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焦煤焦炭：旺季结束需求收缩，双焦仍将偏弱运行 

 

摘要 

10月份，双焦期货大幅下挫，现货呈现先冲高后回调。中上旬，临近重

大会议召开，矿区安全监管加严，部分煤矿为了安全进行主动性减产，焦煤

供应紧张，线上竞拍热度高，煤价偏强；由于下游钢厂开工积极，高炉产能

持续回升，铁水粗钢产量较高，对原料双焦需求支撑较强，焦炭虽然利润空

间小也保持刚需补库。但由于煤价偏强，焦企入炉成本压力大，吨焦陷入持

续亏损，焦企生产积极性回落，多进行限产保价，同时，终端需求疲软，下

游成材震荡下行，钢厂利润微薄，有打压原料意愿，焦钢博弈激烈，市场信

心不足，盘面持续下行。会议结束后，部分煤矿陆续恢复生产，焦煤供应紧

张局面缓解，但焦钢企低利润下提产意愿低，高炉检修情况增多，由于环保

管控严格，钢厂仍有进一步限产预期，焦煤线上竞拍流拍比例增大，煤价回

调。临近月末，有钢厂对焦炭进行首轮提降，暂无焦企回应。展望后市，目

前终端传统旺季已经逐渐收尾，房地产仍在筑底，铁水产量已现拐点，双焦

需求也出现触顶回落，加上美联储加息立场坚定，打压大宗商品，双焦将继

续承压震荡下行。 
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第一部分：煤焦市场行情回顾 

一、焦煤市场行情回顾 

10 月份，中上旬，临近二十大，主产区煤矿严控超产，各地区环保安检严格，部分煤

矿开工不足；且多地疫情再次爆发，不少矿区进行静默管理，运力下降，焦煤产销和中转

阻滞，市场资源紧张，需求较强，煤价强势。下旬，多数煤矿陆续恢复生产，焦煤供应紧

张局面缓解，且下游焦钢企利润不佳，终端需求不振，成材期现下跌，钢厂有限产预期，

对原料煤负反馈加重；炼焦煤线上竞拍流拍比例增大，煤价下调。截至 10 月 28 日，山西

柳林主焦煤(A9.5,S0.8,V24，G>85，GSR65，Mt10，岩相 0.15)报 2500元/吨，较上月涨 50

元吨；京唐港澳大利亚进口主焦煤市场价报 2350 元/吨，与上月持平；山西晋中中硫主焦

(A10，S1.3，V25，G80，Y12，GSR60，Mt8，岩相 0.1) 报价 2208 元/吨，较上月涨 108元

/吨。 

 

 

 图表来源：Mysteel  wind  瑞达期货研究院 

二、焦炭市场行情回顾 

十月份，国庆期间，国际油价大涨带动大宗商品反弹，此后成材震荡下行，给原料带

来一定负反馈。需求方面，钢厂利润微薄，按刚需采购；成本方面，由于重大会议前焦煤

供应偏紧，煤价强势，焦企入炉成本高，吨焦持续亏损，焦企有不同程度限产。临近月末，
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会议结束加上疫情管控进展顺利，物流运输较前期有所好转，焦企出货顺利，利润有小幅

修复，但仍处亏损。由于下游钢厂始终低盈利率运行，提产意愿低，对焦炭进行提降，市

场信心不足。截至 10月 28日，一级冶金焦天津港报价 2910元/吨（平仓含税价），较上月

涨 110元/吨；唐山一级金焦报价 2900元/吨（到厂含税价），较上月涨 100元/吨。 

            

 

图表来源：Mysteel 瑞达期货研究院 

第二部分：煤焦产业链回顾与展望分析 

一、产量 

1.原煤产量 

2022 年 9 月，全国原煤产量 38671.8 万吨，同比增长 12.3%，环比增长 4.39%。2022

年 1-9 月份，全国累计原煤产量 331565.4 万吨，同比增长 11.2%。9 月份，终端处于传统

旺季，钢厂陆续恢复开工，高炉产能持续回升；部分地区仍未完全退出高温，电煤保供政

策持续发力，煤炭需求较强，原煤产量保持增速。 

 

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

焦炭现货价格

天津港一级 唐山一级



 

4                                               请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

 

图表来源：wind  瑞达期货研究院 

2.焦炭产量 

2022年 9月份，焦炭产量 3964.8 万吨，同比增长 7%，环比增长 1.39%。 2022 年 1-9

月份，焦炭产量 35800.1万吨，同比增长 0.15%。9月份，钢厂陆续恢复开工，高炉产能持

续回升，铁水产量高位支撑焦炭需求，加上终端传统旺季对消费的提振，焦企生产积极性

提高，焦炭产量呈现增加。10 月份，成材期现震荡走弱，钢厂利润不佳，甚至处于亏损，

焦企在下游需求疲软和上游成本高的双重打击下，持续亏损，限产保价，焦炭产量将有回

落。 
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图表来源：wind  瑞达期货研究院 

二、进出口市场 

1.炼焦煤进口量 

据海关总署最新数据显示，2022 年 9月，中国进口炼焦煤 684.5万吨，同比增 57.5%、

环比增 6.8%。9月中国进口炼焦煤主要来源国为蒙古和俄罗斯，与 2021年同期相比，增量

尤为明显。9月份，国内粗钢铁水产量较高，支撑有原料需求，炼焦煤进口增加。10月份，

行业需求收缩，加上多地疫情再起，煤炭运输阻滞，蒙煤进口口岸疫情升级，管控严格，

焦煤进口量将有明显缩减。 
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图表来源：wind  瑞达期货研究院 

2.焦炭出口量 

海关总署公布的最新出口焦炭数据显示，9月份中国焦炭出口量为 127.14万

吨，环比上月增长 26.5%。1-9月焦炭出口量为 731.1万吨，比去年同期增长

41.2%。焦炭出口主要集中在东南亚地区，主要出口国包括印尼、印度等国。9月

份，由于全球经济复苏基础不牢，加上美联储加息立场坚定打压大宗商品，国际钢厂

利润不佳，检修限产情况增多，对原料焦炭的负反馈较重，市场活跃度较低。但由于

主要出口国疫情逐渐得到控制，需求好转，对焦炭消费增加，我国焦炭存在一定价格

优势，焦炭出口呈现增长。展望后市，目前海外经济上行阻力仍然较大，且终端房市

需求不足，国际钢厂利润持续低位，对原料拖累严重，10月焦炭出口将呈现回落。

需关注疫情防控情况和终端行业是否释放需求。 
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图表来源：wind  瑞达期货研究院 

三、库存 

1进口炼焦煤港口库存 

截至 10月 28日，进口炼焦煤港口库存：京唐港 52.1万吨吨；日照港 36万

吨，；连云港 20万吨；青岛港 5万吨；湛江港 0万吨；总库存合计 113.1万吨，较上

月减 79 万吨。月初，蒙煤进口口岸疫情反复，通关车数下降，进口焦煤减少，随着

疫情好转，通车量逐渐恢复。但重大会议结束后，下游成材震荡下挫，终端需求疲

软，焦钢企均利润不佳，港口市场成交冷清，贸易商有看空情绪，存在抛售心理。 
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图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 

2焦钢厂炼焦煤库存 

截至 10月 28日，据 Mysteel 统计全国 230家样本独立焦化厂的炼焦煤库存

891.4万吨，较上月减 65.9万吨；Mysteel 统计全国 247家样本钢厂的炼焦煤库存

822.7万吨，较上月减 1.46万吨。焦钢厂炼焦煤总库存 1714.1 万吨，较上月减

67.36万吨。 10月份焦钢企利润亏损，尤其是焦企由于亏损，进行限产保价，开工

率有明显回落，厂内保持低库存运行，控制采购节奏，在下游钢厂利润不佳且博弈激

烈的情况下，提产意愿低，甚至仍将进一步减产，焦煤库存呈现减少。 

         

 

图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 

3.焦炭港口库存 

截至 10月 28日，焦炭港口库存：青岛港库存为 122万吨，较上月减 25万吨；

天津港库存为 43万吨，较上月减 3万吨；日照港库存为 65万吨，较上月减 9万吨；

连云港库存为 1.2万吨，较上月减 0.6万吨；总库存合计 231.2 万吨，较上月减

31.6万吨。下游钢厂利润亏损，高炉检修减产情况增多，对原料焦炭打压意愿较

强，港口观望情绪浓厚，成交冷清，贸易集港持续走弱。 
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图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 

4.焦钢厂焦炭库存 

截至 10月 28日，据 Mysteel 统计全国 247家样本钢厂的焦炭库存为 603.96万

吨，较上月减 41.34万吨；全国 230家样本独立焦化厂的焦炭库存为 65.8万吨，较

上月减 9.7万吨。焦钢厂焦炭总库存为 669.76万吨，较上月减 51.04万吨。 10月

份， 焦钢厂焦炭库存整体呈现减少，其中钢厂减幅明显。10月份，煤价强势，焦企

成本压力大，吨焦利润持续亏损，下游成材期现震荡回落，焦炭作为中间产品，既受

成本牵制利润亏损，又受下游需求疲软影响，价格上行有阻力，加上 10月多地疫情

频发， 运输受阻，焦钢企拉运存在一定困难，生产积极性回落，厂内保持低库存运

行，焦炭库存呈现回落。 
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图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 

四、洗煤厂情况 

1.洗煤厂开工率 

据 Mysteel 统计全国 110 家洗煤厂样本，截至 10 月 26 日，洗煤厂开工率 72.09%，

较上月减 3.69%。10 月份，月初，主产地煤矿严控超产，各地区环保安检严格，部分矿区

开工较低，受疫情影响，煤企运输阻滞，多以执行前期订单为主，且会议期间，部分煤矿

为了安全进行主动性限减产，加上产区保供电煤政策稳步推进，焦煤生产也受一定挤压。

重大会议结束后，国内煤矿陆续恢复生产，仍有部分煤企处于停产检修状态。整体开工率

环比 9 月下降。 
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图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 

2.洗煤厂原煤、精煤库存 

据 Mysteel 统计全国 110 家洗煤厂样本，截至 10月 26日，洗煤厂原煤库存

234.99 万吨，较上月增 28.27万吨；洗煤厂精煤库存 162.05万吨，较上月增 9.17

万吨。中上旬，临近重大会议，市场有环保安检力度加强预期，焦煤供应紧张，叠加

疫情影响运力下降，煤炭运输成本上升，煤价强势，焦企入炉成本高，市场观望为

主；下旬，焦企亏损扩大，疫情仍影响发运，焦钢企到货不佳，且利润微薄，均进行

限减产，洗煤厂内小幅累库。 

 

图表来源：Mysteel 瑞达期货研究院 

五、焦化厂产能利用率 

截至 10月 28日，Mysteel统计独立焦企全样本：产能利用率为 67.2%，较上月

减 6.6%。Mysteel统计全国 100家独立焦企样本数据显示：产能小于 100万吨的焦化

企业开工率为 64.5%，较上月底跌 7.20%；产能介于 100-200万吨的焦企开工率

63.20%，较上月底跌 5.80%；产能在 200万吨以上的焦化企业开工率为 76%，较上月

底跌 7%。10月份，吨焦利润差，由于终端需求不振，钢材下行，钢厂开工先上涨而

后又小幅回调，加上成本端持续走强，吨焦利润空间不断缩窄，多数焦企处于亏损，

提产意愿低，纷纷进行限产保价。临近月末有钢厂对焦炭进行二轮提降，暂无焦企回

应，但由于产业端上下游利润均微薄，即使停产保价利润修复也较慢，加上终端需求

受持续受压制，后续焦企开工仍有较大可能继续下跌。 
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图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 

六、钢铁市场 

1.钢厂高炉开工率 

截至 10月 28日，Mysteel调研 247家钢厂高炉开工率 81.48%，较上月减少

1.33%；高炉炼铁产能利用率 87.64%，较上月减少 1.50%。10 月份，钢厂开工率和高

炉产能利用率呈现回落。上旬，国庆长假期间疫情多点散发，导致部分地区出现停减

产，中旬重大会议临近，唐山地区管控加严，部分钢厂进行限产减产，下旬，多钢厂

处于亏损边缘，高炉检修情况增多，加上终端需求不振，成交一般，仍有限产预期。

“金九银十”传统旺季接近尾声，预计 11月钢厂开工率和产能利用率持续回落。 
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图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 

2.全国粗钢产量 

2022年 9月份，全国生产粗钢 8694.9万吨，同比上涨 17.6%，环比增长

3.78%。2022年 1-9月份，全国累计生产粗钢 78083.3万吨，同比下降 3.4%。9月

份，在稳经济政策的支持下，房地产和基建投资增速有所加快，进入“金九银十”传

统旺季，钢材消费抬头，但经济复苏基础不稳，经济刺激在产业链方面传导节奏较

慢，且多地疫情反复，影响开工和施工进程，钢价震荡，市场信心不足，钢厂利润收

缩；同时，宏观面美联储连续加息，打压大宗商品，市场情绪一般。10月份，国庆

长假叠加重大会议召开，高炉有限产检修情况，唐山环保管控加强，且终端仍存在一

定的拖累，粗钢产量前高后低，整体呈现减少。 
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图表来源：wind  瑞达期货研究院 

七、总结与展望 

10 月份，双焦期货大幅下挫，现货呈现先冲高后回调。中上旬，临近重大会议

召开，矿区安全监管加严，部分煤矿为了安全进行主动性减产，焦煤供应紧张，线上

竞拍热度高，煤价偏强；由于下游钢厂开工积极，高炉产能持续回升，铁水粗钢产量

较高，对原料双焦需求支撑较强，焦炭虽然利润空间小也保持刚需补库。但由于煤价

偏强，焦企入炉成本压力大，吨焦陷入持续亏损，焦企生产积极性回落，多进行限产

保价，同时，终端需求疲软，下游成材震荡下行，钢厂利润微薄，有打压原料意愿，

焦钢博弈激烈，市场信心不足，盘面持续下行。会议结束后，部分煤矿陆续恢复生

产，焦煤供应紧张局面缓解，但焦钢企低利润下提产意愿低，高炉检修情况增多，由

于环保管控严格，钢厂仍有进一步限产预期，焦煤线上竞拍流拍比例增大，煤价回

调。临近月末，有钢厂对焦炭进行首轮提降，暂无焦企回应。展望后市，目前终端传

统旺季已经逐渐收尾，房地产仍在筑底，铁水产量已现拐点，双焦需求也出现触顶回

落，加上美联储加息立场坚定，打压大宗商品，双焦将继续承压震荡下行。 
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第三部分：操作策略 

一、单边 

根据前文对焦煤焦炭的预判，后市焦煤、焦炭期价呈现回落。操作上，建议

JM2301 可在 1900-1920元/吨区间进行空头建仓，止损参考 1950 元/吨；J2301合约

可在 2480-2500元/吨区间进行空头建仓，止损参考 2550元/吨。 

 

二、套利（跨期、期现） 

焦煤跨期套利：截至 10月 28日，期货 JM2305与 JM2301（远月-近月）价差为-

365元/吨，基于前文对焦煤价格后市走势的研判，两者价差可能会缩窄。建议空

JM2301 多 JM2305价差在-390元/吨附近建仓，止损-430元/吨，目标价差-310元/

吨。 

  

 

 

焦炭跨期套利：截至 10月 28日，期货 J2305与 J2301（远月-近月）价差为--

164元/吨，基于前文对焦炭价格后市趋势的研判，两者价差可能缩窄。建议空 J2301

多 J2305 于价差-180元/吨附近建仓，止损-200元/吨，目标价差-140元/吨。 
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焦煤期现套利:截至 10月 28日，山西晋中中硫主焦现货价报 2208元/吨，期货

JM2301 合约价格为 1925元/吨，基差为 283元/吨。对于参与期现套利的客户来说

270元/吨基差附近可以提供一定的盈利空间，建议在现货市场买入，在期货市场卖

出。 

  

 

 

焦炭期现套利:截至 10月 28日，现货市场唐山一级冶金焦报价 2900元/吨，期

货 J2301 合约收盘价为 2488元/吨，基差为 412元/吨。对于参与期现套利的客户来

说 350元/吨基差附近可以提供一定的盈利空间，建议在现货市场买入，在期货市场

卖出。 
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