期不高。且目前焦钢企业的焦煤库存依

旧偏高，对焦煤的采购意愿较弱。最新一期数据显示，独立焦化厂焦煤库存（100 家样本）较上期升 1.92 万吨至 768.45

万吨，钢厂焦化厂焦煤库存（110 家样本）降 18.75 万吨至 774.47 万吨。焦煤的下游库存绝对水平仍旧处于高位，

另外考虑到下游焦钢企业后期环保政策预期较强，焦炉开工大概率受限，需求减弱，焦煤的供需依旧保持宽松格局。 

供给方面，近期焦煤整体的进口正常，需求一般，市场心态较弱。总体看来，目前在焦化企业限产预期较强，

焦煤库存偏高，焦煤供需偏松的格局未有改观，焦化企业对焦煤的采购情绪依旧较弱。部分产地为保障出货或下调

价格。但主焦煤价格已经有所下调，处于较低位置，焦煤价格下行空间有限，后市或以弱稳为主。 

 

 

观点总结及操作建议 

总体看来，目前焦炭供需关系较前期的偏宽松格局虽未有明显的改善，但焦炭各环节整体库存处于低位，支撑

焦炭价格，后市超强的环保高压政策预期使得焦炭存在上行动力，在钢厂仍有压价意愿的情况下强势企稳，部分地

区甚至开始探涨。临近 8月山西环保检查即将开始，后期需持续关注环保检查和限产力度。 

图 10：焦煤煤矿库存                              图 11： 焦化厂焦煤库存 

     

图 13：钢厂焦煤库存                            图 14：钢厂+焦化厂焦煤库存 
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结合焦煤焦炭 1809 的情况，董家口准一级焦炭现货价格 2250 元/吨，目前 J1809 升水约 30 元/吨。近期焦炭期

货价格的快速上涨，已经包含了对后期环保限产的预期，鉴于目前钢厂开工也受到环保影响限制，焦炭需求难有起

色，在环保政策落地之前不宜盲目追高，建议以逢低做多为主。 
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