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行情回顾

• 10月黑色系冲高回落，国庆假期归来，在节前政策预期及市场情绪推动下，盘面大幅高开，螺纹钢加权合约最高3777点，焦
煤主力合约最高1618.5点，焦炭主力合约最高2320点，此后随着多项政策的发布，市场做多情绪有所回落，成材走弱侯带动板
块下行，双焦回落明显，回吐月内涨幅，10月31日收盘，焦煤加权合约月线收于1375点，环比跌177点或11.4%，焦炭月线收于
2004.5点，环比跌222.5点或9.85%

• 现货市场情绪转弱，产地焦煤线上竞拍在中下旬价格回落，优质煤种价格较为坚挺，港口贸易商调降报价，俄罗斯K4焦煤月
跌80元/吨；蒙煤价格承压，蒙5#原煤报1100元/吨，月环比跌75元/吨，蒙5#精煤报价1445元/吨，月环比涨55元/吨，下游按
需采购，压价较为严重，市场氛围冷清价格；焦炭经历六轮提降后焦企提涨一轮，累计跌幅250-275元/吨，港口贸易商为刺激
出货下调报价，日照港准一级焦出库跌50元/吨

资料来源：文华财经，钢联数据，长安期货

焦煤加权合约走势-日线 焦炭主力合约走势-日线
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焦煤现货价格

资料来源：钢联数据，长安期货

国内市场价格 单位 数值 周环比 月环比 说明

1/3焦煤 元/吨 1381 -169 -139 国内汇总均价（日）

肥煤 元/吨 1570 -112 -74 国内汇总均价（日）

瘦煤 元/吨 1403 -88 38 国内汇总均价（日）

气煤 元/吨 1170 -88 -16 国内汇总均价（日）

主焦煤 元/吨 1640 140 240 国内汇总均价（日）

港口价格 单位 数值 周环比 月环比 说明

俄罗斯产主焦煤京唐港现货价 元/吨 1270 -20 -80 A10.5，V22，S0.35，G95，Y25，MT10.5

俄罗斯产气肥煤京唐港现货价 元/吨 1230 -50 -70 A9，V37，S0.65，G90，Y18，MT10.5
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焦煤现货价格

资料来源：钢联数据，长安期货

进口价格 单位 数值 周环比 月环比 说明

俄罗斯进口瘦焦煤CFR价 美元/吨 152.5 0 3 A11，V19，S0.25，G75，Y9，MT10.5

美国产瘦煤CFR价 美元/吨 197 -5 -9 A6，V19，S0.7，G80，Y9，MT8，CSR48

美国产主焦煤CFR价 美元/吨 212 0 -2 A10，V20，S0.7，G88，Y13，MT10，CSR73

加拿大产主焦煤CFR价 美元/吨 212 0 -3 A10，V23.5，S0.6，G80，MT9，CSR71

俄罗斯进口主焦煤京唐港CFR价 美元/吨 154 -1 11.5 A11，V36，S0.2，G100，Y28，MT11

自提价格 单位 数值 周环比 月环比 说明

蒙古产蒙5#原煤自提价：甘其毛都 元/吨 1100 -65 -75 A18，V28，S0.9，G85，MT4，回收率75

蒙古产蒙5#精煤自提价：乌不浪口金泉
工业园区

元/吨 1445 -5 55 A11，V28，S0.7，G80，MT8，CSR60%

蒙古产1/3焦煤自提价：满都拉（日） 元/吨 800 0 0 A14，V41，S0.3，G85，MT3，回收率70

蒙古产焦煤运费 元/吨 110 0 20 查干哈达堆场→甘其毛都口岸
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焦炭现货价格

资料来源：钢联数据，长安期货

市场价格 单位 数值 周环比 月环比 说明

吕梁准一级汇总（日） 元/吨 1650 0 150 冶金焦：准一级（湿熄）

平顶山准一级汇总（日） 元/吨 1920 150 200 冶金焦：准一级（湿熄）

唐山准一级汇总（日） 元/吨 1810 0 150 冶金焦：准一级（湿熄）

青岛港准一级出库（日） 元/吨 1790 -30 -50 准一级冶金焦：A13，S0.7，MT7，CSR60

日照港准一级出库（日） 元/吨 1790 -30 -50 准一级冶金焦：A13，S0.7，MT7，CSR60

青岛港一级出库（日） 元/吨 1890 -30 -50 一级冶金焦：A12.5，S0.65，MT7，CSR65

日照港一级出库（日） 元/吨 1890 -30 -50 一级冶金焦：A12.5，S0.65，MT7，CSR65



02
基本面分析

忠诚    敬畏    创新    卓越



忠诚    敬畏    创新    卓越

供给端-焦煤生产

• 钢联统计10月最后一周523家样本矿山开工率为88.24%，环比降0.4个
百分点，环比9月最后一周降2.59个百分点，原煤日均产量198.85万吨，
环比降0.9万吨，环比9月最后一周降5.83万吨，精煤日均产量77.95万
吨，环比减0.14万吨，环比9月最后一周降1.79万吨

• 10月焦煤矿山开工率环比9月有所下滑，主要原因是受国庆假期影响，
中上旬减量较为明显，下旬有所恢复，但受部分地区安全生产事故
带来的安监等因素影响，仍未达到9月底水平，从历史数据看，焦煤
产量将在11月见顶回落，同时今年由于煤价承压，产量再度增长可
能性不大 523家样本矿山炼焦原煤日均产量

523家样本矿山开工率

资料来源：钢联数据，长安期货

523家样本矿山炼焦精煤日均产量
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供给端-焦煤生产

• 洗煤厂开工率持续回落，钢联110家样本洗煤厂最新开工率66.52%，环比降1.7个百分点，环比9月底降3.24个百分点，同

比去年同期减少5.75个百分点；洗煤厂日均精煤产量55.57万吨，环比减1.76万吨，较9月底减少4.4万吨，同比减去年同

期减少5.23万吨，为9月以来新低，从季节性数据看，10月洗煤厂开工率及日均产量均处于同期偏低水平，个别煤矿生

产受限，配套洗煤厂开工下行，另因焦煤价格下跌，部分洗煤厂及贸易商等中间环节入市较谨慎，开工意愿普遍不高

110家洗煤厂周度开工率 110家洗煤厂精煤日均产量

资料来源：钢联数据，长安期货



• 9月当月国内炼焦煤进口量1036万吨，环比降33.96万吨，连续两个月下降，1-9月国内焦煤累计进口量8929万吨，同比增加

1658万吨，增幅22.8%，其中蒙煤进口量4341万吨，同比增长15.2%，占总进口量的48.6%，从结构来看，因通关等因素影

响，蒙煤月进口量下滑，占比下降，澳煤占比上升，1-9月澳煤进口量526万吨，同比增长230%，意味着优质进口焦煤的

占比在提升

• 港口及口岸市场情绪相对一般，终端以刚需采购为主，入市较谨慎，仍需关注成材走势
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供给端—焦煤进口

资料来源：WIND，钢联数据，长安期货

焦煤月度进口量
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焦煤需求&焦炭供给

资料来源：钢联数据，长安期货

吨焦平均利润

• 10月焦企利润回升，钢联调研全国30家独立焦化厂吨焦盈利情况，全国平均吨焦盈利从9月底的-44元/吨最高上涨至

51元/吨，10月底回落至32元/吨，焦企仍有利润，企业生产积极性尚可，10月独立焦企周度产能利用率平均值73.36%，

较9月均值上涨4.02个百分点

独立焦企利润与产能利用率
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焦煤需求&焦炭供给

资料来源：钢联数据，长安期货

独立焦企产能利用率
• 截至10月最后一周，独立焦企

产能利用率产能利用率为

73.68% ，环比9月底涨4.03个

百分点，焦炭日均产量66.62

万吨，环比9月底增3.07万吨，

同比减1.17万吨，降幅大幅收

窄

• 247家钢厂焦化厂产能利用率

86.58%，环比9月底增0.47个

百分点，焦炭日均产量46.89

万吨，环比增0.25万吨

• 后市需关注冬季环保限产问

题

独立焦企焦炭日均产量

247家钢厂样本焦化厂产能利用率 247家钢厂样本焦化厂焦炭日均产量
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焦煤库存

资料来源：钢联数据，长安期货

230家焦企炼焦煤库存

炼焦煤进口港口库存110家样本洗煤厂精煤库存
• 10月底，钢联110家样本洗煤厂

精煤库存189.81万吨，环比9月

底降0.38万吨，月中最低库存

173.19万吨，中下旬市场转弱后

累库明显；港口炼焦煤库存

425.23万吨，环比9月底增26.2万

吨，持续累库，压力上行；230

家焦企炼焦煤库存753.59万吨，

环比9月底减15.32万吨；247家

钢厂焦化厂焦煤库存742.4万吨，

环比9月底减17.64万吨，钢厂及

焦化厂利润好转后开工积极性

较高带动焦煤消耗，同时下游

仍维持低库存策略，刚需采购

为主

247家钢厂焦化厂炼焦煤库存



焦炭需求

资料来源：钢联数据，长安期货

全国焦炭消费量 247家钢铁企业高炉产能利用率
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• 10月焦炭消费量持续增长，10月30日

当周全国焦炭消费量105.96万吨，较9

月底增加4.77万吨，247家钢厂高炉产

能利用率88.4%，较9月底增加3.95个

百分点，钢厂日均铁水产量235.47万

吨，较9月底增加10.61万吨，247家钢

厂盈利率最高回升至74.46%，随后回

落至61.04%，钢厂扭负后开工意愿增

长，带动对原料消耗。

• 据钢联调研情况，11月有7座高炉计

划复产，涉及产能约2.69万吨/天，

有7座高炉计划检修，涉及产能约

2.96万吨/天，加上不定期的环保限

产，铁水产量已基本见顶

247家钢铁企业日均铁水产量 247家钢铁企业盈利率



• 10月30日当周五大材周消费量为

891.7万吨，较9月底减少21.7万

吨，剔除假期因素，10月整体表

观消费量较9月有所提升，但下

旬转弱，随着消费旺季的结束，

成材消费难有大的提升，钢材总

库存月去库57.01万吨至1234.9万

吨，厂库增加27.04万吨至406.95

万吨，社库去库84.05万吨至

827.95万吨，均处同期低位

• 日度数据看建材日成交量多维持

在10-13万吨，建材需求整体表

现一般

焦炭需求
钢材周度消费量 钢材总库存

忠诚    敬畏    创新    卓越

资料来源：钢联数据，长安期货

钢材厂内库存 钢材社会库存
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焦炭库存

资料来源：钢联数据，长安期货

247家钢厂焦炭库存

230家焦企焦炭库存
• 10月30日当周230家焦企焦炭库

存44.08万吨，较9月底降0.16万

吨，月中最低库存37.46万吨，

港口焦炭库存178.15万吨，较9

月底降9.05万吨，247家钢厂焦

炭库存578.78万吨，较9月底降

18.14万吨，库存可用天数11.08

天，较9月底减0.03天

• 从数据上看，焦企与钢企库存

水平均不高，钢企焦炭库存可

用天数处历史同期低位，钢厂

采取低库存策略，加大了焦炭

波动弹性

焦炭港口库存

247家钢厂焦炭可用天数
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宏观政策

资料来源：钢联数据，长安期货

• 9月24日，央行、金融监管总局、证监会主要负责人介绍了金融支持经济高质量发展有关情况—央行宣布下调金融机构存款准备金率0.5个

百分点，释放长期流动性约1万亿元；央行决定下调政策利率，7天期逆回购操作利率下调0.2个百分点至1.5%；央行引导商业银行降低存量

房贷利率，预计平均降幅约0.5个百分点，并统一首套房和二套房的房贷最低首付比例至15%；创设证券、基金、保险公司互换便利，支持

通过资产质押从中央银行获取流动性，首期操作规模5000亿元；创设股票回购、增持专项再贷款，引导银行向上市公司和主要股东提供贷

款，支持回购和增持股票，首期额度3000亿元；中央金融办、中国证监会联合印发《关于推动中长期资金入市的指导意见》

• 9月26日，中共中央政治局召开会议，分析研究当前经济形势，部署下一步经济工作。会议强调，要加大财政货币政策逆周期调节力度。

要发行使用好超长期特别国债和地方政府专项债，更好发挥政府投资带动作用。要降低存款准备金率，实施有力度的降息。要促进房地产

市场止跌回稳，对商品房建设要严控增量、优化存量、提高质量，加大“白名单”项目贷款投放力度。要回应群众关切，调整住房限购政

策，降低存量房贷利率，抓紧完善土地、财税、金融等政策。要努力提振资本市场，大力引导中长期资金入市，打通社保、保险、理财等

资金入市堵点。要支持上市公司并购重组，稳步推进公募基金改革，研究出台保护中小投资者的政策措施

• 9月29日，央行宣布完善商业性个人住房贷款利率定价机制，允许满足一定条件的存量房贷重新约定加点幅度，促进降低存量房贷利率。市

场利率定价自律机制同时发布倡议，各家商业银行原则上应在10月31日前对符合条件的存量房贷开展批量调整。对于加点幅度高于-30基点

的存量房贷利率，将统一调整到不低于-30个基点，且不低于所在城市目前执行的新发放房贷加点下限（如有），预计平均降幅0.5个百分

点左右。国有六大行随后宣布，拟10月12日发布具体操作细则，10月31日前实施批量调整。央行还宣布，商业性个人住房贷款不再区分首

套、二套住房，最低首付款比例统一为不低于15%。
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宏观政策

资料来源：钢联数据，长安期货

• 10月8日，国家发展改革委在国务院新闻办新闻发布会上介绍了“系统落实一揽子增量政策，扎实推动经济向上结构向优、发

展态势持续向好”的有关情况，针对当前经济运行中的新情况新问题，党中央、国务院科学决策、果断出手，在有效落实存量

政策的同时，围绕加大宏观政策逆周期调节、扩大国内有效需求、加大助企帮扶力度、推动房地产市场止跌回稳、提振资本市

场等五个方面，加力推出一揽子增量政策，推动经济持续回升向好

• 10月12日，财政部在新闻发布会上介绍了“加大财政政策逆周期调节力度、推动经济高质量发展”的有关情况，提出了一揽子

增量政策举措，包括加力支持地方化解政府债务风险、发行特别国债支持国有大型商业银行补充核心一级资本、运用专项债券

收购存量商品房用作保障性住房等

• 10月17日，住房城乡建设部在新闻发布会上介绍了促进房地产市场平稳健康发展的有关情况。提出了包括取消限购、限售、限

价等限制性措施，降低住房公积金贷款利率和住房贷款首付比例，以及增加“白名单”项目信贷规模等措施，以促进房地产市

场止跌回稳

• 10月21日，中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布，1年期LPR为3.1%，5年期以上LPR为3.6%，均较上一期下降25个基

点，这是LPR年内第三次调整，今年以来，1年期LPR已累计下降35个基点，5年期以上LPR已累计下降60个基点
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资料来源：WIND，钢联数据，长安期货

• 供给端，10月受假期及部分煤矿生产事故影响，供给端略有收缩，由于煤价的下跌，矿方生产积极性将有所降低，同时11

月临近年末，部分已临近完成年度生产指标的煤矿或基于安全考虑逐步减产或停产，供给端提升空间有限；本月无假期及

节日影响，蒙煤进口或有回升，量取决于消费及口岸监管区库存水平，澳煤等也将形成补充，故从国内及进口补充来看焦

煤供给端暂无太大问题。焦炭生产仍需关注焦企利润情况，目前焦企仍有利润，故生产积极性尚可，后市关注钢厂盈利变

化情况

• 需求端，10月钢厂高炉产能利用率上涨，钢厂铁水产量回升，后市仍需关注人大会议上政策情况，从产业面看，“金九

银十”消费旺季结束，后市随着气温的下降，北方地产、基建等建筑相关项目将陆续停工，往年虽有冬储需求，但近两年

贸易商冬储意愿不强，因此预计高炉产能利用率及铁水产量基本见顶，钢厂对原料的需求也将减少，需求端利好支撑有限

• 库存方面，下游仍维持低库存策略，故原料库存虽均处低位，但仍以刚需采购为主，补库积极性不足

• 利润来看，钢厂目前仍有利润，后市若成材价格回落，钢厂盈利减少，钢厂大概率再次向上游索取利润，若政策超预期，

提振成材价格，钢厂盈利也将传导至上游，改善焦企利润情况

• 整体来看，从产业面看，双焦仍面临需求不足情况，市场情绪也较为谨慎，11月将召开全国人大常委会第十二次会议，

美国大选也将公布最终结果，另外美联储11月利率决议也将出炉，宏观扰动加剧，政策博弈仍在，建议月初短线思路对待，

视宏观走向操作。仅供参考。
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