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上游供给预期收缩，价格中枢有望重塑 
 

 

 

 

 

 

8 月原煤产量环比下降，进口煤量同比减少，国产煤价高位震荡，进口煤价格

倒挂。焦煤日均产量同比减少，港口库存持续下降。中下游环节利润改善，企

业生产积极性高，铁水产量维持历史较高水平。钢坯以及五大材表现累库，终

端消费表现欠佳。 
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摘要  

 

⚫ 焦煤品种走势在 8 月呈现高位震荡偏调的格局，受国内“反内卷”政策以

及国家矿山安全监察局新版《煤矿安全规程》的影响，预期后市震荡偏

强。 

 

⚫ 今年上半年随着国内煤炭产量以及进口煤数量的持续下降，原煤供给端表

现为收缩。独立洗煤厂和矿山精煤日均产量均有所下降，焦煤供给端呈现

收缩态势。进口煤价与国产煤价出现不同程度倒挂，贸易商囤货积极性不

高，港口焦煤库存量持续下降，进一步导致下半年进口焦煤数量持续收缩

的预期，从而加剧供给端收紧。 

 

⚫ 后市展望，焦煤价格呈现震荡偏强格局，价格中枢有望上移，主要受益于

上游供给趋势收紧，中下游环节利润受终端需求偏空影响边际趋弱，产业

链利润重心向上游转移。 



 

  2 / 22 

交子期货研究|品种策略报告

 

一、期货行情回顾 

图 1：焦煤期货行情走势

 

（资料来源：期货通） 

焦煤品种走势在 8 月呈现高位震荡偏调的格局，受国内“反内卷”

政策以及国家矿山安全监察局新版《煤矿安全规程》的影响，预期后市

震荡偏强。 

二、宏观经济及供需分析 

1.  国家统计局原煤月度产量 

图 2：7 月原煤生产环比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 
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图 3：原煤产量同比下降 

 

（资料来源：国家统计局） 

7 月份，规模以上工业原煤产量 3.8 亿吨，同比下降 3.8%，日均产

量 1229 万吨。1-7 月份，规模以上工业原煤产量 27.8 亿吨，同比增长

3.8%。 

2.  进口煤炭发运量累计值 

图 4：全球发运至中国的进口煤炭数量同比下降 

 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，2025 年全球发运至中国的进口煤炭数量为 1.44 亿
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吨，较去年同期 1.86 亿吨下降 22.6%，创近两年同期新低。 

3. 精煤产量 

图 5：独立洗煤厂精煤周度日均产量同比下降 

 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，314 家样本洗煤厂周度精煤日均产量为 25.72 万

吨，较去年同期 29.43 万吨下降 12.6%，为近两年同期新低。 

图 6：矿山精煤周度日均产量同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 
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截至 8 月 22 日，523 家样本矿山精煤周度日均产量为 77.13 万吨，

较去年同期 79.51 万吨下降 3%，为近两年同期新低。 

4. 炼焦煤月度进口量 

图 7：炼焦煤 7 月进口量同比下降 

 

（资料来源：钢联数据终端） 

图 8：炼焦煤月度累计进口量同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 

7 月份，炼焦煤进口量为 962 万吨，较去年同期 1083 万吨下降
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11.1%。1-7 月份，炼焦煤累计进口量为 6244 万吨，较去年同期 6785 万

吨下降 7.9%。 

5. 炼焦煤库存情况 

图 9：炼焦煤港口库存量同比下降

 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，炼焦煤港口库存量为 261.49 万吨，较去年同期

355.37 万吨下降 26.4%。  

图 10：炼焦煤独立焦企库存量同比上升 

（资料来源：钢联数据终端） 



 

  7 / 22 

交子期货研究|品种策略报告

 

截至 8 月 22 日，炼焦煤独立焦企库存量为 966.41 万吨，较去年同

期 802.7 万吨上升 20.3%。独立焦企利润修复，备货积极性高，生产意愿

强。  

图 11：炼焦煤钢厂库存量同比上升 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，炼焦煤 237 家样本钢厂库存量为 812.31 万吨，较去

年同期 717.61 万吨上升 13.1%。钢厂利润修复，备货积极性高，生产意

愿强。 

图 12：精煤矿山库存量同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 
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截至 8 月 22 日，精煤 523 家样本矿山库存量为 275.64 万吨，较去

年同期 328.19 万吨下降 16%。 

6. 蒙煤通关量 

图 13：甘其毛都口岸通关量同比下降

 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 23 日，蒙煤甘其毛都口岸通关量为 2254 万吨，较去年同

期 2606 万吨下降 13.5%。 

7. 主焦煤现货价格走势 

图 14：澳煤景峰 CFR 价格同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 
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截至 8 月 26 日，澳煤景峰 CFR 价格为 203 美元/湿吨，较去年同期

211.5 美元/湿吨下降 4%。 

图 15：俄煤 K4 日照港自提价同比下降 

（资料来源：钢炼数据终端） 

截至 8 月 26 日，俄煤 K4 日照港自提价为 1300 元/吨，较去年同期 

1360 元/吨下降 4.4%。 

图 16：蒙 5#唐山自提价同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 26 日，蒙 5#唐山自提价为 1350 元/吨，较去年同期 
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1665 元/吨下降 18.9%。 

图 17：临汾安泽产主焦煤出厂价同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，临汾安泽产主焦煤出厂价为 1480 元/吨，较去年同

期 1700 元/吨下降 12.9%。 

8. 焦炭产量 

图 18：钢厂焦炭周度日均产量同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，247 家样本钢厂焦炭周度日均产量为 46.73 万吨，
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较去年同期 47.02 万吨下降 0.6%。 

图 19：独立焦企焦炭周度日均产量同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至8月 22日，全样本独立焦企焦炭周度日均产量为65.45万吨，

较去年同期 66.06 万吨下降 0.9%。 

9. 焦炭库存情况 

图 20：焦炭港口库存同比上升 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，焦炭港口库存为 214.62 万吨，较去年同期 191.21
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万吨上升 12.2%。 

图 21：焦炭独立焦企库存同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，焦炭 230 家样本独立焦企库存为 39.47 万吨，较去

年同期 46.89 万吨下降 15.8%。 

图 22：焦炭钢厂库存同比上升 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，焦炭 247 家样本钢厂库存为 609.59 万吨，较去年

同期 536.99 万吨上升 13.5%。 
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图 23：焦炭全样本库存同比上升 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，焦炭全样本库存为 888.58 万吨，较去年同期

803.64 万吨上升 10.5%。 

10. 高炉炼铁生产情况 

图 24：钢厂铁水日均产量同比上升 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，247 家样本钢厂铁水周度日均产量为 240.13 万吨，

较去年同期 220.89 万吨上升 8.7%。 
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图 25：钢厂铁水月度产量同比上升 

（资料来源：钢联数据终端） 

7 月份，247 家样本钢厂铁水月度产量为 7479 万吨，较去年同期

7397 万吨上升 1.1%。 

图 26：钢厂铁水月度产量累计值同比上升 

（资料来源：钢联数据终端） 

1-7 月份，247 家样本钢厂铁水月度产量累计值为 50221 万吨，较

去年同期 48928 万吨上升 2.6%。 
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图 27：中国生铁月度产量同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 

7 月份，中国生铁月度产量为 7079.7 万吨，较去年同期 7139.9 万

吨下降 0.8%。 

图 28：中国生铁月度产量累计值同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 

1-7 月份，中国生铁月度产量累计值为 50582.6 万吨，较去年同期

50967.8 万吨下降 0.7%。 
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11. 粗钢生产情况 

图 29：中国粗钢月度日均产量同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 

7 月份，中国粗钢月度日均产量为 256.97 万吨，较去年同期 267.55

万吨下降 3.9%。 

12. 钢坯库存情况 

图 30：唐山主流仓库钢坯库存同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，唐山主流仓库钢坯库存为 133.01 万吨，较去年同

期 145.93 万吨下降 8.8%。 
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13. 五大材库存情况 

图 31：中国螺纹钢库存同比上升 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，中国螺纹钢库存为 623.39 万吨，较去年同期

595.71 万吨上升 4.6%。 

图 32：中国线材库存同比下降 

 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，中国线材库存为 117.16 万吨，较去年同期 121.51

万吨下降 3.5%。 
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图 33：中国热轧卷板库存同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，中国热轧卷板库存为 361.44 万吨，较去年同期

442.21 万吨下降 18.2%。 

图 34：中国冷轧卷板库存同比下降 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，中国冷轧卷板库存为 173.21 万吨，较去年同期
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186.05 万吨下降 6.9%。 

图 35：中国中厚板库存同比上升 

（资料来源：钢联数据终端） 

截至 8 月 22 日，中国中厚板库存为 83.9 万吨，较去年同期 76.32 万

吨上升 9.9%。 

三、行业动态及事件驱动 

1. 吕梁个别煤矿因井下自身原因出现停减产现象，多数煤矿维持正

常生产，复产整体进度较为缓慢。 

2. 临汾尧都区部分煤矿因井下换面等原因产量收缩，整体供应偏

紧。 

3. 晋中大部分煤矿产量稳定，因井下作业条件好转，焦煤日产小幅

增加，整体供应水平充足，煤矿去库顺利。 

4. 长治部分煤矿因搬家倒面停产外，其余多维持正常生产。 

5. 许昌个别矿点产量偏低，鹤壁部分矿受安全检查影响小幅减产，

其余煤矿基本维持正常生产。 
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6. 河北炼焦煤市场运行偏稳。焦炭第七轮提涨落地，但短期因环保

政策影响，以及下游库存较高，炼焦煤成交清淡。 

7. 俄罗斯远期炼焦煤市场偏强运行，个别主流煤种矿山九月货物上

调报价，对后市看好，中间及下游环节对远期报价较为谨慎。 

8. 焦炭第七轮提张后，进口蒙煤市场未有明显采购动作，下游多数

询价偏低，焦钢企业按需采购，市场成交不佳。 

（资料来源：钢联数据终端） 

四、 总结与展望 

今年上半年随着国内煤炭产量以及进口煤数量的持续下降，原煤供

给端表现为收缩。独立洗煤厂和矿山精煤日均产量均有所下降，焦煤供

给端呈现收缩态势。进口煤价与国产煤价出现不同程度倒挂，贸易商囤

货积极性不高，港口焦煤库存量持续下降，进一步导致下半年进口焦煤

数量持续收缩的预期，从而加剧供给端收紧。 

焦炭总库存量呈现下降趋势，但高于去年同期。独立焦企焦炭库存

量处于近三年历史低位，焦企在利润改善的驱动下生产积极性高，对焦

煤需求产生积极性影响。钢厂利润持续修复，贴水产量维持高位，对焦

炭焦煤的需求量增加，焦煤总库存量较年初峰值下降约 600 万吨，但高

于去年同期。 

粗钢日均产量呈现下降趋势，下半年受环保限产政策影响，产量将

有进一步下降，对上游消费形成利空。钢坯及五大材都有不同程度的累

库迹象，终端消费表现欠佳，对产业链上有价格传导影响偏空。 

展望下半年，焦煤价格呈现震荡偏强格局，价格中枢有望上移，主
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要受益于上游供给趋势收紧，中下游环节利润受终端需求偏空影响边际

趋弱，产业链利润重心向上游转移。 
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