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焦炭需求 —— 11 月钢厂进入限产，整体需求暂稳

近一个月，高炉产能利用率稳定在年内的中高水平 78%-79%左右，对焦炭整体的需求有较强的支撑作用。暂时

良好的终端需求以及高利润背景下，钢厂生产意愿强，采购积极性较高，对焦化产的态度也比较缓和。最新一期全

国高炉产能利用率为 78.5%，不含淘汰产能为 85.18%，继续维持中高位运行。对于焦炭而言，近期钢厂高炉较高的

开工率为焦炭需求提供了保障，但进入 11 月后，全国各地钢厂高炉将面临不同程度的限产，高炉产能利用率将出现

一定程度的下降，总体而言焦炭的需求势必有所减弱。然而，今年的采暖季限产不同于去年，禁止“一刀切”的主

导基调使得限产政策将有往年的严格执行限产比例变为差异化限产，对环保指标良好的企业将适当减免，故今年钢

厂限产所带来的影响或不及去年，因此焦炭需求的减少量或不及去年。

钢厂焦炭库存方面，近期有所上升，平均可用天数整体处于正常水准。上周最新一期平均可用天数为 13.59 天，

近期整体维持稳定；目前最新一期钢厂焦炭库存数据（110 家钢厂样本）为 426.9 万吨，降 12.7 万吨。由于钢厂生

产热情较高，对焦炭采购较为积极，钢厂库存有所微增，保持原材料库存中高位稳定。后期在成材需求不出现大幅

下滑的情况下，钢厂或仍将对焦炭进行按需采购。

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

月度报告
期货研究报告

竺子寒
研究员，期货执业证书编号 F3027453

zhuzh@dxqh.net



研发中心

请务必阅读免责声明 2

焦炭供给 —— 限产力度不及预期,焦化厂库存较低

在今年 8 月中下旬环保“回头看”检查结束后，由于焦化的利润极高，焦化厂的生产意愿极强。于此同时，到

目前为止，限产对焦化厂开工造成的影响远不及预期。最新一期焦企焦化产能利用率（全国 100 家样本）为 78.05%，

下降 1.3%。近期上级提出禁止“一刀切”后，焦钢企业的限产力度愈发不明朗，焦企整体开工率进一步缓慢升高，

10 月份基本维持在 78-79%。

虽然近期焦化厂产能利用率不降反升，但由于下游良好的需求，焦化厂方面的焦炭库存一直处于极低的水平。

最新一期焦化厂焦炭库存为 26.50 万吨，较上期数据下降 2.10 万吨。焦化厂焦炭库存低位也使得近期焦炭价格得到

较强的支撑。后市焦炭供给的松紧与否将主要取决于环保检查的力度以及徐州复产的情况。

焦煤供需 —— 检查力度较大供应缩减，下游补库需求旺盛

近期炼焦煤供给呈持续缩减趋势，各地区煤矿检查较为频繁生产受限，“公转铁”等因素又导致运力紧张，焦

企到货情况受到影响，侧面又加剧了焦煤供给不足的现状。近期山东煤矿矿难导致山东省大部分煤矿停产，对焦煤

产量产生较大影响，受此波及国内其他地区也不同程度的加强了煤矿安全检查，进一步压缩了焦煤供给。

近几个月以来，成材强势推动焦炭需求快速攀升，焦企为了维持较高开工率，对焦煤的需求也比较高。且由于

近期国内外煤矿事故导致国内各省市针对煤矿检查较为频发，原煤生产受限，洗煤厂采购原煤较为困难，焦煤供给

大幅下降。部分下游焦企担心未来出现断供情况，加大焦煤采购力度。

另一方面，临近采暖季错峰生产，部分钢焦企业逐渐准备冬储，且部分焦企有供暖任务，也一定程度上推动焦

煤需求持续上升。预计焦煤需求将保持高位，煤价易涨难跌。

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：焦化利润

来源：WIND，MYSTEEL,东兴期货研发中心
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综上所述，焦炭方面近期供应端受采暖季限产影响较小，在焦化利润高位的背景下开工率维持较高的水平，焦

炭供给量较大。而下游钢厂对焦炭需求良好，且今年限产政策方面严禁限产“一刀切”，使得采暖季限产的力度势

必有所减弱，故后市焦炭的需求或仍将保持较好的水平。焦炭库存方面，焦化厂焦炭库存依然极低，在焦化厂焦炭

库存出现累计之前，焦炭或继续维持供需紧平衡的状态，现货价格保持高位稳定。焦煤方面，下游焦化厂利润高、

限产力度小、开工意愿强，对焦煤的采购意愿良好，焦煤需求得到较强的支撑。供给方面，焦煤受安全检查影响，

煤矿开工生产受到影响，焦煤供给有明显收缩，因此焦煤目前略显供不应求，价格易涨难跌。

结合焦煤、焦炭 1901 合约的情况，目前焦炭现货价格高位，短期内贸易商投机需求将有所下降，建议以观望为

主；焦煤方面，短期焦煤供应受影响，下游焦化厂对焦煤需求旺盛，可逢低试多。
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图 7：焦煤库存（钢厂+焦化厂） 图 8：中国炼焦煤煤矿库存
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