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摘要：

11 月以来，由于多发的煤矿事故，导致山西省煤矿安全形势骤然严峻。特

别是 11 月 16 日吕梁永聚煤矿发生重大火灾事故，社会影响恶劣，并且之后当地

再次接连发生多起事故，导致吕梁安全监管力度骤然升级。11 底，国务院安委

会办公室亲自派队到山西进行督导检查。从而导致原煤供应偏紧。现货市场成交

价不断攀升，价格保持坚挺，不少煤矿 10 天内订单已经售罄，线上竞价也很火

热，根本不愁卖。需求端，当前焦、钢企业焦煤库存偏低，对焦煤存在刚需采购

需求。在供给收缩、刚需稳定的大背景下，预计焦煤偏强局面能够维持一段时间。
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一、行情回顾

1、本月焦煤整体一路上涨

焦煤 K 线图

数据来源：文华财经 和合期货

2、焦煤本月成交情况

11 月 1--11 月 30 日，焦煤指数总成交量 428.2 万手，较上月增加 163.3 万

手，总持仓量 21.1 万手，较上月增仓 2.4 万手，焦煤主力回落，主力合约收盘

价 2090，与上月收盘价上涨 15.15%。

二、宏观数据

中国国家统计局 11 月 30 日公布，11 月份中国制造业采购经理指数(PMI)为

49.4%，略低于上月的 49.5%，位于荣枯线水平以下。11 月制造业 PMI 低于市场

预期的 49.7%。



数据来源：中经数据

11 月份，受部分制造业行业进入传统淡季，以及市场需求不足等因素影响，

制造业 PMI 略低于上月 0.1 个百分点。生产指数为 50.7%，比上月下降 0.2 个百

分点，仍保持在临界点以上。新订单指数为 49.4%，比上月略降 0.1 个百分点。

制造业 PMI 中新动能较快增长。从重点行业看，高技术制造业 PMI 为 51.2%，

比上月上升 2.0 个百分点，重返扩张区间；装备制造业 PMI 为 51.6%，比上月上

升 0.9 个百分点，行业扩张有所加快。大型企业 PMI 为 50.5%，较上月下降 0.2

个百分点；中型企业 PMI 为 48.8%，较上月上升 0.1 个百分点：小型企业 PMI 为

47.8%，较上月下降 0.1 个百分点。比较来看，大、中、小企业 PMI 基本上都与

上月持平。

整体而言，11 月份制造业增速虽略有放缓，但需求整体相对稳定，生产保

持扩张状态，新动能较快回升反映出经济结构处于优化进程。企业对后市也持续

保持较好预期，生产经营活动预期指数为 55.8%，较上月上升 0.2 个百分点，连

续 5个月保持在 55%以上的较好水平。



三、基本面分析

1、现货端

从山西焦煤焦炭国际交易中心公开的数据，可以看出，现货价格指数向上小

幅攀升。

新华焦煤指数 11 月 22 日-11 月 28 日，注：指数基期为 2017 年 1 月第一周，

基点为 1000 点。

数据来源：山西焦煤焦炭国际交易中心

指数名称

定基指数(点)

涨跌

本期 上期

综合指数 1563 1556 7

长协指数 1481 1481 0

现货指数 1710 1691 19

竞价指数 1617 1598 19

数据来源：山西焦煤焦炭国际交易中心



地区 代表规格品 运输方式
现货 元/吨

本期 涨跌

河北

钱矿肥精煤
铁路 — —

公路 2455 100

钱矿高灰肥精

煤
公路 2295 80

邯马焦精煤
铁路 — —

公路 2100 0

邢台 1/3 焦精

煤
铁路 1840 110

山西

沙曲焦精煤

铁路

2110 0

马兰肥精煤 2065 0

双柳肥精煤 公路 2200 120

辽宁 肥精煤 铁路 — —

黑龙江

鸡西焦精煤

铁路

1650 0

鹤岗 1/3 焦精

煤
1450 0

安徽

焦精煤

铁路

— —

肥精煤 — —

淮南 1/3 焦精

煤
1695 0

山东

枣庄 1/3 焦精

煤
铁路

1680 0

济宁气精煤 1574 0

河南
焦精煤

铁路
— —

1/3 焦精煤 — —



数据来源：山西焦煤焦炭国际交易中心

2、供应端

11 月 10 日，山西省临汾市尧都区山西东泰鑫源煤业有限公司发生一起机电

事故。

11 月 16 日，山西省吕梁市永聚煤业办公楼发生重大火灾事故。

11 月 20 日，山西省忻州市冀中能源大远煤矿发生一起顶板事故。

11 月 21 日，山西吕梁中阳付家焉煤业有限公司发生一起机电事故。

11 月 24 日，上市公司山西焦煤旗下子公司的斜沟矿发生一起事故。

11 月 24 日，山西长治古城煤矿井下南翼 2#回风大巷延伸段发生一起机电事

故。

11 月 28 日，黑龙江龙煤双鸭山矿业有限责任公司双阳煤矿发生冲击地压顶

板事故。

11月 24日国务院安委会办公室发布对山西省矿山安全生产帮扶指导工作方

案，其中提到帮扶工作组将于 2023 年 11 月下旬入驻山西开展督导检查，至 2024

年 5 月结束，期间对重点煤矿地区开展排查工作。

产地矿难事故频发，涉及停产煤矿较多，安检形势升级，部分矿山供应减量。



数据来源：Mysteel

据我的钢铁网数据，本周调研 276 家炼焦煤矿样本，数据显示：本周样本煤

矿原煤日产 103.5 万吨，较上周减产 10.6 万吨，环比上月减少 14.5 万吨。而吕

梁地区减产最为明显，本周吕梁地区原煤日产 25.88 万吨，较上周减产 8.64 万

吨。

3、库存方面

据 Mysteel 数据显示，本周原煤库存 122.63 万吨降 11.18 万吨，精煤库存

23.75 万吨降 3.85 万吨。当下炼焦煤产量缩减，然而下游刚需旺盛，叠加冬储

需求，煤矿出货压力不大，预售订单签定顺利。据调研，不少煤矿 10 天内订单

已经售罄。线上竞价也很火热，低硫主焦煤已有 2575 元/吨的成交价格。



数据来源：Mysteel

4、需求方面

截至 11 月 17 日，钢厂日均铁水产量 235.5 万吨，较 9 月底高位下降 13.5

万吨，与去年同期相比增加 10.6 万吨，预计后续继续减量空间有限。

一方面，1—10 月国内粗钢累计产量 8.75 亿吨，累计同比增长 1.4%，后续

粗钢产量的政策压力有所减弱，钢厂行政性减产压力较小。

另一方面，基于四季度末至明年一季度初的政策预期，钢材需求有一定回暖

预期，钢厂利润有望在钢材价格修复带动下中枢回升，钢厂高炉开工率或将在此

支撑下维持高位，而焦企开工率通常与钢厂高炉开工相匹配，预计后续焦钢企业

开工仍将处于高位区间。

下游焦钢企业存在一定的冬储补库预期，冬季下游生产企业往往会根据当时

的厂内库存以及未来的生产计划进行冬储补库。同时，从近几年的下游补库强度

来看，焦企冬储期间通常补库 250 万—450 万吨不等，钢厂补库 100 万吨左右，

目前焦钢企业仍有补库预期，且考虑到宏观环境回暖，下游企业可能会依据需求

预期提高厂内原料库存中枢水平，下游库存水平仍有较大的回升空间。



5、进口方面

据海关总署最新数据显示，2023 年 1-10 月份中国累计进口炼焦煤 8070.89

万吨，同比增长 56.29%。主要从蒙古国、俄罗斯进口，分别占是 51.28%、27.12%。

数据来源：Mysteel

10 月份我国进口煤炭 3599.2 万吨，较去年同期增加 681 万吨，增长 23.34%；

较 9月份环比减少 614.8 万吨，下降 14.59%。

据 Mysteel 统计数据推测，蒙古国三大主要进口口岸（甘其毛都、策克及满

都拉）通关车数小幅回升，截止 11 月 21 日日均通关合计 2065 车，环比增加 636

车，增幅 44.51%。通关有效天数以及单日进口车数的增长将带来更多的蒙煤进

口量，两方面因素叠加下 11 月份进口量预计较 10 月份小幅增长。

四、后市行情研判

供给端，近期山西、黑龙江等地区出现煤矿事故，国务院安委会督导组 11

月下旬已进驻山西，煤矿安全检查趋严，焦煤供应出现收紧。现货市场成交价不

断攀升，价格很坚挺。不少煤矿 10 天内订单已经售罄，线上竞价也很火热，不

愁卖。

需求端，当前焦、钢企业焦煤库存偏低，对焦煤存在刚需采购需求。本周原



煤库存 122.63 万吨降 11.18 万吨，精煤库存 23.75 万吨降 3.85 万吨。

整体来看，在供给收缩、刚需稳定的大背景下，预计焦煤偏强局面能够维持

一段时间。



风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，

本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。

和合期货投询部

联系电话：0351-7342558

公司网址：http://www.hhqh.com.cn

和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、

期货投资咨询业务、公开募集证券投资基金销售业务。

http://www.hhqh.com.cn
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