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内容要点
 6月宏观数据平稳趋弱：二季度GDP同比增6.7%，增速回落0.1个百分点。固定资产投资同比增6%，降至1995年以来的新低，其中基建

及房地产投资增速均继续回落。1-6月基建投资（不含电力）同比增7.3%，增速回落2.1个百分点，基建投资增速继续下滑。房地产数
据相对较好，其中，开发投资同比增9.7%，增速回落0.5个百分点，1-6月房屋新开工面积同比增11.8%，增速提高1个百分点，1-6月
房地产销售面积同比增3.3个百分点，增速提高0.4个百分点，但6月当月新开工及销售面积当月同比增速均出现下滑。钢材终端需求有
边际走弱的压力较大。

 资金面边际宽裕：上周资金面边际收紧，但资金成为仍维持在较低位置。本周存在一定缴税压力，但目前银行间流动性较为宽松，预计
影响有限。在内外部经济压力均较强的情况下，预计资金面不会出现明显收紧，本周中性偏松格局有望延续。

 美元整体偏强：备受瞩目的美国CPI数据出炉，环比回落表明现见顶迹象，而同比则创下逾6年最高，这表明通胀压力继续稳步上升，并
且初请人数创下新低，也表明劳动力市场依旧处于充分就业状态，美联储的加息路径将继续维持，美元支撑依旧存在，而欧央行对于未
来经济的担忧、特朗普在北约峰会强硬的态度、欧央行偏鸽派的会议纪要等均令欧元承压；下一焦点将在鲍威尔向国会提交的货币政策
报告上，近期贸易战的开启为未来美联储的加息路径增添不确定性，但强劲的美国经济也是客观存在，预计在报告出炉前，美元仍将呈
现高位震荡态势，若报告偏鹰，美元则有望进一步上攻。

 焦炭：
 内蒙环保影响基本消除 ，焦炉开工率继续回升：内蒙地区环保影响基本结束，使得西北地区焦企开工大幅提升。并且目前吨焦利润较好，

华北地区焦企限产亦有所放松，焦企开工率亦继续小幅回升，焦炭供应有所增长。截止7月13日，Mysteel统计110家焦化厂焦炉开工率
环比上升2.03%至79.48%，焦炭供应有所增长。另外，上周五江苏省环境保护厅印发了《关于依法做好限制生产、停产整治企业复产
工作的通知》，徐州地区焦钢企业陆续开启复产工作，预计本周华东地区焦企开工率或将继续小幅提高。

 钢厂采购放缓，焦化厂内焦炭库存增加：钢厂焦炭库存依旧较为充足，截止7月13日，钢厂焦炭库存环比小幅下降12.71万吨至419.86
万吨。同时，在唐山地区将于7月20日开始对高炉限产30%-50%左右，使得华中地区钢厂焦炭采购情绪大幅放缓。以上均导致焦化厂
厂内焦炭库存继续增加，截止7月13日，焦化厂焦炭库存环比增加2.56万吨至34.31万吨。

 唐山限产在即，焦炭供应受限： 唐山将于本月20日启动为期43天的大气污染减排攻坚行动，全市焦化企业出焦时间将延长至33小时，
并且，蓝天保卫战以及第二阶段环保“回头看”将重点影响汾渭平原这一焦化产能较为集中的地区，三季度焦化企业环保限产继续趋严
的可能。同时，焦企产能利用率已至79.48%，继续提升空间有限。焦炭供应收缩的预期较高，对焦价形成支撑。

 焦煤：
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类型 合约/组合 方向 入场价格（差） 首次推荐日 评级 目标价格（差） 止损价格（差） 收益（%）

套利
J1809-
JM1809

B 1.72 2018/7/16 3 1.88 1.64 /

评级说明：星级越高，推荐评级越高。3星表示谨慎推荐；4星表示推荐；5星表示强烈推荐。

 煤矿安全检查，焦煤供给受限：近期河北、山西地区煤矿陆续开启安全检查，蒙古也收到煤矿安全检查通知，焦煤供应或将受限。
 环保回头看第一阶段结束，徐州地区复产：7月13日，江苏省环境保护厅印发关于依法做好限制生产、停产整治企业复产工作的通知，

收到通知后，徐州地区陆续开启复产工作，华东地区焦煤需求或有所增加。截止7月13日，Mysteel统计110家焦化厂焦炉开工率环比提
高2.03%至79.48%。

 唐山限产在即，焦煤需求较难实质性改善： 唐山市预计自7月20日起，开展为期43天的大气污染减排攻坚行动，期间焦化行业出焦时间
可能将延长至33小时，高炉限产30-50%，从目前丰润及迁安地区公布的限产执行方案来看，此次限产落实的概率较大，对焦煤需求的
抑制作用较强。此外，蓝天保卫战、环保回头看第二阶段等预期仍在，三季度焦钢企业环保限产趋严的可能性较高，焦煤需求弱势难改。

 焦煤下游环节库存偏高：截止7月13日，焦化厂焦煤库存环比增加5.88万吨至109.20万吨，钢厂焦煤库存环比增加4.78万吨至775.62万
吨，整体处于偏高水平，对煤价压制较强。

 焦钢盈利收缩，焦煤价格承压：钢材、焦炭价格回落，焦钢企业盈利缩小，在焦煤库存较为充足的情况下，价格压力逐渐向焦煤端倾斜。

 策略建议：
 焦炭：本周唐山市大气污染减排攻坚行动即将正式开启，高炉及竖炉限产较为严格，叠加邯郸等地高炉检修有所增加，焦炭需求走弱。

环保“回头看”影响结束，徐州焦企560万吨产能复产，焦企开工率继续回升，焦炭供应略显宽松。焦化厂内焦炭库存逐步增加。对焦
炭价格形成压制。不过，考虑到唐山限产期间焦化厂出焦时间延长，焦炭价格亦有支撑。短期焦炭走势偏震荡。建议新单暂时观望，适
当参与买焦炭1809-卖焦煤1809套利机会。

 焦煤：唐山限产趋严，叠加焦钢企业焦煤库存偏高，均对焦煤价格承压。不过，近期河北、山西、蒙古地区煤矿陆续开启安全检查，焦
煤供应或将受限，且徐州地区钢厂陆续复产，焦煤需求边际改善，焦煤价格下方支撑增强。短期焦煤走势偏震荡，建议新单观望为主。



第 4 页

宏观：6月宏观经济数据稳中趋弱
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中国PMI指数

央行公开市场操作

固定资产、房地产及基建投资

SHIBOR利率

宏观经济数据
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人民币兑美元中间价美元指数

宏观经济数据
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煤焦期货市场回顾：钢厂环保趋严，双焦震荡下行
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焦煤主力合约持仓变化 焦炭主力合约持仓变化

期货市场行情回顾
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周收盘价 上周收盘价 周涨跌 周涨跌幅 周持仓 上周持仓 周持仓变化 周成交

JM1809 1130.0 1151.5 -21.5 -1.87% 24.2 24.3 -0.08 27.4

JM1901 1121.0 1137.5 -16.5 -1.45% 3.9 3.3 0.61 1.5

J1809 2026.0 2010.5 15.5 0.77% 26.3 30.5 -4.21 37.4

J1901 1992.0 1969.0 23.0 1.17% 4.3 4.0 0.27 3.1
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焦煤9-1价差

焦煤1-5价差

焦炭9-1价差

焦炭1-5价差

跨期价差
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焦煤5-9价差 焦炭5-9价差

跨期价差
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跨品种价格比值

 环保限产政策引导下，煤焦钢产业链上，钢厂依旧占据主导地位，钢价上行受阻后，价格下行压力或将通过产业链传

导至原料端，成材比原料比值或继续回升。

7月16日 本周 上周 周涨跌 月涨跌 近1年最小值 近1年最大值

RB/JM 3.48 3.28 0.19 0.37 2.55 3.44

HC/JM 3.56 3.34 0.22 0.39 2.66 3.75

RB/J 1.98 1.88 0.10 0.20 1.59 2.22

HC/J 2.03 1.92 0.11 0.21 1.64 2.43

I/J 0.23 0.23 0.00 0.02 0.21 0.28

JM/J 0.57 0.57 0.00 0.00 0.56 0.70
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螺纹01/焦煤01合约比值

螺纹10/焦煤09合约比值

螺纹05/焦煤05合约比值

螺纹焦煤比
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RB1710/JM1709 RB1810/JM1809

螺纹焦煤比 上周 周涨跌 周涨跌幅

1月合约 3.38 3.11 0.27 8.72%

5月合约 3.29 3.03 0.25 8.34%

10月合约 3.50 3.28 0.22 6.73%

2015年 2016年 2017年 2018年

1月合约 3.27 3.04 3.03 3.38

5月合约 3.28 2.95 3.01 3.29

10月合约 3.33 3.09 3.38 3.50
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热卷01/焦煤01合约比值

热卷10/焦煤09合约比值

热卷05/焦煤05合约比值

热卷焦煤比
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热卷焦煤比 上周 周涨跌 周涨跌幅

1月合约 3.44 3.20 0.24 7.49%

5月合约 3.37 3.14 0.23 7.25%

10月合约 3.56 3.34 0.22 6.51%

2015年 2016年 2017年 2018年

1月合约 3.28 3.22 3.13 3.44

5月合约 3.35 3.15 3.14 3.37

10月合约 3.53 3.11 3.45 3.56
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螺纹01/焦炭01合约比值

螺纹10/焦炭09合约比值

螺纹05/焦炭05合约比值

螺纹焦炭比

螺纹焦炭比 上周 周涨跌 周涨跌幅

1月合约 1.90 1.80 0.11 5.91%

5月合约 1.87 1.78 0.10 5.39%

10月合约 1.95 1.88 0.07 3.93%

2015年 2016年 2017年 2018年

1月合约 2.50 2.33 1.94 1.90

5月合约 2.50 2.28 1.96 1.87

10月合约 2.49 1.96 1.92 1.95
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热卷01/焦炭01合约比值

热卷10/焦炭09合约比值

热卷05/焦炭05合约比值

热卷焦炭比

热卷焦炭比 上周 周涨跌 周涨跌幅

1月合约 1.94 1.85 0.09 4.71%

5月合约 1.92 1.84 0.08 4.33%

10月合约 1.99 1.92 0.07 3.72%

2015年 2016年 2017年 2018年

1月合约 2.51 2.47 2.01 1.94

5月合约 2.55 2.44 2.04 1.92

10月合约 2.63 1.97 1.95 1.99
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铁矿石01/焦炭01合约比值

铁矿石09/焦炭09合约比值

铁矿石05/焦炭05合约比值

铁矿石焦炭比

铁矿石焦炭比 上周 周涨跌 周涨跌幅

1月合约 0.23 0.23 0.00 -0.94%

5月合约 0.24 0.24 0.00 -1.33%

9月合约 0.23 0.23 0.00 0.10%

2015年 2016年 2017年 2018年

1月合约 0.43 0.40 0.27 0.23

5月合约 0.41 0.37 0.27 0.24

9月合约 0.45 0.26 0.23 0.23
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焦煤01/焦炭01合约比值

焦煤09/焦炭09合约比值

焦煤05/焦炭05合约比值

焦煤焦炭比
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焦煤焦炭比 上周 周涨跌 周涨跌幅

1月合约 0.56 0.58 -0.01 -2.59%

5月合约 0.57 0.59 -0.02 -2.72%

9月合约 0.56 0.57 -0.01 -2.62%

2015年 2016年 2017年 2018年

1月合约 0.76 0.77 0.64 0.56

5月合约 0.76 0.77 0.65 0.57

9月合约 0.75 0.63 0.57 0.56
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焦煤焦炭现货市场回顾：钢厂第三轮焦炭采购价提降陆续落地
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煤焦现货价格回顾

产地 价格 现价 上周 周涨跌
周涨跌

（幅）

月涨跌

（幅）

近1年涨

跌（幅）

山西吕梁 主焦煤市场价 1260 1260 0.00 0.00% 0.00% 6.78%

河北邯郸 主焦煤车板价 1480 1480 0.00 0.00% 0.00% 20.33%

河南平顶 主焦煤车板价 1550 1550 0.00 0.00% 3.33% 19.23%

山东枣庄 1/3焦煤车板价 1150 1150 0.00 0.00% 0.00% 21.05%

主焦煤库提价（山西产） 1760 1760 0.00 0.00% 0.00% 27.54%

主焦煤库提价（河北产） 1580 1580 0.00 0.00% 0.00% 16.18%

峰景矿硬焦煤到岸现货价 187 206 -19.00 -9.22% -9.66% 23.72%

中低挥发分硬焦煤到岸现货价 180 196.25 -16.25 -8.28% -8.05% 24.41%

优质低灰焦煤甘其毛道库提价 1090 1090 0.00 0.00% 0.00% 14.74%

高灰灰焦煤甘其毛道库提价 970 970 0.00 0.00% 0.00% 14.12%

吕梁一级冶金焦车板价 2260 2360 -100.00 -4.24% 0.00% 38.82%

吕梁准一级冶金焦到厂价 1910 2110 -200.00 -9.48% -7.28% 38.82%

唐山一级冶金焦车板价 2130 2330 -200.00 -8.58% -6.58% 31.64%

邢台准一级冶金焦到厂价 2150 2300 -150.00 -6.52% -2.27% 34.50%

天津港 一级冶金焦平仓价 2470 2470 0.00 0.00% 6.47% 30.00%

日照港 一级冶金焦平仓价 2250 2350 -100.00 -4.26% -2.17% 23.68%

连云港 一级冶金焦平仓价 2400 2500 -100.00 -4.00% 2.13% 30.21%

山西 冶金焦离岸价 2256.42 2341.66 -85.24 -3.64% 0.51% 23.79%

上海热卷轧板（Q345,5.75mm） 4100 3980 120.00 3.02% -2.84% 6.70%

上海螺纹钢（HRB400,20mm）价 4480 4400 80.00 1.82% -0.88% 11.11%

华鲁恒升尿素（小颗粒）出厂价 1950 1960 -10.00 -0.51% -2.01% 20.99%

甲醇价格 3040 3135 -95.00 -3.03% -2.41% 25.15%

港口

澳大利亚

蒙古

进口炼焦煤

京唐港

国内炼焦

煤

产地

煤焦化--化工

产地

港口

国内焦炭

山西

河北

煤焦钢--钢铁 上海

出口焦炭

山东
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各主产地焦煤价格

澳大利亚、蒙古进口焦煤价格

港口焦煤价格

焦煤现货市场

产地 现价 上周 周涨跌 周涨跌（幅）

山西吕梁 1260 1260 0.00 0.00%

河北邯郸 1480 1480 0.00 0.00%

河南平顶山 1550 1550 0.00 0.00%

山东枣庄 1150 1150 0.00 0.00%

京唐港（山西产） 1760 1760 0.00 0.00%

京唐港（河北产） 1580 1580 0.00 0.00%

澳大利亚（峰景） 187 206 -19.00 -9.22%

澳大利亚（中低挥发分） 180 196.3 -16.25 -8.28%

蒙古（优质低灰） 1090 1090 0.00 0.00%

蒙古（高灰） 970 970 0.00 0.00%

进口

产地

港口

400

700

1000

1300

1600

1900

16/3 16/7 16/11 17/3 17/7 17/11 18/3 18/7

山西吕梁主焦煤:市场价 河北邯郸主焦煤:车板价

河南平顶山主焦煤:车板价 山东枣庄1/3焦煤:车板价
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京唐港山西产主焦煤:库提价 京唐港河北产主焦煤:库提价
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澳大利亚峰景矿硬焦煤：到岸现货价
澳大利亚中低挥发分硬焦煤：到岸现货价
蒙古优质焦煤(甘其毛道):库提含税价
蒙古高灰焦煤(甘其毛道):库提含税价
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不同产地焦煤价差

国内外焦煤价差

高低硫主焦煤价差

焦煤现货市场
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不同产地焦煤价差（山西-河北） 京唐港山西产主焦煤:库提价

京唐港河北产主焦煤:库提价
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冶金煤价格指数:CCI柳林低硫主焦(含税)

冶金煤价格指数:CCI柳林高硫主焦(含税)

现价 上周 价差 上周价差 价差涨跌
价差涨跌

幅

山西 1760.0 1760.0

河北 1580.0 1580.0

低硫 1610.0 1610.0

高硫 1100.0 1120.0

中国 1760.0 1760.0

澳大利亚 1590.0 1590.0

国内外
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170.0

0.00%

4.08%

0.00%
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焦煤1月合约基差

焦煤9月合约基差

焦煤5月合约基差

焦煤期现价差
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焦煤09基差 2015年 焦煤09基差 2016年

焦煤09基差 2017年 焦煤09基差 2018年

基差 上周 周涨跌 周涨跌幅 上月 月涨跌 月涨跌幅

焦煤01基差 419 402.5 16.5 4.10% 286 133 46.50%

焦煤05基差 440 419.5 20.5 4.89% 307 133 43.32%

焦煤09基差 410 388.5 21.5 5.53% 307 103 33.55%
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各主产地焦炭价格

出口焦炭价格

港口焦炭价格

焦炭现货市场
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普氏62%冶金焦:中国离岸价

产地 现价 上周 日涨跌
日涨跌

（幅）

周涨跌

（幅）

山西吕梁 2260 2360 -100.00 -4.24% -4.24%

山西吕梁（准一） 1910 2110 -200.00 -9.48% -9.48%

河北唐山 2130 2330 -200.00 -8.58% -8.58%

河北邢台 2150 2300 -150.00 -6.52% -6.52%

天津港 2470 2470 0.00 0.00% 0.00%

日照港 2250 2350 -100.00 -4.26% -4.26%

连云港 2400 2500 -100.00 -4.00% -4.00%

出口 中国离岸 2256 2342 -85.24 -3.64% -3.64%

产地

港口
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不同产地焦炭价差

港口平仓价与出口焦炭价差

不同港口焦炭价差

焦炭现货市场
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山西-河北价差 山西吕梁准一级冶金焦:出厂价

河北邢台准一级冶金焦:出厂价
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港口-离岸焦炭价差 普氏62%冶金焦:中国离岸价

天津港一级冶金焦:平仓价

现价 上周 价差 上周价差 价差涨跌
价差涨跌

幅

河北 2300.0 2150.0

山西 2010.0 2110.0

天津港 2470.0 2470.0

日照港 2250.0 2350.0

港口价 2470.0 2470.0

离岸价 2302.1 2341.7

不同产地 290.0 40.0 250.00 625.00%

不同价格 167.9 128.3 39.58 30.84%

不同港口 220.0 120.0 100.00 83.33%
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焦炭1月合约基差

焦炭9月合约基差

焦炭5月合约基差

焦炭期现价差
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焦炭09基差 2017年 焦炭09基差 2018年

基差 上周 周涨跌 周涨跌幅 上月 月涨跌 月涨跌幅

焦炭01基差 284.5 407.5 -123 -30.18% 219 65.5 30%

焦炭05基差 349 466.5 -117.5 -25.19% 289.5 59.5 21%

焦炭09基差 250.5 366 -115.5 -31.56% 289.5 -39 -13%
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焦化厂模拟利润

焦化厂利润
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山西焦化厂模拟利润（原料成本滞后4周） 河北焦化厂模拟利润（原料成本滞后4周） 全国焦化厂模拟利润（原料成本滞后4周）

7月16日 本周 上周 周涨跌 月涨跌 近1年最小值 近1年最大值

山西焦化厂

模拟利润
322.03 412.69 -90.66 -122.67 -176.75 539.70

河北焦化厂

模拟利润
358.90 443.90 -85.00 -121.21 -146.46 669.39

全国焦化厂

模拟利润
377.90 455.30 -77.40 -157.37 -109.06 539.24
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煤焦产业链数据回顾
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中国炼焦煤产量

中国进口炼焦煤数量

中国炼焦煤产量季节性

进口炼焦煤国别占比
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煤矿炼焦煤总库存

港口炼焦煤总库存

煤矿炼焦煤库存季节性

港口炼焦煤库存季节性

焦煤库存

0

200

400

600

800

1000

1200

14/7 15/1 15/7 16/1 16/7 17/1 17/7 18/1 18/7

六港合计 京唐港 日照港 青岛港

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2013 2014 2015

2016 2017 2018

0

100

200

300

400

500

600

15/7 16/1 16/7 17/1 17/7 18/1 18/7

炼焦煤煤矿库存：合计 炼焦煤煤矿库存：山西

炼焦煤煤矿库存：河北 炼焦煤煤矿库存：山东

炼焦煤煤矿库存：安徽 炼焦煤煤矿库存：河南

0

100

200

300

400

500

600

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2015 2016 2017 2018



第 30 页

独立焦化厂炼焦煤总库存

独立焦化厂焦煤库存可用天数

独立焦化厂焦煤库存季节性

独立焦化厂焦煤日耗
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钢厂炼焦煤总库存

钢厂焦煤平均库存可用天数

钢厂焦煤库存季节性

钢厂焦煤日耗
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炼焦煤总库存 焦煤总库存季节性

焦煤总库存
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库存量 上周 周度变化 平均可用天数 上周 周度变化 焦煤日耗 上周 周度变化

煤矿 200.50 192.24 8.26 - - - - - -

港口 349.10 360.50 -11.4 - - - - - -

焦化厂 775.62 769.74 5.88 15.33 15.61 -0.28 50.59 49.31 1.28

钢厂 778.62 773.84 4.78 15.51 15.41 0.10 50.20 50.22 -0.02

合计 2103.84 2096.32 7.52 - - - - - -

焦煤库存
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各地区独立焦化厂产能利用情况

全国独立焦化厂焦炭产能利用季节性

焦炭供给
全国独立焦化厂焦炭产能利用情况
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开工率 上周 周度变化 周度变化幅度

东北地区 97.18 97.18 0 0.00%
华北地区 84.74 84.40 0.34 0.40%
西北地区 78.82 71.58 7.24 10.11%
华中地区 87.73 87.73 0 0.00%
华东地区 68.44 65.47 2.97 4.54%
西南地区 79.67 79.67 0 0.00%

产能100以下 78.50 77.77 0.73 0.94%
产能100至200 78.40 76.67 1.73 2.26%
产能200以下 79.48 77.65 1.83 2.36%

79.99 77.65 2.34 3.01%

不同地区

不同产能

焦化厂开工情况

合计

西北地区独立焦化厂产能利用率季节性 华中地区独立焦化厂产能利用率季节性

焦炭供给
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全国焦炭产量

各地焦炭产量占比

焦炭产量季节性

焦炭供给

产量 上月 月度变化
月度变化

幅度

山西 799.10 795.10 4.00 0.50%

河北 430.10 427.50 2.60 0.61%

陕西 315.60 338.80 -23.20 -6.85%

山东 319.30 320.30 -1.00 -0.31%

1,864.10 1,881.70 -17.60 -0.94%

3,648.40 3,672.10 -23.70 -0.65%

主要省份

焦炭产量

不同省份

合计

全国焦炭总产量
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各地区独立焦化厂焦炭库存

港口焦炭库存

独立焦化厂焦炭库存季节性

港口焦炭库存季节性
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各地区钢厂焦炭库存

钢厂焦炭库存平均可用天数

钢厂焦炭库存季节性

钢厂焦炭日耗

焦炭库存
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焦炭总库存 焦炭总库存季节性

焦炭总库存
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库存量 上周 周度变化 平均可用天数 上周 周度变化 焦炭日耗 上周 周度变化

焦化厂 34.31 31.75 2.56 - - - - - -

港口 283.50 301.50 -18 - - - - - -

钢厂 419.86 422.60 -2.74 12.94 12.96 -0.02 32.45 32.61 -0.16

合计 737.67 755.85 -18.18 - - - - - -

焦炭库存
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各国焦炭出口量

主要出口国焦炭出口量

焦炭出口量季节性

五国焦炭出口占比

焦炭需求
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国内粗钢日均产量

生铁、粗钢产量累计同比变化

国内粗钢日均产量季节性

螺纹、热轧生产利润

焦炭需求
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全国高炉开工率

五大品种钢材周度产量

全国高炉检修限产量

五大品种钢材周度产量季节性

焦炭需求
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固定资产投资完成情况

房地产开发投资完成情况

制造业固定投资完成情况

房地产开工情况

终端需求
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基建投资完成情况

汽车产量

挖掘机产量

三大家电产量

终端需求
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