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黑色金属组 
            现货延续强势，双焦强势上涨 

一、 行情回顾： 

国内炼焦煤偏强上行，价格重心稳步抬升，多个煤种刷新年内高点。

供应端安监高压持续，山西主产区停产煤矿复产迟滞，蒙煤发运量腰

斩，，供给紧张短期难有根本性缓解。下游焦钢阶段性补库叠加焦炭首轮

提涨落地，市场看涨情绪升温。 

二、基本面跟踪： 

1、现货：产地出货顺畅，线上竞拍火热、流拍率走低、溢价成交常

态化，涨价由期货预期逐步传导至现货端。期货盘面双焦同步走强，焦煤

主力自 8 月初累计涨幅可观。现蒙 5 原煤主流报价 1450 元/吨左右，蒙

5精煤报价 1573元/吨左右。 

2、供给端：国家矿山安全专项检查全面铺开后，国内多地中小煤矿

停产、减产整改，523 家样本矿山原煤日均产量回落 153.17 万吨，对比

事故前 208-210 万吨的高位，整体供给收缩幅度显著。前期市场依靠矿山

隐性库存缓冲供给缺口，但随着隐性库存逐步消耗完毕，上游原煤、洗煤

厂库存同步走低，市场现货流通资源进一步变少。 

3、需求端：钢材市场正处于淡旺季交替关键窗口。步入 8 月下旬，

高温多雨天气逐步消退，户外终端开工率存在边际修复空间，建筑钢材刚

需有望阶段性回暖，对钢价形成底部支撑。但地产端拖累仍在，同时基建

资金存在落地时滞，需求不具备爆发式回升条件。预计下周钢材现货将呈

现现实需求偏弱、旺季预期升温的博弈格局，需求以季节性边际修复为

主。 

4、利润：当前高炉、电炉钢厂普遍面临较大利润压力，多数企业处

于亏损状态。盈利持续恶化之下，钢厂主动复产意愿偏弱，部分企业选择

延长高炉检修周期来缓解亏损压力。上游炼焦煤供应偏紧、价格走强，叠

加焦炭首轮提涨落地，原料成本进一步抬升，持续挤压成材利润。在成本

强支撑与终端需求偏弱的双向夹击下，钢厂生产积极性受到压制，钢材供

给端呈收缩态势。当下钢厂和焦化企业陷入亏损局面。 
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5、库存端：523家样本矿山精煤库存为 165.4万吨，较矿难前回落 46.9万吨，314家样本洗煤厂精煤库存为 268

万吨，较矿难前回落 87.79 万吨。前期市场依靠矿山隐性库存缓冲供给缺口，但随着隐性库存逐步消耗完毕，上游原

煤、洗煤厂库存同步走低，市场现货流通资源进一步变少。247 家钢厂炼焦煤库存和独立焦化企业库存前期以消耗原

先补库为主，直至 8月中旬也开启新一轮补库。 

三、总结： 

受蒙煤通关低位、可售资源紧缺、焦煤现货大涨及焦炭首轮提涨落地多重利多驱动，双焦盘面持续反弹超过前期

高点。基本面来看，焦企受原料涨价拖累亏损加剧，主动减产、检修范围持续扩大，叠加铁水刚需稳健、钢厂采购态

度积极，为双焦盘面提供坚实支撑。但当前钢焦产业链整体处于低位利润区间，煤价向下游成材传导受阻。短期来看

焦煤供需偏紧格局尚未根本改变，煤价仍有上行驱动，偏强运行仍是主基调。但价格越往上走，下游的承接压力会逐

步增强。综上所述，本轮涨价核心逻辑以成本推动、供应收缩为主，旺季需求仅为边际辅助，关注金九银十的边际改

善情况，后续行情节奏与空间，将主要取决于焦煤成本走势及及钢厂采购力度变化。 

风险提示：1、终端需求不及预期、钢厂主动减产、供给边际宽松等。 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

图表区——双焦 

图 1： 波罗的海运价指数                图 2： 干散货 BPI指数                
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图 3： 印尼和澳洲煤炭运费价格        图 4： 印尼到全球的煤炭出口量          
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图 5： 焦煤基差走势图        图 6： 独立焦化厂吨焦利润 
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图 7： 中国煤炭月度产量               图 8： 印度煤炭月度产量              
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图 9： 蒙古国煤炭月度产量        图 10： 澳大利亚季度煤炭产量         
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图 11： 俄罗斯煤炭产量累计值        图 12： 美国煤炭月度产量          
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图 13： 陆运与海运煤炭出口量走势图               图 14： 中国、印度、东南亚煤炭年度进口量               
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图 15： 全球到中国煤炭发运量                     图 16： 印尼到中国煤炭发运量                  
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图 17： 俄罗斯到中国煤炭发运量                    图 18： 澳大利亚到中国煤炭发运量                     
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图 19： 蒙古国炼焦煤月度进口量  图 20： 甘其毛都口岸通关量                     
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图 21： 全球到中国煤炭到港量                图 22： 印尼到中国煤炭到港量       
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图 23： 俄罗斯到中国煤炭到港量                图 24： 澳大利亚到中国煤炭到港量       
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图 25： 中国煤炭进口数量                图 26： 印度煤炭进口数量       
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图 27： 日本煤炭进口数量                图 28： 韩国煤炭进口量      
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图 29： 全球发电量                图 30： 全球煤炭发电量       
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图 31： 523 家样本矿山日均原煤产量                                      图 32： 523家样本矿山日均精煤产量       

 

 

 
数据来源：mysteel 新世纪期货 

 
 数据来源：mysteel 新世纪期货 

图 33： 523 家样本矿山炼焦煤开工率                                      图 34： 样本洗煤厂精煤库存       
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图 35： 523 家样本矿山原煤库存                                      图 36： 523家样本矿山精煤库存       
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图 37： 独立焦化厂焦煤可用天数                                     图 38： 独立焦化厂焦煤库存       
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图 39： 247 家钢厂焦化厂炼焦煤库存                                      图 40： 247家钢厂焦化厂炼焦煤可用天数       
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图 41： 焦煤港口库存                                      图 42： 焦煤总库存       
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图 43： 独立焦化厂产能利用率                                      图 44： 钢厂焦化厂产能利用率       
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图 45： 独立焦化厂焦炭日均产量                                      图 46： 钢厂焦炭日均产量       

 

 

 
数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

 

图 47： 钢厂厂内焦炭库存                                      图 48： 独立焦化厂焦炭库存       
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图 49： 全样本焦炭库存                                      图 50： 钢厂焦炭日均产量       
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图 51： 铁矿日均疏港量               图 52： 247家钢厂日均铁水产量          
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图 53： 247 家高炉开工率                 图 54： 247家高炉产能利用率          
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图 55： 247 家钢厂盈利率                 图 56： 长短流程钢厂利润               
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图 57： 国内生铁月度产量              图 58： 国内粗钢月度产量                          
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图 59： 国内钢材月度产量                图 60： 电弧炉开工率和产能利用率                   
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