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摘要 

焦煤供给：今年上半年由于山西“三超”检查较严，煤炭产量出现大

幅下滑。但进口煤对国内炼焦煤形成了重要补充，今年以来进口煤大

幅增加，蒙煤进口持续高位。 

焦炭供给与焦煤需求：7月份焦炭产量环比继续回升，预计焦炭产量

达到 4200 万吨以上。从目前的情况来看，虽然铁水产量尚处于相对高

位，焦炭价格下跌后，焦企利润有收缩影响开工积极性。 

焦炭需求：7月份钢厂尚有盈利，但盈利率持续下滑，铁水产量在 239

万吨附近的高位震荡，按照目前的情况来看，基本可以确定日均产量

240 万吨为阶段新高点。 

展望： 

焦煤方面，各主产地煤矿生产将逐步恢复正常，预计原煤和炼焦

煤产量有环比同比均增的可能，且蒙煤进口也有一定的增量空间。高

炉随着钢厂利润的下滑检修有增加的预期，铁水产量有持续下滑的可

能， 8 月份焦煤供需有逐渐转向宽松的预期，焦煤价格有继续下行的

压力，策略方面，焦煤主力 2409 合约价格已经跌至 1450 元/吨左右，

前期空单可继续持有，但不建议新建仓空。 

焦炭方面，鉴于目前原料煤价格持续下跌，吨焦尚有利润，在焦化

厂亏损之前，焦炭供应将继续维持高位。需求方面，内需持续偏弱，一

方面地产拖累及基建等需求释放不足，另一方面淡季建材等消费偏弱，

预计 8月份需求偏弱的情况将持续，后期随着钢厂利润持续下滑，焦炭

价格有第二轮降价预期。焦炭主力 2409 合约当前位置不适合追空，前

期空单可继续持有，8月下旬可关注反弹机会。 

 

投资咨询业务资格: 

证监许可[2011]1294 号 

投资咨询部 黑色金属组 

 

 

 

魏亚如 

黑色金属研究员 

weiyaru@htfutures.com 

从业资格号：F3027671 

投资咨询号：Z0015110 

 

 

 

 分析师承诺： 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观

地出具本报告。本报告所采用的数据

和信息均来自市场公开信息，本人不

保证该等信息的准确性或完整性。分

析逻辑基于作者的职业理解，清晰准

确地反映了作者的研究观点，结论不

受任何第三方的授意或影响，特此声

明。 

黑色系焦煤焦炭月报 20240801 

供需逐渐宽松，煤焦价格底部震荡 

 

2024 年 8月 1 日星期四 



 

 

2024-08-01 

投资咨询部 行业研究 

  |   2 请务必阅读正文后的法律声明 1 August 2024 

一、行情回顾 

7 月双焦盘面价格呈现持续下行的局面。上旬由于煤炭复产缓慢，且铁水产量持续高位，因此

尽管终端需求较差，但焦煤焦炭现货价格基本持稳，盘面也维持小幅震荡的走势；但 15 日统计局原

煤数据一出，6月份煤炭价格增长超预期，几乎与去年同期持平，市场对焦煤供给增加预期较强，

盘面开始走弱，加上螺纹钢新旧国标的转换，部分区域钢材降价出货，钢价踩踏式下行，导致黑色

板块整体加速下行；下旬重要会议结束后，市场未出现宏观利好消息，市场跌势未止，截至 7月 31

日，焦煤主力合约 2409 收盘价为 1461 元/吨，月跌幅为 7.15%，焦炭主力 2409 合约收盘价为

2036.5 元/吨，月跌幅为 9.49%。现货市场相对期货市场波动较小，整个 7月份焦炭价格基本维持稳

定，直到月底，焦炭价格提降 50-55 元/吨落地，截至 7月 31 日，日照港准一级冶金焦价格为 1990

元/吨，截至 7月 31 日，山西低硫主焦煤下跌 99 元/吨至 1901 元/吨，沙河驿主焦煤自提价下跌 25

元/吨至 1855 元/吨。而焦煤价格跌幅相对较多，月初由于焦煤供应偏紧，价格有小幅上调，山西低

硫主焦煤价格上涨至 1909 元/吨，但从中旬开始，焦煤价格持续回落，截至 7 月 31 日，山西低硫主

焦煤出厂价为 1686 元/吨，较月初下跌 165 元/吨。 

 
图 1： 焦煤期货合约跨期价差            单位：元/吨  图 2： 焦炭期货合约跨期价差           单位：元/吨 
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数据来源：iFinD、海通期货投资咨询部  数据来源：iFinD、海通期货投资咨询部 

 

图 3： 焦煤主力与普氏澳产中焦煤基差    单位：元/吨  图 4： 焦煤主力与沙河驿蒙古主焦煤基差    单位：元/吨 
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数据来源：iFinD、海通期货投资咨询部  数据来源：iFinD、海通期货投资咨询部 
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图 5： 焦炭主力与日照港准一级基差    单位：元/吨  图 6： 焦炭主力与天津港准一级基差        单位：元/吨 
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数据来源：iFinD、海通期货投资咨询部  数据来源：iFinD、海通期货投资咨询部 

 

二、焦煤供应 

1、原煤产量同比继续下滑，累计同比小幅收窄 

今年上半年由于山西“三超”检查较严，煤炭产量出现大幅下滑。数据显示，2024 年 1-6 月全

国原煤产量累计为 22.66 亿吨，累计同比下降 1.7%，较上月累计产量上涨 1.28 个百分点；其中 6

月份全国原煤产量为 4.05 亿吨，同比增加 3.85%。今年原煤产量大幅下滑主要原因，一是山西省的

超查为期半年，煤矿主动及被动停产较多，煤炭供给收缩较大；二是终端需求疲软，下游焦钢企业

信心不足，对原料煤采购较为控制，煤价下行，煤矿销售情况一般。山西检查在 5月 31 日结束，6

月份煤炭产量的大幅回升也说明了山西“三超”检查对煤炭供应的影响之大。 

山西省因超产检查，降幅最大，2024 年 1-6 月份山西省原煤累计产量为 5.88 亿吨，累计同比

下滑 13.50%，降幅较上月累计同比减少 1.5 个百分点。对炼焦煤来说，今年以来累计产量下滑也较

为明显，1-6 月全国炼焦煤累计产量为 2.28 亿吨，累计同比下滑 8.43%，降幅较上月同比减少 1.23

个百分点；其中 6 月份全国炼焦煤产量为 4117 万吨，同比下滑 1.37%，同比降幅大幅收窄。从高频

数据来看，今年 1-5 月份矿山的开工率一直维持在 90%以下，6月底开始矿山开工率才回升至 90%以

上，截至 7月 26 日，全国矿山开工率为 90.87%，仍处于历史同期低位。重要会议结束后，各地区

煤炭供应增加将逐步加快，但由于近两年煤矿事故频发，今年煤矿主要以保安全为主，因此即使后

期煤矿生产逐步恢复正常，预计今年焦煤产量也难达到去年水平，综合来说，8月份焦煤供应有增

加预期，预计达到 4200 万吨左右。 
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图 7： 焦煤月度供需情况概览                                                              单位：元/吨 

日期 焦煤产量 同比 焦煤进口 同比 焦炭产量 同比 焦煤供应 同比 焦煤需求 同比 供需差

2023-07 4072 -0.12 713 16.59 4043 4.22 4734 0.97 4767 4.2 -33 

2023-08 4038 -0.62 957 49.44 4158 6.32 4962 5.49 4902 6.3 60

2023-09 4152 -1.61 1082 58.15 4144 4.52 5291 7.89 4886 4.5 406

2023-10 4034 0.32 782 25.92 4154 6.96 4755 2.43 4897 7.0 -143 

2023-11 3993 -3.20 992 73.05 4037 7.98 4985 6.10 4760 8.0 225

2023-12 3949 -3.61 1146 77.33 4128 5.84 5095 7.42 4867 5.8 228

2024-01 3820 -2.92 1002 61.72 4147 1.43 4822 5.87 4889 1.4 -67 

2024-02 3355 -13.80 787 13.83 3892 5.91 4142 -9.63 4589 5.9 -447 

2024-03 3845 -15.29 900 -1.79 3937 -5.77 4745 -17.89 4642 -5.8 103

2024-04 3595 -12.45 1079 28.58 3849 -6.78 4674 -5.48 4538 -6.8 136

2024-05 3973 -6.69 968 44.13 4096 -1.30 4941 -1.29 4829 -1.3 112

2024-06 4117 -1.34 987 27.49 4164 2.33 5104 3.17 4909 2.3 195  
数据来源：iFinD、煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

 

图 8： 全国原煤月度产量              单位：万吨  图 9： 全国原煤累计产量              单位：万吨 
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数据来源：统计局、海通期货投资咨询部  数据来源：统计局、海通期货投资咨询部 

 

图 10： 全国炼焦煤月度产量            单位：%  图 11： 全国洗煤厂开工率            单位：% 
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数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 
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2、进口焦煤继续增加，蒙煤俄煤仍占主位 

2024 年国内炼焦煤供应大幅收缩，但进口炼焦煤在一定程度上对国内炼焦煤进行了补充。据海

关总署最新数据显示，2024 年 1-6 月份全国进口炼焦煤累计总量为 5718.66 万吨，累计同比增长

26.55%，其中 6月份进口炼焦煤总量为 986.73 万吨，同比增加 27.49%，环比增加 1.95%。分国别来

看，进口格局占比未出现明显改变，蒙煤和俄煤仍然占据不可动摇的低位，数据显示 1-6 月，进口

蒙煤炼焦煤总量为 2954.19 万吨，累计同比增长 32.76%，占总进口量的 51.66%；进口俄罗斯炼焦煤

总量为 1492.85 万吨，累计同比增长 11.14%，占总进口量的 26.10%。按照当前蒙煤的高进口水平以

及蒙中煤炭进口价差，预计全年蒙煤进口量在 5800 万吨以上。当前进口蒙煤通关车辆常态化高位运

行，其随着基础设施的完善，中长期来看，进口蒙煤数量仍有提升空间。从绝对量上来看，虽然今

年仍然以蒙煤、俄煤进口为主，蒙煤和俄煤进口总量占总进口量的 78%左右，但是需要关注澳煤进

口情况，今年上半年澳煤进口增量高达 179%，较去年同期增加 183 万吨，后续若澳煤进口价格有优

势，那么全年进口量可能有 400 万吨以上增量，或对国内焦煤市场形成压力。 

 

图 12： 各国焦煤进口情况             单位：万吨  图 13： 蒙古焦煤进口情况             单位：万吨 
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数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

 

图 14： 俄罗斯焦煤进口情况             单位：万吨  图 15： 澳大利亚焦煤进口情况             单位：万吨 
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数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部 
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图 16： 加拿大焦煤进口情况             单位：万吨  图 17： 美国焦煤进口情况             单位：万吨 

0

30

60

90

120

150

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2019年 2020年 2021年

2022年 2023年 2024年

 

 

0

50

100

150

200

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2019年 2020年 2021年

2022年 2023年 2024年

 

数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

 

3、焦钢企业库存低位，焦煤库存结构恶化 

今年以来，焦煤整体库存在历史同期较低位，4月开始下游焦钢企业开始对炼焦煤进行补库，5

月中旬以后山西有部分煤企开始复产，再加上进口煤因下游需求好转增量较大，焦煤的总库存回升

速度加快。数据显示，截至 7 月 29 日，炼焦煤社会库存总量为 1131.75 万吨，较 6月底上升 65.2

万吨，7月部分煤矿有复产，且进口煤因下游需求好转增量较大，整体炼焦煤库存回升加快。从各

环节的分库存来看，4月底 5 月初焦煤的库存结构是有好转的，下游焦钢企业有补库，煤矿库存下

滑，但是 6月份开始，焦煤的库存再度恶化，焦钢企业库存下滑，而煤矿库存回升，数据显示，独

立焦化厂焦煤库存为 225.84 万吨，月环比下降 6.71 万吨，同比下降 5.76 万吨；钢厂炼焦煤库存为

486.99 万吨，月环比下降 10.66 万吨，同比下降 5.51 万吨；重点煤矿炼焦煤库存为 418.92 万吨，

月环比上升 82.57 万吨，同比上升 72.02 万吨。8月份煤矿产量将继续增加，而下游因终端需求及

宏观环境的不佳，对焦煤仍然维持低库存状态，预计 8月份焦煤库存继续累积。 

 

图 18： 煤矿炼焦煤库存             单位：万吨  图 19： 焦煤社会总库存         单位：万吨 
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数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 
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图 20： 全样本焦企炼焦煤库存        单位：万吨  图 21： 样本钢厂炼焦煤库存           单位：万吨 
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三、焦煤需求与焦炭供应 

1、吨焦盈利维持低位，焦企开工小幅波动 

焦炭自身矛盾不大，产能维持过剩状态，产量跟随需求波动，2024 年以来焦企开工率基本始终

处于历史同期较低位置，1-4 月因吨焦利润亏损，焦企开工率持续下滑，5月份以来随着焦炭连续四

轮提涨落地，焦企盈利好转，整体开工也有所回升,6 月份吨焦基本维持低利润，焦企开工也维持小

幅增加的状态。数据显示，2024 年 1-6 月份，全国焦炭累计产量为 2.42 亿吨，累计同比下滑

0.92%，降幅较上月累计同比减少 0.98 个百分点；其中 6月份全国焦炭产量为 4163.50 万吨，同比

增加 2.15%，这是今年以来首次单月同比增加。从某种程度上说，客观因素以及政策等因素焦化厂

的影响边际减少了，利润成为焦化厂产量变化的重要参考指标。 

从高频的开工率数据来看，进入 5月份以后吨焦盈利开始回升，4月份吨焦亏损约 98 元，5月

盈利 68 元，6月降至 21 元，5月中旬在焦炭首轮提降落地前，吨焦利润达到 102 元，加上铁水产量

处于高位，下游对焦炭仍有需求，因此焦企开工积极性大幅提升，截止 7月 26 日，全国焦化厂开工

率为 74.12%，周环比小幅回落，但较 4月中旬的低位上升 10 个百分点以上。从开工率数据来推

断，预计 7月份焦炭产量环比继续回升，预计焦炭产量达到 4200 万吨以上。从目前的情况来看，虽

然铁水产量尚处于相对高位，焦炭价格下跌后，焦企利润有收缩影响开工积极性，预计 8月焦企开

工小幅回落。 
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图 22： 焦炭月度供需概况                                                            单位：万吨 

日期 焦炭产量 同比 焦炭进口 焦炭出口 净出口 同比 生铁产量 同比 粗钢产量 同比 供需差

2023-07 4043 3.70 2.34 64 62 -0.3 7760 10.20 9080 11.5 -113 

2023-08 4158 6.01 2.51 87 84 -0.1 7462 4.80 8641 3.2 100

2023-09 4144 3.60 3.64 86 82 -0.3 7154 -3.30 8211 -5.6 232

2023-10 4154 5.80 0.57 83 82 0.8 6919 -2.80 7909 -1.8 349

2023-11 4037 7.20 1.06 81 80 0.5 6484 -4.80 7610 0.4 450

2023-12 4128 4.76 0.74 79 78 0.6 6087 -11.80 6744 -14.9 713

2024-01 4147 1.43 0.66 84 83 0.3 7041 -5.65 8496 5.36 286

2024-02 3892 5.91 1.01 67 66 0.2 7032 0.99 8300 5.39 85

2024-03 3937 -5.77 1.19 90 89 0.3 7266 -6.93 8827 -7.79 -6 

2024-04 3849 -6.78 0.31 93 93 0.3 7163 -7.98 8594 -7.22 -39 

2024-05 4096 -1.30 0.84 66 65 -0.1 7613 -1.13 9286 3.04 -3 

2024-06 4164 2.33 0.62 87 86 0.3 7449 -3.24 9161 0.55 110  
数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

图 23： 全国焦炭月度产量              单位：万吨  图 24： 焦炭产量累计值                单位：万吨 
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数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

图 25： 全样本焦企产能利用率               单位：%  图 26： 全样本焦企焦炭日均产量       单位：万吨 
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2、焦炭总库存继续下滑，低库存成为常态 

今年以来，焦炭库存始终维持较低位置。春节前的累库也未达到往年水平，从 4月中旬开始，

随着铁水产量的持续回升，对焦炭消耗加剧后，库存开始下滑，尽管 5月份焦企开工率有所回升，

但供应增速不及需求增速，焦炭总库存仍处于下滑状态。数据显示，截至 7月 26 日，焦炭社会总库

存为 797.96 万吨，月环比减少 27.55 万吨，总库存在 7月中旬小幅回升后，再次持续下行。其中，

焦化企业全样本库存为 57.21 万吨，月环比减少 5.59 万吨；247 家样本钢厂的焦炭库存为 543.02

万吨，月环比减少 14.37 万吨；港口库存为 197.73 万吨，月环比下降 7.59 万吨，焦炭价格暂稳，

港口库存也小幅波动。目前焦钢企业焦炭库存均处于历史同期低位，下游钢厂焦炭库存甚至已经到

了绝对低位，焦炭可用天数也已经降至 10.25 天的低位，在焦钢企业微利的状态下，下游企业对焦

炭保持低库存策略已然成为常态。 

 

图 27： 焦化厂+钢厂+港口焦炭总库存       单位：万吨  图 28： 全样本焦企焦炭库存           单位：万吨 
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数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

图 29： 样本钢厂焦炭库存        单位：万吨  图 30： 样本钢厂可用天数          单位：天 
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四、焦炭需求 

1、铁水产量见顶，后期仍有下降预期 

7 月份钢厂尚有盈利，但盈利率持续下滑，铁水产量在 239 万吨附近的高位震荡，按照目前的情

况来看，基本可以确定日均产量 240 万吨为阶段新高点。数据显示，截至 7 月 26 日，高炉开工率为

89.61%，较 6 月底下滑 0.78 个百分点；铁水日均产量为 239.61 万吨，较 6 月底增加 0.17 万吨。在

亏损持续扩大的情况下，面对着需求不足的现实，钢厂减产压力预计会加大，煤焦需求随之减少。另

外，从历史同期的数据来看，目前的铁水日产量处于历史同期中等位置，按照现阶段铁水产量的高度，

8月份仍未终端需求的淡季，铁水产量仍有下滑的预期，对焦煤焦炭的刚需减少，进而对价格形成压

制。 

 

图 31： 全国生铁月度产量           单位：万吨  图 32： 全国样本钢厂高炉开工率           单位：% 
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数据来源：统计局、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

2、焦炭出口大幅增加，内需疲弱下出口成重要支撑 

今年上半年焦炭出口大幅增加，数据显示，2024 年 1-6 月中国焦炭出口总量为 486.9 万吨，较

2023 年同期增加 81.9 万吨，增幅达 20.2%；其中 6 月焦炭出口量为 87 万吨，环比和同比均增加 20

万吨。分析焦炭出口增加原因，由于 3-4 月份海外集中抄底补库，出口量大增；而 5月国内焦炭市场

呈现反弹趋势，海外补库需求转变刚需观望为主，出口量明显回落；6月出口量恢复主因依旧在于亚

洲作为全球经济稳定复苏的主引擎。从出口国家来看，1-6 月主要出口国家为印尼、印度、巴西、比

利时、日本和澳大利亚等国。其中，出口印尼 123.5 万吨，占比 25.4%；印度 65.3 万吨，占比 13.4%；

马来西亚 59.9 万吨，占比 12.3%；日本 41.5 万吨，占比 8.5%；巴西 29.1 万吨，占比 6.0%。今年整

体市场需求表现外强内弱，出口依旧是支撑下半年需求的重要因素，但从 5月 PMI 新出口订单指数和

出口交货值同比等领先指标看，出口有边际放缓的压力，6-7 月订单询盘量明显回落。后期仍需关注

海外各国制造业新订单和全球市场需求恢复强度。 
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五、展望 

焦煤方面，8 月份各主产地煤矿生产将逐步恢复正常，按照 6 月份原煤和炼焦煤的产量来看，

预计 8月份原煤和炼焦煤产量有环比同比均增的可能，且蒙煤进口也有一定的增量空间。从需求端来

说，目前铁水基本已经确定阶段性见顶，在终端需求未见明显好转前，高炉随着钢厂利润的下滑检修

有增加的预期，铁水产量有持续下滑的可能，整体来说，8月份焦煤供需有逐渐转向宽松的预期，焦

煤价格有继续下行的压力，策略方面，焦煤主力 2409 合约价格已经跌至 1450 元/吨左右，前期空单

可继续持有，但不建议新建仓空单。 

焦炭方面，焦炭产量仍然受控于焦化厂利润及下游的需求，实际焦炭供需矛盾一般，鉴于目前原

料煤价格持续下跌，吨焦尚有利润，在焦化厂亏损之前，焦炭供应将继续维持高位。需求方面，内需

持续偏弱，一方面地产拖累及基建等需求释放不足，另一方面淡季建材等消费偏弱，预计 8月份需求

偏弱的情况将持续，后期随着钢厂利润持续下滑，下游对焦炭刚需减少，对焦炭仍有压价意向，焦炭

价格有第二轮降价预期。鉴于目前盘面悲观情绪已经得到了一定程度的释放，焦炭主力 2409 合约当

前位置不适合追空，前期空单可继续持有，8月下旬可关注反弹机会。 

图 33： 焦炭月度出口情况           单位：万吨  图 34： 国内焦炭累计出口情况        单位：万吨 
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数据来源：统计局、海通期货投资咨询部  数据来源：统计局、海通期货投资咨询部 
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