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焦炭焦煤：供需两端预期增加，宽幅震荡重心下移 

 

2019 年煤炭整体供给呈现宽松，焦化行业开工整体稳中有涨，钢厂利润良好，高炉开工率较高，终端

需求向好。环保限产贯穿一整年，双焦期价呈现先涨后跌的走势。2020 年，煤炭行业供需两端仍将增加，

国内经济景气度下滑，也使得终端需求面临一定的压力，但房地产行业仍具有一定韧性，基建投资将继续

发力。预计双焦期价将宽幅震荡，重心或有所下移。 

-------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

第一部分：2019 年煤焦市场行情回顾  

一、2019 年焦煤市场行情回顾 

2019年焦煤期货市场整体先涨后跌的格局，大致可以分成四个阶段，具体分析如下： 

第一阶段：1月初到 5月下旬，此阶段焦煤呈现上涨行情。年初主流大矿基本持稳，由于年底部分煤矿

提前放假，且下游备货已至中高位水平，春节期间整体波动不大。节后煤矿缓慢的复产进程，年后各地煤

矿执行安全检查及验收，复产节奏更加缓慢，所以煤价呈现上涨。3月份受焦价下跌以及煤矿基本复工的影

响，还有 4月份新税率的执行，焦煤价格呈现小幅回调。4月中下旬焦企的提涨以及下游刚需的支撑，煤价

呈现上涨。虽然 3、4月呈现小幅回调，但整体走势是呈现上升的。 

第二阶段：5 月底到 8 月中下旬，此阶段焦煤呈现震荡行情。5 月底上涨行情收尾，6 月进入盘整期，

中下旬随着焦炭市场的下跌，整体需求层面持续偏弱，煤价由此下行。7月炼焦煤市场先跌后稳再反弹上行，

需求作为影响价格的重要因素没能出现明显改观，焦企采购积极性直至月底才有所提升，但对焦煤的拉涨

幅度有限。8 月炼焦煤小幅探涨后继续迎来平稳期，焦炭价格连涨两轮并未对焦煤采购带来明显拉升。中旬

随着焦企限产力度的逐渐放松，焦煤需求得以小幅释放。这期间虽然也有小涨小跌，但是总体趋势是盘整

的。 

第三阶段：8 月下旬到 10 月中，此阶段焦煤呈现下跌行情。由于终端需求弱势导致下游利润压缩延展

至上游市场，煤矿及洗煤厂降价以调整产业链利润平衡态势。且偏低的进口煤价格对国内市场产生超出预

期的冲击，国内优质主焦市场冷清。但期间也有小幅反弹，由于国庆环保预期强烈，焦企及贸易商补库积

极性提升，推动焦煤市场逐渐企稳。 

第四阶段：10月中到 12月中，此阶段焦煤呈现宽幅震荡。10月底 11月初焦钢企业即将开启采暖季错

峰生产，但焦煤采购量并没有好的提升。11 月煤矿安全事故影响不及预期，且焦价始终处于弱势，焦企利

润下滑被迫挤压原料成本。12 月多数大矿生产任务完成，生产积极性下滑，保安全成为煤矿生产重点，年

底安全检查频繁，供应有所减弱，但下游冬储仍未展开，需求仍偏弱。所以此阶段焦煤整体走势呈现低位

震荡。 

截止 2019年 12月 18日，焦煤期货主力合约价格报收于 1244.0元/吨，较年初涨 98.5元/吨，涨幅 8.6%。 
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二、2019 年焦炭市场行情回顾 

2019年焦炭期货市场整体呈现先涨后跌的格局。大致可以分为两个阶段，具体分析如下： 

第一阶段：1 月初到 5 月底，此阶段焦炭整体走势呈现上涨，但期间也有小幅回调。1、2 月份焦炭价

格呈现上涨。春节前焦钢企业博弈激烈，钢厂提降未落地，且不了了之。焦企顺势提涨，但此轮提涨在经

历了多重波折才在 2 月中旬落地。春节过后，部分钢厂库存偏低，加之节后一段时间运输不畅，在部分钢

厂补库及贸易商囤货的需求拉动下，焦价呈现上涨。3月份焦价呈现回调，月初焦企提涨第二轮失败，之后

由于邯郸、唐山等地钢厂限产情况加重，焦炭需求减少，加之焦炭前期库存未能消化，钢厂连续两轮提降，

累计 200元/吨。由于增值税率的调整，钢厂开启第三轮提降 50元/吨。4、5月焦价呈现上涨态势。在经历

三轮提降后，焦企利润微薄，而钢厂焦炭需求逐渐转好，但在焦炭高库存的压力之下，焦炭市场止跌回稳。

4 月中下旬，焦炭供需关系明显改善，焦企出货顺畅，各地焦企纷纷对焦炭提涨。5月唐山钢厂限产不及预

期，钢厂高炉产能利用率小幅下滑后又恢复至较高水平，在旺盛的需求拉动下，焦炭延续 4月的涨势。 

第二阶段：5月底到 11月中，此阶段焦炭整体呈现下跌走势，但期间也有小幅的反弹。5月底 6月初，

由于钢材价格下跌、铁矿的不断上涨，钢厂利润被大幅挤压，钢厂对焦炭进行打压，焦炭拉开下跌的序幕。

6 月下旬，唐山出台《关于做好全市钢铁企业停限产工作的通知》，唐山钢厂陆续执行限产政策，焦炭需求

明显减少，焦炭第二轮降价也很快落实。6月下旬，唐山钢厂限产政策又出变化，部分钢厂限产放松，对焦

价的打压有所放松。7月初焦炭延续 6月的跌势，在经历三轮下跌后，焦炭利润已所剩无几。而后由于市场

对唐山钢厂复产的预期且焦炭价格处于低位，贸易商逐渐入场抄底拿货，焦炭需求好转，市场情绪上升，

焦企陆续提涨。但下游钢厂利润较差，部分钢厂甚至接近亏损，钢价面临下行压力，焦炭还是在供需偏紧

的格局下逆势完成第二轮提涨。8月份，由于钢材的连续下跌，钢材盈利水平下降，钢厂在自身盈利微薄的

情况下，钢厂经营压力向原料传导，继而对焦炭提降。截止月底，主流地区焦炭已连降两轮，焦炭盈利水

平又回到低位。9月，焦炭价格表面平静实则暗流涌动，钢、焦企业暗自角逐，不过由于市场供需始终处于

较为平衡的状态，而且各方都有一定利润，提涨提降都无疾而终。10 月，焦炭在整个黑色系表现不佳的情

况下，市场情绪悲观，加之焦炭供应偏宽松，焦炭连续两轮下跌后利润已所剩无几。焦炭成本支撑较差，

市场情绪依旧悲观，看空焦炭后市情绪较浓。11月，焦价先跌后涨，月初延续 10月份的悲观情绪，月中之

后，山东焦化去产能也陆续推进，山东临沂、潍坊等地焦企陆续限产、停产，市场预期焦炭供应可能收紧，
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市场情绪明显好转。目前临近年底，焦企已退出产能离 2019年目标任务差距较大，后续退出产能空间较大，

且钢厂利润尚可，对于焦炭的需求仍在，目前焦炭市场尚且乐观。 

截止 2019年 12月 18日，焦炭期货主力合约价格报收于 1862.0元/吨，较年初跌 14.5元/吨，跌幅为

0.77%。 

 

 

 

第二部分：煤焦产业链 2019 年回顾与 2020 年展望分析 

一、原煤市场 

2019 年 1-11 月份全国原煤产量 340721 万吨，同比增长 4.5%，增速与 1-10 月持平。即使受安全检查

影响，但随着优质产能的持续释放，煤炭供应量持续增加的总趋势保持不变。 

2019 年以来，我国煤炭行业已由“总量性去产能”全面转入“结构性去产能、系统性优产能”的新阶

段。新建和改扩建项目核准步伐加快。固定资产投资增速持续加快，煤炭行业进入产能扩张周期。优质产

能逐步得到释放，煤炭产量快速回升。通过有效化解煤炭过剩产能，目前实现了市场供需的基本平衡。部

分大矿井先进产能陆续释放，而全国煤炭消费量仅同比增长 0.8%，所以煤炭供给总体上是宽松的。 

随着煤矿安全生产设施不断完善、环保措施逐步到位，煤炭有效供给质量将不断提升。2020年，“十三

五”规划的收官之年，对于煤炭的消费把控应该是严格的，争取完成规划目标。对于煤炭优质产能的释放

也将会继续推进，但是优质产能的释放程度，主要取决于下游的消费需求。 
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二、焦煤市场 

（一）焦煤产量与供需 

2019年 1-10月我国累计生产炼焦煤 38855万吨，同比去年前十个月增加 3035 万吨，增幅 8.47%。2019

年焦煤单月产量基本都高于 2018年单月的产量，由于推进优质产能的释放。 

2020 年，焦煤产量的增减与否，取决于下游的需求，虽然会继续推进煤炭优质产能的释放，但是下游

需求如若上不去，在上游原材料的产量上也不会盲目的增加。 

 

 
 

2019 年 1-10 月炼焦煤总供给为 45533.46 万吨，同比增加 4071.62 万吨，增幅 9.82%；同期总需求为

45758.23 万吨，同比增加 3378.92 万吨，增幅 7.97%；供需缺口 224.77万吨，2018 年同期有 917.47万吨

的供需缺口，2019 年的供需缺口明显的缩小，由于煤炭优质产能释放的推进，近几年的炼焦煤供需缺口呈
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现逐年缩小的趋势。2020年，随着煤炭优质产能的继续推进，炼焦煤的供需缺口将会进一步得到缩小。 

 

 
 

（二）焦煤进出口 

2019 年 1-10 月，我国炼焦煤累计进口量 6678.46 万吨，累计同比增加 1036.62 万吨，增幅 18.37%。

2019 年进口煤政策管制政策较多，但进口煤的增速依然较快。国际煤炭价格的大幅下跌，煤炭内外价差持

续扩大，进口动力强劲，导致今年以来焦煤的进口增速较快。2019年 1-10月，我国出口炼焦煤累计,121.23

万吨，累计同比增加 35.92 万吨，增幅 42.11%。相对于进口，我国出口炼焦煤占比较少。 

2019年进口煤炭政策是呈现收紧的，但是整体的进口量还是呈现增加，说明进口政策“明严实松”。其

实 2020年进口炼焦煤的多少还是取决于国内外煤价高低与否，随着进口煤的冲击，国内煤价或将下跌，且

进口煤优势逐渐消失，所以 2020年进口炼焦煤增幅或降低。 
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（三）焦煤库存 

根据钢联煤炭对于全国各区域 110 家典型钢厂焦化厂以及 100 家独立焦化厂库存数据进行调查，钢厂

以大中型规模为主，焦化厂以当地代表焦化企业为主。截止 2019年 12月 20日，焦钢企业炼焦煤总库存量

为 1690.59万吨，较年初减少 148.44万吨，减幅 8.07%。样本钢厂库存 859.01万吨，较年初减少 23.02万

吨，减幅 2.61%；样本焦化厂库存为 831.58 万吨，较年初减少 125.42 万吨，减幅 13.11%。2019 年焦钢企

业炼焦煤库存整体呈现下降，相对于钢厂焦化厂的库存减幅更大。春节前，煤矿以及洗煤厂提前停产放假，

节后未能及时复产，个别煤矿到三月中下旬才复产，所以年初至四月底焦企炼焦煤库存呈现持续下降。之

后，虽然炼焦煤库存有回升，但是幅度有限，2019年焦化厂炼焦煤焦煤库存处于中偏低位水平。2019年钢

厂炼焦煤库存变化不是很大，主要在变化幅度集中在上半年，呈现先减后增，下半年变化幅度不大。2020

年，焦钢企业炼焦煤库存或较为稳定，不会出现明显的增加或减少。从 2019年的下半年来看，炼焦煤的库

存处于比较稳定的水平，所以 2020年或延续这种稳定的库存模式。 

 

 

 

截至 2019 年 12月 20日，炼焦煤港口总库存 646 万吨，较年初增加 369.1 万吨，增幅 185.87%；其中

京唐港库存 340万吨，较年初增加 186.1万吨，增幅 120.92%；日照港库存 70万吨，较年初增加 42万吨，

增幅 150%；连云港库存 110 万吨，较年初增加 110万吨；青岛港库存 88 万吨，较年初增加 23 万吨，增幅

35.38%；湛江港库存 38 万吨，较年初增加 6 万吨，增幅 18.75%。2019 年炼焦煤港口库存大幅增加，由于

国际煤炭价格的大幅下跌，煤炭内外价差持续扩大，进口煤占据优势，所以焦煤的进口增加明显。2020年，

若进口煤价优势仍在，进口的动力依旧强进，港口库存也会继续增加。但随着进口煤的冲击，国内煤价或

下跌，进口煤的优势将会减弱，贸易商将减少对进口煤的采购，港口库存也就减少了。 
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三、焦炭市场 

（一）焦炭产量与表观消费量 

2019年 1-11月，全国焦炭产量 43328万吨，同比增长 5.9%，增速较前 10月扩大 0.3个百分点。2019

年以来，在下游钢厂需求良好的情况下，全国焦炭产能一直保持增长态势，产能利用率维持高位。从目前

数据来看，2019年全年焦炭产量较去年将会有明显的增加。  

按照国家“十三五”规划，2016 年-2020 年焦炭行业淘汰产能目标为 5000 万吨。截至 2018 年底，焦

炭行业累计退出产能 4390万吨，累计完成“十三五”目标的 87.8%。焦化行业 5000 万吨淘汰落后产能的目

标大概率将在 2019年提前完成。不过，随着未来置换或新增产能逐步建成投产，焦炭整体产能或将逐步回

升，供应量亦会出现一定反弹，2019年-2020年将是一个产能集中释放的时间节点。 
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2019年3-10月，焦炭表观消费量累计31383.55万吨，较2018年同期增加3003.99万吨，同比增加10.59%。

从下图可以明显看出，2019 年焦炭的表观消费量明显增加，因为下游钢厂需求良好。2020 年，在国内经济

下行压力下，后期基建投资的支撑力度将加大，地产方面将维持稳定，所以 2020 年焦炭的表观消费量或稳

中有增。 

 

 

 

（二）焦炭出口 

2019年 1-11月份，全国累计出口焦炭 575.6万吨，同比下降了 288.4万吨，降幅 33.3%。受中美贸易

的影响，以及焦炭价格不占优势，且国内需求大，所以焦炭出口量明显减少。预计 2020年焦炭出口或呈现

增加，随着焦炭产能置换以及新增产能逐步建成投产，焦炭的产量将增加，出口优势将会逐渐凸显。 
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（三）焦化的开工情况 

截止 2019 年 12 月 20 日，焦化企业按产能量级划分，产能利用率分别为：产能<100 万吨的利用率为

63.21%，较年初下降 10.24%；产能 100-200万吨的利用率为 68.55%，较年初下降 5.05%；产能>200万吨的

利用率为 83.23%，较年初上升 5.42%。2019 年焦企开工率分化比较明显，中小焦化厂的开工率呈现下滑，

大型焦企开工率呈现增加。中小型焦化厂容易受环保政策的影响，大型焦企由于环保方面做得比较到位，

所以环保政策对其的影响会比较小。2020 年，环保政策的影响将会持续，对不同规模的焦化厂影响程度也

是不一样的。随着产能置换的逐步建成，大型焦企受影响会越来越小，而中小型焦化厂受影响会比较大。 

 

 

 

截止2019年12月 20日，国内各地区独立焦化厂的开工率：东北 85.32%，较年初下降7.12%；华北 75.19%，

较年初下滑 2.94%；西北 87.49%，较年初上升 5.54%；华中 82.38%，较年初上升 12.06%；华东 74.68，较

年初上升 4.27%；西南 78.69%，较年初下降 0.31%。2019 年焦企地区开工率差异还是挺大的，对于一些容

易受污染的地区开工明显受环保限制。2020 年，焦企开工同样还是会存在地区差异，但随着未来置换或新

增产能逐步建成投产，整体开工会呈现增加。 
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（四）焦炭库存 

根据钢联煤炭对于全国 100 家独立焦企样本和全国 110 家钢厂样本的统计数据显示，截止 2019 年 12

月 20 日，焦炭总库存为 522.53 万吨，较年初增加 15.41 万吨，增幅为 3.04%；样本焦化厂焦炭库存为 50

万吨，较年初增加 7.42万吨，增幅为 17.43%；样本钢厂焦炭库存为 472.53万吨，较年初增加 7.99万吨，

增幅为 1.72%。2019 年焦钢企业焦炭库存整体变化不大，整体库存处于一个相对稳定的水平。2020 年，随

着焦炭产能置换以及新产能的建成投产，焦炭的库存将会呈现增加。 

 

 

 

截至 2019 年 12 月 20 日，焦炭港口库存统计显示：天津港焦炭库存为 35 万吨、连云港 5 万吨、日照

港 137 万吨、青岛港 212 万吨，四港总库存量为 389 万吨，较年初增加 79.5 万吨，增幅 25.69%。2019 年
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焦炭整体库存呈现增加，由于焦企开工呈现增加，产量呈现增加，但是焦炭出口呈现减少。预计 2020年，

焦炭港口库存或继续呈现增加，由于焦炭产能置换以及新增产能的建成投产，焦炭的产量或呈现增加，所

以港口库存大概率呈现增加。 

 

 

 

四、钢铁市场 

2019 年 1-11月，我国粗钢产量 90417.7 万吨，同比增加 4680.5万吨，涨幅 5.46%。2019 年我国钢铁

产量过快增长，一方面是下游需求向好，另一方面由于 2018年行业整体效益较好，新增产能的增加。2020

年，粗钢产量或继续增加，但增速或有所放缓。 

据国家统计局数据，1-11 月份，全国固定资产投资（不含农户）同比增长 5.2%，增速与 1-10 月份持

平。其中基础设施投资增长 4.0%，增速比 1-10月下降 0.2个百分点；全国房地产开发投资同比增长 10.2%，

比上月回落 0.3 个百分点。其中房屋新开工面积增长 8.6%，增速比 1-10 月回落 0.1 个百分点；11 月份规

模以上工业增加值同比增长 6.2%，增速比上月加快 1.5 个百分点。在主要用钢行业中增速均有所加快，钢

材需求基本平稳。 

2020 年，全球经济依然面临下行压力，预计世界粗钢表观消费增速将放缓。印度、东南亚等地区产能

扩张可能带来的供需缺口收窄。国内经济景气度下滑，也使得钢铁的消费增速会面临一定的压力。在外需

不足的情况下，内需的拉动是 2020年主要的发力点，房地产行业仍具有一定韧性，基建投资将发力，汽车

有望回暖。 
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五、总结与展望 

2020 年，经济工作的基本思路可以概括为“四个坚持一个统筹”。“四个坚持”即坚持稳中求进工作总

基调，坚持新发展理念，坚持以供给侧结构性改革为主线，坚持以改革开放为动力，推动高质量发展，坚

决打赢三大攻坚战，全面做好“六稳”工作；“一个统筹”即统筹推进稳增长、促改革、调结构、惠民生、

防风险、保稳定，保持经济运行在合理区间。这要求明年要继续实施积极的财政政策和稳健的货币政策。

当然，财政政策、货币政策并不是孤立的，需要同消费、投资、就业、产业、区域等政策形成合力，引导

资金投向供需共同受益、具有乘数效应的先进制造、民生建设、基础设施短板等领域，促进产业和消费“双

升级”。 

供给方面，2019 年，随着优质产能的持续释放，煤炭供应量持续增加的总趋势保持不变，所以煤炭供

给总体上是宽松的，但已由“总量性去产能”全面转入“结构性去产能、系统性优产能”的新阶段。虽然

进口煤政策管制政策较多，但进口煤的增速依然较快。由于国际煤炭价格低占据了绝对优势，导致煤炭进

口增速较快。2020 年，随着释放优质产能的继续推进，煤炭的产量将会继续呈现增加，但是增加的程度还

将取决于下游的需求。 

需求方面，2019 年，焦煤的需求也明显增长虽然不及供给增速来得快，但是焦炭整体开工是呈现增加

的。下游钢厂由于利润良好，且终端需求向好，所以粗钢的产量增速也是比较快的。2020 年，随着焦炭产

能置换以及新增产能逐步建成投产，焦炭的产量将增加，出口优势将会逐渐凸显。国内经济景气度下滑，

会使得钢铁的消费增速会面临一定的压力。内需的拉动是 2020年主要的发力点，房地产行业仍具有一定韧

性，基建投资将发力，汽车有望回暖。所以预计 2020 年下游需求仍在，但增速放缓。 

库存方面，2019 年，由于释放优质产能的推进以及下游需求向好，供给方面是比较宽松的，但是供给

的增加速度较需求快，所以整体库存呈现增加。2020 年，虽然释放优质产能会继续推进、焦炭行业产能置

换以及新产能的建成投产，会加剧供应端的过剩，但是环保等制约生产的政策在新的一年里会继续执行。

同时，消化库存也会是 2020 年中凸显出来。 

综上所述，预计 2020年焦煤焦炭期货价格呈现宽幅震荡，重心会有所下移，焦煤期价运行区间预估在

1000-1400元/吨，焦炭期价波动区间预计在 1500-2000 元/吨之间。 
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