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煤炭政策干预已逐渐影响双焦供需 

 
观点概述： 
 

焦煤 

焦煤的主要矛盾点仍在供给端。前期在国家大力保供煤炭的同时焦

煤供给仍然偏紧，其主要原因是动力煤高价驱使以及政策要求下，大量跨

界煤种用于保供电煤，导致原煤增量无法真正转化为焦煤供应。近期随着

国家保供力度不断增加，11 月 4 日煤炭日产量达到 1188.5 万吨，再创近

年来新高，煤炭的整体供应量提升必然带动焦煤原煤产量的增加。当下的

主要变化是，国家开始平抑煤价，促使煤矿利润向下游电厂转移。而动力

煤现货价格受大幅打压的同时，焦煤现货相对较为坚挺，焦煤的相对高利

润促使跨界煤种重新流回焦煤，进而加剧了配焦煤的供应压力。近期配焦

煤价格出现较大幅度的回调，带动主焦煤价格走弱。 

进口方面。甘其毛都口岸通关因疫情原因再度下滑至 200 车左右的

低位；而近期约 600 万吨已卸港澳煤入关，约为我国月焦煤进口量的 1.38

倍。低价澳煤集中性流入下游终端将对下游供应带来较大冲击，下游进口

意愿受到较大制约。 

需求方面，焦化限产严格导致焦企采购意愿减弱，补库意愿也受到较

大抑制。 

 

焦炭 

供给方面，山西汾阳地区 4.3 焦炉要求关停、山西开展秋冬季错峰生

产，山东焦化环保限产或将持续至年底，且焦炭供应在后期采暖季限产时

期或将受进一步压制。 

需求方面，11 月 4-6 日，唐山发布进一步加压管控措施通知，本周

铁水产量显著下滑。另外，已有部分钢企出现利润倒挂现象，且因烧结矿

储备不足，钢厂主动生产意愿也有所下降，钢厂对焦炭价格的抵触心理或

逐渐增强，本周焦炭已落地第一轮 200 元/吨降价，现货端开始走弱。钢

价的下跌导致的负反馈已逐步体现在原料端。钢厂焦炭库存下滑，但可用

天数已增至历年高位，凸显需求的疲弱。因下游需求不佳，焦企焦炭库存

大幅积压。  

 

虽然盘面一定程度上反应了动力煤下跌造成的恐慌情绪，但国家对

动力煤价格的调控已开始实质性影响到双焦的基本面。虽然双焦基差较

高，但现货端已开始走弱，后期或以现货端向下延续调整，盘面震荡方式

完成贴水修复，双焦盘面趋势性向上难度较高。鉴于当下国家煤炭调控官

方政策尚未落地，双焦仍存在较大波动风险，建议政策落地前仍以观望为

主。 

 

策略建议： 

1. 观望 

2.  

风险提示： 
3. 国家煤价调控政策落地 

求真 细节 科技 无界 
2021 年 11 月 6 日  双焦周报 
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一、 焦煤 

1、 焦煤供给：原煤产量随电煤保供大幅提升，跨界煤种重新流向焦煤 

 

1） 国内焦煤供给 

9 月份原煤产量 33409 万吨，同比上升 0.91%，环比下降 0.34%。9 月份炼焦精煤产量 4058 万吨，

同比下降 4.58%，环比下降 2.8% 

图表 1：国内原煤月度产量（万吨） 图表 2：国内炼焦煤月度产量（万吨） 

  

数据来源：Wind, MySteel,混沌天成研究院 数据来源：Wind,混沌天成研究院 

 

本周 Mysteel 统计全国 110 家洗煤厂样本：开工率 71.91%，较上期值降 0.02%；日均产量 60.47

万吨，增 0.87 万吨 

图表 3：110 家样本洗煤厂煤炭产能利用率（周） 图表 4：110 家样本洗煤厂精煤日均产量（周）  

  

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 数据来源：MySteel,混沌天成研究院 
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2）焦煤进口 

9 月份中国进口炼焦煤 434.6 万吨，环比降 7.18%，同比降 35.3%。继 4月和 8月之后，美国再次

成为中国进口炼焦煤最多的国家。9月份中国从蒙古进口炼焦煤 65.9 万吨，环比降 38.8%，同比

降 83.1%，受蒙古疫情影响，9月蒙煤进口下滑严重。 

 

图表 5： 2021Q2 炼焦煤进口国家占比 图表 6： 炼焦煤进口数量 

 
 

数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 数据来源：Wind,混沌天成研究院 

  

蒙古疫情日增依旧维持在 1000 例以上，目前二连口岸、策克口岸仍处于关闭状态，甘其毛都口岸

通关量再度下滑至 200 车左右。 

图表 7：炼焦煤自蒙古进口数量 图表 8：炼焦煤自俄罗斯进口数量 

  

数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 数据来源：MySteel,混沌天成研究院 
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图表 9：蒙煤口岸通关量 图表 10： 蒙古国新冠肺炎每日新增 

  

数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 数据来源：Wind,混沌天成研究院 

 

600 万吨左右已卸港澳煤放行，澳煤低价资源对下游市场进口需求产生较大冲击；加之国产焦煤价

格下降，进口市场观望情绪加重。本周焦煤进口价格有所回落，蒙煤价格大幅回调。 

图表 11：非蒙澳炼焦煤进口数量（万吨） 图表 12： 澳洲主焦煤价格（美元/吨） 

   

数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 数据来源：MySteel,混沌天成研究院 

 

 

 

0

100

200

300

400

500

600

700

甘其毛都口岸蒙煤通关（车）

甘其毛都口岸

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

蒙古:新冠肺炎当日新增

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

250.00

300.00

350.00

400.00

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

非蒙澳炼焦煤进口数量（万吨）

2015 2016 2017 2018

2019 2020 2021

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

0
1
-0
1

0
1
-1
7

0
2
-0
2

0
2
-1
8

0
3
-0
6

0
3
-2
2

0
4
-0
7

0
4
-2
3

0
5
-0
9

0
5
-2
5

0
6
-1
0

0
6
-2
6

0
7
-1
2

0
7
-2
8

0
8
-1
3

0
8
-2
9

0
9
-1
4

0
9
-3
0

1
0
-1
6

1
1
-0
1

1
1
-1
7

1
2
-0
3

1
2
-1
9

澳洲主焦煤价格（美元/吨）

2018 2019 2020 2021



 

4 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                    CHAOS RESEARCH INSTITUTE 

2、 焦煤库存：矿山库存大幅回升，且开始向下游传导 

本周洗煤厂原煤库存 184.72 万吨增 6.39 万吨；精煤库存 155.77 万吨增 3.10 万吨。 

图表 13：样本洗煤厂原煤库存(万吨) 图表 14：样本洗煤厂精煤库存（万吨） 

  

数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 

 

本周独立焦企全样本炼焦煤总库存 1324.55 万吨，降 6.2 万吨，平均可用天数 16.17 天，增 0.02

天。全国 247 家钢厂样本炼焦煤库存 905.23 万吨，增 8.15 万吨，平均可用天数 14.93 天，增

0.29 天。炼焦煤矿山库存 225.87 万吨，环比大幅上升 23.43 万吨。 

图表 15：炼焦煤矿山库存（万吨） 图表 16：全样本独立焦化厂炼焦煤库存（万吨） 

  

数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 
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图表 17：247 家钢厂炼焦煤库存（万吨） 图表 18： 进口炼焦煤港口库存（万吨） 

    

数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 

图表 19：独立焦化厂焦煤可用天数 图表 20：247 家钢厂焦煤可用天数  

   

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 数据来源：MySteel,混沌天成研究院 

 

3、 焦煤需求：焦化限产严格，焦炭现货松动后焦企补库意愿转弱 

配煤价格调整压力逐步转移至低硫主焦煤上，低硫主焦煤价格指数连续多日下调。 

图表 21：炼焦煤价格指数 

 

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 
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二、 焦炭 

1、 焦炭供给：焦化限产严格，焦炭产量显著下滑 

 

1） 国内焦炭供给及焦化利润 

9 月份，全国焦炭产量 3718 万吨，同比下降 9.6%，环比下降 6.28%；1-9 月，全国焦炭产量

35745 万吨，同比增长 1.3%。 

图表 22：国内焦炭月度产量（万吨） 

 
数据来源：Wind，混沌天成研究院 

 

焦化限产趋严。本周全样本独立焦企剔除淘汰产能产能利用率 72.31%，降 0.4%。全国 247 家钢厂

样本焦化厂剔除淘汰产能利用率 84.16%%，降 1.34%。 

图表 23：独立焦化厂焦炭剔除淘汰产能利用率 图表 24：247 家钢厂焦化厂剔除淘汰产能利用率 

  

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 
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本周全样本独立焦企日均焦炭产量 61.6 万吨，降 0.34 万吨；全国 247 家钢厂样本日均焦炭产量

45.58 万吨，降 0.49 万吨。 

图表 25：全样本独立焦化厂焦炭日均产量（万吨） 图表 26：247 家钢厂焦化厂焦炭日均产量（万吨） 

  

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 

 

 

本周 Mysteel 全国平均吨焦盈利 161 元/吨，降 97 元/吨。焦炭现货 200 元/吨降价落地，煤价降

幅低于焦价降幅，导致焦企利润收缩。 

图表 27：盘面焦化利润（元） 图表 28：独立焦化企业吨焦平均盈利（元/吨） 

  

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 数据来源：MySteel,混沌天成研究院 
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钢厂利润大幅下滑，对焦炭价格抵触心理逐渐增强。 

图表 29：焦化厂现货利润 vs 钢厂现货利润 vs 焦化厂产量 

 

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 

 

 

2）焦炭进出口 

9 月中国出口焦炭 50 万吨，环比下降 7万吨（12.28%）。 

图表 30：焦炭出口数量（万吨） 图表 31：焦炭出口主要国分布  

  

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 
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2、 焦炭库存：焦企库存均增至历史同期高位，焦企心态转弱 

本周独立焦企焦炭库存 137.96 万吨，增 17.18 万吨；港口库存 120.8 万吨，降 6.2 万吨。247 家

钢厂焦炭库存为 721.17 万吨，降 8.17 万吨。 

图表 32：全样本独立焦化厂焦炭库存（万吨） 图表 33：247 家钢厂焦化厂焦炭库存（万吨） 

  

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 

图表 34：焦炭港口库存（万吨） 图表 35：焦炭总库存（万吨） 

  

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 数据来源：MySteel ,混沌天成研究院 

本周 247 家钢厂焦炭平均可用天数 15.82 天，增 0.83 天，已增至历史同期高位。 

 图表 36：钢厂焦炭平均可用天数 

 

 

 数据来源：MySteel,混沌天成研究院 
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3、 焦炭需求：唐山限产严格，铁水产量下滑明显，焦炭需求受压 

 

1) 9 月焦炭表观消费环比降 6.2% 

图表 37：焦炭表观消费（万吨） 

 

数据来源：Wind，MySteel,混沌天成研究院 

 

 

2) 唐山限产加严，铁水产量大幅下滑 

Mysteel 调研 247 家钢厂高炉开工率 70.90%，环比上周下降 4.00%，同比去年下降 15.56%；高炉

炼铁产能利用率 76.43%，环比下降 2.40%，同比下降 15.84%；日均铁水产量 204.89 万吨，环比

下降 6.42 万吨，同比下降 40.71 万吨。 

图表 38：247 家钢厂高炉产能利用率 图表 39：247 家钢厂日均铁水产量（万吨） 

  

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 数据来源：MySteel,混沌天成研究院 
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3) 五大品种钢材总库存由降转增，负反馈压力凸显 

本周五大品种钢材社会库存 1154.5 万吨，环比下降 19.22 万吨；五大品种钢厂库存 567.01 万

吨，环比增加 31.65 万吨。五大品种总库存 1721.51 万吨，环比上升 12.43 万吨。  

图表 40：五大品种钢材社会库存（万吨） 图表 41：五大品种钢材钢厂库存 （万吨） 

 
 

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 数据来源：MySteel,混沌天成研究院 

图表 42：五大品种钢材库存总量（万吨） 

 
数据来源：MySteel,混沌天成研究院 

4) 本周日均铁水产量反推焦炭需求略低于焦炭产量，焦炭需求压力增加 

图表 43：高炉产量反推焦炭需求 

 

数据来源：MySteel,混沌天成研究院 
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三、 价格与价差 

1、 双焦基差大幅扩大至历史高位 

图表 44：焦煤基差 图表 45：焦炭基差 

  

数据来源：Wind,混沌天成研究院 数据来源：Wind,混沌天成研究院 

2、 双焦月差大幅反弹 

图表 46：焦煤 1-5 月差 图表 47：焦炭 1-5 月差  

  

数据来源：Wind,混沌天成研究院 数据来源：Wind,混沌天成研究院 

3、 焦矿比有所反弹 

图表 48：焦炭焦煤套利比价 图表 49：焦炭铁矿套利比价 

  

数据来源：Wind,混沌天成研究院 数据来源：Wind,混沌天成研究院 
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图表 50：螺纹焦炭套利比价 图表 51：热卷焦炭套利比价 

  

数据来源：Wind,混沌天成研究院 数据来源：Wind,混沌天成研究院 

  

四、 技术分析：双焦出现企稳迹象 

图表 52：焦煤指数技术走势图  

    
数据来源：博易大师,混沌天成研究院 

图表 53：焦炭指数技术走势图 

 

数据来源：博易大师,混沌天成研究院 
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