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今日，焦煤期货继续大幅上涨，主力合约2601收盘涨6.97%，近月

08、09、10三个合约均以涨停板收盘。 

8月以来焦煤价格的这轮反弹预期推动因素依然主因，月初山西部分煤

矿按276个工作日生产的政策，被市场解读为安监政策在度收紧信号；近期

又公布了国家矿山安监局将于8月13日上午举行新版《煤炭安全生产规程》

的专题发布会，进一步强化了市场对于供应收紧的预期。 

另外，9月合约交割月即将临近，而持仓量依然有12.2万手，虚实盘比

过高也是近月合约强势的主要原因。 

不过，产业层面来看，8月以来得这波反弹和7月份有明显不同，7月份

虽然行业基本面表现比较弱，但价格的持续上涨刺激了下游得补库。全国

523家煤矿焦煤库存整个7月下降了161万吨，降幅接近40%；下游钢厂及

焦化厂焦煤库存则增加了158万吨，增幅为9.7%。且铁水日产量的短暂回

升也提振了焦煤得需求。 

图表1 煤矿精煤库存季节性走势 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：Mysteel 

而进入8月份以后，下游库存已经补充至近3年来得高位，补库进程明

显放缓，8月第一周钢厂及焦化厂焦煤库存环比上一周基本持平。上游523

家煤矿得焦煤库存也仅环比下降了2.6万吨。另一方面，9月初阅兵活动期
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一旦

间，华北地区钢厂将阶段性限产。上周末唐山地区的限产方案已经公布。

也就是说未来2-4周铁水产量有下降的预期。也就是说当下焦煤的基本面是

弱于7月份的。 

同时，由于本轮焦煤价格的反弹具有明显得预期推动特点，所以盘面

价格在度明显升水现货，到8月12日收盘，主力合约2601已经升水蒙5现货 

170元/吨，高升水之下，套保盘可能会对价格形成一定压制。事实上，最

近两个交易日，焦煤仓单有所增加，之前一直为0,8月12已经增至800手，

后续还有进一步增加的可能。  

图表2 焦煤仓单季节性数据 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：大商所 

综合以上分析，本轮焦煤反弹虽然与7月份主要都是预期推动导致，但

本轮反弹过程中焦煤基本面表现弱于7月，且目前虚实盘比过高问题已经有

所缓解。虽然中期来看，焦煤底部已经出现，但是短期一旦反内卷的预期

阶段性减弱，价格不排除回调可能。所以，建议在操作过程中需要注意节

奏，目前位置下不建议高位追多，可等待回调后寻找逢低买入机会。 
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以上文中涉及数据来自：Wind、同花顺 iFind，东海期货研究所整理。 
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