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一、 行情回顾 

5 月焦炭期货两度冲高回落，整体走势偏弱。月初

期价震荡上行，焦炭 1409 合约触及 1218 的本月

高点，随后价格回落，并一度刷新上市新低。本月

下旬，焦炭期货价格再度冲高回落。 

焦炭 1409 合约日线图 

数据来源:文华财经 中融汇信 

现货方面，5 月焦炭现货市场表现相对平稳，局部

地区有上涨。月初，华东地区涨价呼声颇高，随后

山西及河北部分前期低位资源在需求的提振下，价

格小幅拉涨20-30元/吨。西南部分地区随后跟涨，

幅度 30-50 元/吨。虽然焦化企业有涨价意愿，但

大型钢厂焦炭库存较为充足，补库意愿不高，钢厂

并没有形成大规模的集中采购，而且后期有华北地

区焦企为加速回款，价格探涨意向逐渐减弱。 
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二、 焦炭供需基本平稳 

1、 焦炭产量环比小幅上升 

受钢铁行业消费旺季提振，4 月焦炭产量环比微幅

回升。根据国家统计局数据，4 月焦炭产量 3845.7

万吨，月环比增加 14 万吨，同比下降 3.2%，降幅

环比收窄 2.1 个百分点。1-4 月累计焦炭产量

15254.9 万吨，同比下降 1.1 个百分点。 

铁矿石现货价格  内外矿价差 

 
 

数据来源:WIND 资讯 中融汇信 数据来源:WIND 资讯 中融汇信 

5 月部分地区焦炭价格上涨，带动了当地焦化企业

的生产热情。除西南地区外，独立焦化企业开工率

总体呈小幅上升。具体来看，5 月西北地区独立焦

化企业开工率周均值 90.75%，较 4 月的 80%上升

10 个百分点。华北地区独立焦化企业开工率周均值

76.25%，较 4 月的 74.75%增长 1.5 个百分点。东

北独立焦化企业开工率周均值 62%，较 4 月的 60.5%

增长 1.5 个百分点。华东独立焦化企业工率周均值

86%，较 4 月的 75.25%增长 10.75 个百分点。预
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计 5 月焦炭产量环比继续增长。 

焦炭企业开工率 

数据来源:WIND 中融汇信 

2、 利润刺激了钢厂生产积极性  粗钢产量同

比增速快于焦炭 

由于炼钢主要原材料铁矿石价格出现持续下跌，今

年以来钢厂利润有了很大改善，这很大程度上刺激

了钢厂的生产积极性。根据国家统计局数据，4 月

粗钢产量 6883.77 万吨，同比增 2.51%，前四个月

粗钢产量累计 27186.24 万吨，同比增长 2.73%，

产量连续创出历史新高。与粗钢相比，焦炭价格回

落对行业产能利用率有明显抑制。今年前四个月焦

炭产量累计同比增长-1.1%，比粗钢产量落后 3.61

个百分点，这是连续第二个月焦炭同比增速弱于粗

钢，对焦炭去库存一定有积极作用。 

在钢价下行及下游需求淡季的情况下，钢厂对价格
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预期的不乐观削弱了钢厂的采购热情，维持低原料

库存运行，对焦炭采购并不积极。目前河北地区钢

厂焦炭库存维持在 8-12 天，较 5 月中上旬库存呈

现小幅走高，但并未达到高位。钢材价格下行以及

钢厂对采购的谨慎使得过去两个月即便焦炭供需

情况有所改善，也没能对价格形成整体提振 

主要矿山季度产销量（千吨）   

 
 

数据来源:WIND 资讯 中融汇信 数据来源:WIND 资讯 中融汇信 

3、 焦炭库存小幅回落 

5 月独立焦化企业库存环比回落，具体来看，前半

月，各地独立焦化企业经历了一波消库存的过程，

随后焦化企业开工率上升带动了库存走高，其中以

山西地区最为明显。截止 5 月末，山西地区独立焦

化企业库存为 5.36 万吨，月环比回落 1.04 万吨；

华北地区 2.14 万吨，月环比回落 0.06 万吨；东北

地区 3.55 万吨，月环比增长 0.05 万吨。 

-2.00

0.00

2.00

4.00

6.00

8.00

10.00

12.00

14.00

2011-07-31 2012-07-31 2013-07-31

产量:粗钢:累计同比 产量:焦炭:累计同比

1,000.00

1,500.00

2,000.00

2,500.00

3,000.00

3,500.00

200.00
300.00
400.00
500.00
600.00
700.00
800.00
900.00

1,000.00

焦炭供需平衡 二级冶金焦唐山价格



      

6 
 

2014 年 6 月 9 日    焦炭 6 月月报    风险提示：请务必仔细阅读《免责声明》 

独立焦化企业库存 

数据来源:WIND 中融汇信 

港口焦炭库存月环比小幅回落，但仍处于高位。截

止5月30日天津港、连云港、日照港库存累计353.7

万吨，较 4 月末回落 11.3 万吨，较去年同期增长

117.2 万吨。 

港口焦炭库存 

数据来源:WIND 中融汇信 

三、 上游煤矿降价销售 焦煤价格继续走

弱   

5 月初焦企对钢厂的涨价呼声仅对焦煤市场形成短

暂提振，随着涨价预期的弱化，焦煤价格重回下行
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通道，5 月下旬华北、华东矿山煤焦率先降价，销

售价格下跌 40 元/吨，6 月初山西焦煤销售价格跟

随小幅回落 10-20 元/吨。国产煤矿降价销售对进

口市场形成打压，澳洲景峰矿硬焦煤中国到岸价

125.75 美元/吨，月环比下跌 1.25 美元，中低挥发

硬焦煤 111 美元/吨，月环比下跌 4 美元。 

焦煤现货价 

数据来源:WIND 中融汇信 

4 月全国原煤产量完成 30100 万吨，同比减少 400

万吨，同比降幅 1.3%；1-4 月全国累计生产原煤

117900 万吨，同比减少 1230 万吨，同比降幅 1%。

4 月份炼焦煤产量 4750 万吨，同比下降 9.7%；1-4

月炼焦煤累计产量 18528 万吨，同比增长 3%。 

下游需求表现一般。钢厂焦煤库存较为充裕，补库

意愿不强；独立焦化企业受资金及景气度所影响，

普遍对焦煤维持较低库存。 

 

80.00
90.00
100.00
110.00
120.00
130.00
140.00
150.00
160.00
170.00
180.00

400
450
500
550
600
650
700
750
800
850
900

20
12

-1
1-

11

20
12

-1
2-

11

20
13

-0
1-

11

20
13

-0
2-

11

20
13

-0
3-

11

20
13

-0
4-

11

20
13

-0
5-

11

20
13

-0
6-

11

20
13

-0
7-

11

20
13

-0
8-

11

20
13

-0
9-

11

20
13

-1
0-

11

20
13

-1
1-

11

20
13

-1
2-

11

20
14

-0
1-

11

20
14

-0
2-

11

20
14

-0
3-

11

20
14

-0
4-

11

20
14

-0
5-

11

坑口价(含税):4号焦煤吕梁:柳林 现货价:中低挥发分硬焦煤中国到岸



      

8 
 

2014 年 6 月 9 日    焦炭 6 月月报    风险提示：请务必仔细阅读《免责声明》 

 

炼焦煤供需平衡 

数据来源:WIND 中融汇信 

国内煤矿增加优惠力度，对进口煤有一定的挤出效

应，并在 5 月进一步加深。根据海关总署数据，4

月中国炼焦煤进口总量为 647 万吨，环比增长

73.5%，同比下降 7%。其中进口澳洲炼焦煤 306.7

万吨，进口蒙古国炼焦煤 205.9 万吨。今年 1-4 月，

中国累计进口炼焦煤 1944 万吨，同比下降 19.4%。

由于国内煤矿加大优惠力度，使得 5 月份进口炼焦

煤市场呈现弱势阴跌态势，除个别港口上半月出货

较为顺畅外，其他主要进口港口成交均不温不火，

出货缓慢。 
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炼焦煤进口 

数据来源:WIND 中融汇信 

四、 行情预测 

从政策层面看，央行微调节力度加码，定向降准范

围从农村金融机构延伸至对三农、小微企业、保障

房贷款达到一定比例的全部商业银行，同时加大了

对这部分银行再贷款支持力度，延续了稳增长、微

刺激、调节信贷结构的政策思路。日前公布的 5 月

中采及汇丰 PMI 指数均超预期增长，且增速环比加

快，新订单及新出口订单指数增幅明显，显示在微

刺激刺激及出口改善的双重提振下，二季度经济企

稳概率加大，市场信心将得到一定恢复。考虑到去

年下半年基数较高，监管层未来可能出台更多微刺

激政策以避免下半年经济重回下行通道。 

目前正值钢铁行业消费淡季，钢材价格连续回落，
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对行业信心有显著打压，从而加大了短期焦炭价格

上行的阻力。另一方面，煤矿在去库存过程中加大

优惠力度，使得成本支撑弱化。回顾历史数据，8-9

月受下游集中备货所提振，钢材价格往往出现上涨，

价格向上游传导也提振了焦炭价格走高。 

综合各方面因素，预计 6 月焦炭及焦煤期价以低位

震荡为主，随后有望迎来反弹。 
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