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九月观点：供需格局好转 价格震荡偏强 

简要介绍

p 核心观点

       供给：随着焦煤价格上涨，焦化厂亏损扩大，焦企限产增多，焦炭产量持续下滑，目前焦炭产量已经处于近五年同期最低位，预

计9月焦炭产量也将保持低位。

       需求：8月份钢厂盈利率低位徘徊，目前全国247家样本钢厂盈利率仅32.47%，处于年内的低位水平，不过从日均铁水产量来看，

8月份铁水产量较7月均值小幅下滑，9月铁水产量可能持稳为主，如果钢材需求明显好转，不排除铁水产量小幅回升。

       走势展望：焦化厂减产背景下，焦炭供需格局好转，焦炭与铁水产量比值回落，焦炭去库速度加快，不过当下焦炭基差已经偏低、

叠加钢材弱需求压制，预计焦炭期货价格震荡偏强运行，但波动剧烈，回落做多为主，不宜追高。

       风险提示：1. 煤矿复产加快；2. 钢材需求不及预期。

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货

焦炭月涨跌/指数 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2016 -0.82% 11.17% 11.25% 40.38% -23.22% 12.56% 11.71% 11.07% 10.13% 37.69% 7.68% -18.91%

2017 7.21% 1.29% 7.50% -10.72% -13.33% 22.67% 16.60% 15.11% -17.19% -13.01% 25.36% -5.30%

2018 0.32% 11.47% -18.65% 3.99% 10.10% 1.44% 6.87% 7.53% -6.85% 5.14% -15.24% -4.73%

2019 7.12% 2.87% -6.83% 3.90% 4.38% -3.07% 4.18% -12.54% -1.13% -7.12% 5.43% 3.01%

2020 -2.87% -2.13% -4.75% -0.74% 10.78% 0.31% 5.39% -0.75% 0.68% 9.86% 11.72% 16.90%

2021 -9.56% -2.39% -6.95% 11.44% -5.10% 5.40% 10.67% 12.20% 8.89% -18.50% -4.81% 7.22%

2022 5.63% 6.18% 18.60% -6.69% -3.39% -13.06% -8.28% -12.31% 13.46% -14.44% 16.21% -3.29%

2023 5.25% 2.44% -6.05% -20.82% -11.57% 11.61% 6.77% -0.67% 12.74% -3.50% 7.31% -5.09%

2024 -5.94% 1.55% -15.35% 17.08% -3.25% -0.85% -8.87% -3.18% 13.23% -9.83% -7.04% -4.28%

2025 -1.40% -5.44% -5.35% -3.52% -15.12% 7.57% 15.43% 1.06% -0.04% 9.94% -10.11% 4.24%

2026 1.87% -4.62% 5.69% 6.10% 3.71% 2.75% -9.40% 19.44%
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01
行情回顾：期货强于现货 基差大幅走弱



行情回顾：期货价格大幅上涨01

p 八月份，焦炭期货价格大幅上涨，截至8月27日，焦炭2701合约收盘价2135.5元/吨，较7月31日上涨327.5元/吨，涨幅18.11%。

p 随着焦煤现货价格大幅上涨，八月焦化厂亏损加剧，焦企减产增多，焦炭产量持续下滑，焦炭总库存持续去化， 且八月中下旬去

库速度明显加快，焦炭供需格局好转。

资料来源：博易大师  同花顺   长江期货



行情回顾：现货先跌后涨 基差大幅走弱01

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货

p 从现货走势来看，焦炭价格先跌后涨。截至8月26日，山西

吕梁准一级冶金焦1680元/吨，较7月31日上涨100元/吨。

p 从基差走势来看，先走弱后走强，目前吕梁焦炭基差-41元/

吨，较7月31日走弱176元/吨。
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02
产业格局：焦企亏损减产 库存去化顺畅 



焦煤价格上涨 焦化厂亏损扩大02

简要介绍

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货

p 8月份以来，焦化厂亏损扩大。从焦化副产品来看，普遍上涨，

但是焦煤价格涨幅更大，8月初焦炭第三轮提降落地，直至8月

底才开始提涨。

p 8月20日，Mysteel调研全国30家独立焦化厂平均吨焦盈利为-

149元/吨。
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焦化厂亏损减产 焦炭产量降至低位02

简要介绍

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货

p 2026年1-7月，中国焦炭累计产量为29420万吨，同比增加

252万吨，增幅1.2%。其中，7月焦炭产量4135万吨，当月日

均产量为133万吨，处于年内低位水平。

p 7月底以来，焦化厂利润转负，8月焦炭产量环比大幅下滑，目

前焦化厂亏损幅度较大，焦炭产量已经处于近五年同期最低位，

预计9月焦炭产量也将保持低位。
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7月焦炭出口环比下降02

简要介绍

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货

p 据海关总署公布的进口焦炭数据显示，今年1-7月中国焦炭累计进口量为22万吨。

p 1-7月中国焦炭及半焦制品出口总量为444万吨，较去年同期增加4万吨，其中7月出口43万吨，环比减少34万吨。

p 1-7月焦炭净出口同比减少6万吨。
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钢厂盈利率偏低02

简要介绍

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货

p 1-7月份，黑色金属冶炼和压延加工业利润总额290.9亿元，同比下降51.2%。其中7月，黑色金属冶炼和压延加工业利润总额-

26.8亿元，为今年以来利润最差的月份。

p 从更高频的周度调研数据来看，8月份钢厂盈利率低位徘徊。截至2026年8月21日当周，全国247家样本钢厂盈利率为32.47（-

1.30）% 。
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铁水产量环比下滑02

简要介绍

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货

p 根据国家统计局数据：2026年1-7月中国生铁产量为49577万吨，

同比下降3.0%；1-7月中国粗钢产量为57704万吨，同比下降

3.1%。

p 从Mysteel统计的全国247家样本钢厂日均铁水产量来看，8月份

铁水产量较7月均值小幅下滑。近期钢厂利润不佳，仍面临亏损

减产压力。
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焦炭与铁水产量比值回落02

简要介绍

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货

p 从日均焦炭产量与日均铁水产量比值来看，8月大幅回落，显

示焦炭供需格局转强。
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焦煤产量仍在低位徘徊02

p 2026年7月，山西省原煤产量降至6893.3万吨，同比下降

35.8%（去年同期为10699.1万吨）；2026年1-7月，山西省

原煤累计产量为68028.7万吨，同比下降10.2%

p 1-7月，全国炼焦精煤累计产量25916万吨，同比减少1762万

吨，降幅6.37%。其中，7月份焦煤产量3051万吨，环比减少

398万吨，降幅11.5%，同比减少830万吨，降幅21.39%。

p 目前焦煤产量仍在低位。Mysteel统计523家炼焦煤矿山样本

原煤日均产量153.2万吨，而事故发生前为208.6万吨。

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货
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预计山西炼焦煤产量中长期仍将维持低位02

p 根据Mysteel最新调研结果：5月23日起山西炼焦煤矿山共计186座煤矿存在停产现象，产能合计25265万吨。截至7月29日，复产

煤矿数量为101座，产能共计16010万吨；当日处于停产煤矿共计85座，产能共计9255万吨。

p 调研结果显示，目前煤矿复产未见加速情形，常态化安全督查依旧常见，煤矿产能释放有限，预计山西炼焦煤产量中长期仍将维持

低位。

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货



焦化厂、钢厂库存下降02

简要介绍

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货

p 8月份，独立焦化厂库存拐头向下，目前全样本焦化厂焦炭库

存仍处于近五年同期偏高水平。

p 钢厂焦炭库存持续下降，不过目前247家样本钢厂焦炭库存、

可用天数也处于同期偏高水平。
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焦炭总库存快速去化02

简要介绍

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货

p 8月份焦炭港口库存平稳。

p 从产业链样本企业焦炭总库存来看，8月总库存持续去化， 且

最近两周去库速度明显加快。

p 随着焦化厂亏损减产，近期焦炭库存有望持续快速去化。
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走势展望：供需格局好转 价格震荡偏强 03

简要介绍

p 核心观点

       供给：随着焦煤价格上涨，焦化厂亏损扩大，焦企限产增多，焦炭产量持续下滑，目前焦炭产量已经处于近五年同期最低位，预

计9月焦炭产量也将保持低位。

       需求：8月份钢厂盈利率低位徘徊，目前全国247家样本钢厂盈利率仅32.47%，处于年内的低位水平，不过从日均铁水产量来看，

8月份铁水产量较7月均值小幅下滑，9月铁水产量可能持稳为主，如果钢材需求明显好转，不排除铁水产量小幅回升。

       走势展望：焦化厂减产背景下，焦炭供需格局好转，焦炭与铁水产量比值回落，焦炭去库速度加快，不过当下焦炭基差已经偏低、

叠加钢材弱需求压制，预计焦炭期货价格震荡偏强运行，但波动剧烈，回落做多为主，不宜追高。

       风险提示：1. 煤矿复产加快；2. 钢材需求不及预期。

资料来源：Mysteel  同花顺   长江期货

焦炭月涨跌/指数 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2016 -0.82% 11.17% 11.25% 40.38% -23.22% 12.56% 11.71% 11.07% 10.13% 37.69% 7.68% -18.91%

2017 7.21% 1.29% 7.50% -10.72% -13.33% 22.67% 16.60% 15.11% -17.19% -13.01% 25.36% -5.30%

2018 0.32% 11.47% -18.65% 3.99% 10.10% 1.44% 6.87% 7.53% -6.85% 5.14% -15.24% -4.73%

2019 7.12% 2.87% -6.83% 3.90% 4.38% -3.07% 4.18% -12.54% -1.13% -7.12% 5.43% 3.01%

2020 -2.87% -2.13% -4.75% -0.74% 10.78% 0.31% 5.39% -0.75% 0.68% 9.86% 11.72% 16.90%

2021 -9.56% -2.39% -6.95% 11.44% -5.10% 5.40% 10.67% 12.20% 8.89% -18.50% -4.81% 7.22%

2022 5.63% 6.18% 18.60% -6.69% -3.39% -13.06% -8.28% -12.31% 13.46% -14.44% 16.21% -3.29%

2023 5.25% 2.44% -6.05% -20.82% -11.57% 11.61% 6.77% -0.67% 12.74% -3.50% 7.31% -5.09%

2024 -5.94% 1.55% -15.35% 17.08% -3.25% -0.85% -8.87% -3.18% 13.23% -9.83% -7.04% -4.28%

2025 -1.40% -5.44% -5.35% -3.52% -15.12% 7.57% 15.43% 1.06% -0.04% 9.94% -10.11% 4.24%

2026 1.87% -4.62% 5.69% 6.10% 3.71% 2.75% -9.40% 19.44%
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