
 

 全球商品研究·黑色金属 

 原料供应端扰动大涨，成材累库压力较

大 

2025 年 9 月 17 日  星期三

内容提要 

受供应端消息扰动，近期黑色再次大幅上涨，其中焦煤

涨幅最为明显。 

消息面，据 9 月 8 日内蒙古自治区能源局关于全区生产

煤矿生产能力核查情况的通报，本次核查覆盖全区 2024 年

至 2025 年 6 月生产或阶段性生产煤矿 299 处，涉及产能

123570 万吨/年，发现 93 座煤矿存在超产行为。9 月 9 日，

乌海 14 家企业因为违规用地等原因被断电，其中涉及多家

焦化厂、洗煤厂等。 

目前上述矿山超产对整体供应影响并不显著，除非后续

山西、陕西等主产地也发布类似的超产文件。基本面，焦煤

供应端受限于各种因素处于偏低位，而需求端铁水已回升至

240 万吨以上，煤矿暂无大幅累库压力，预计短期价格仍有

支撑。不过随着蒙煤通关逐渐增加，可能会压制后期价格高

度。 

需求端，市场消息传，唐山市空气质量形势严峻，排名

处于倒数行列且有继续下滑风险。为应对这一局面，要求企

业做好硬减排措施准备，具体措施参照阅兵期间减排措施。 

总结来看，近期市场利好消息较多，煤矿供应端扰动仍

存，叠加国庆前钢材原料补库，预计短期价格仍有较强支撑。

而成材端，供应压力较大，螺纹需求暂无“旺季”表现，区

域性累库压力较大，价格相对偏弱。若国庆节后旺季需求仍

不及预期，且“反内卷”效果未达目标，随着库存累积，钢

材价格或有下跌风险，需关注后续相关政策执行力度。 
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一、煤矿查超产，焦煤大幅上涨 

受消息扰动，近期黑色再次大幅上涨，其中焦煤涨幅最为明显。 

据 9 月 8 日内蒙古自治区能源局关于全区生产煤矿生产能力核查情况的通报，本次核查覆

盖全区 2024 年至 2025 年 6 月生产或阶段性生产煤矿 299 处，涉及产能 123570 万吨/年，发现

93 座煤矿存在超产行为。其中 2024 年超公告产能煤矿 89 座，占总量的 30%；2024 年度原煤产

量超过公告产能 110%的煤矿 33 处，2025 年 1-6 月单月原煤产量超过公告产能 10%的煤矿 15

处，均在鄂尔多斯市。 

据钢联调研，2025 年 1-6 月单月原煤产量超过公告产能 10%的煤矿 15 处，合计年产能 3460

万吨。其中 13 处是动力煤矿山，共计年产能 3220 万吨，并且大多是年产能 100-300 万吨的中

小型矿山，仅有一座矿山产能达到了 1300 万吨。截止 9 月 16 日，有 5 座煤矿（产能共计 1930

万吨/年）因存在安全隐患，责令停产整顿 5-7 天，其中 4 座煤矿完成全面整改并恢复正常生产。 

此外，据 9 月 9 日公布的《关于对企业实施断电的函》，乌海市近期开展了环境问题整改

情况复查，发现 14 家企业存在涉及违法用地、企业手续不齐全、消防手续不合格、消防设施不

完善、环境整改状态不合格等多项复查整改不达标情况，经八部门联合议定，决定对 14 家企业

进行断电，其中涉及多家焦化厂、洗煤厂等。据 Myteel 跟踪调研，目前两家焦化企业生产正常，

限电对其影响有限，维持正常焦炭供应。 

从基本面看，因阅兵活动临时停产的煤矿上周都已集中复产。据钢联，523 座炼焦煤矿山原

煤日均产量 185.6 万吨（+15.6 万吨），精煤日均产量 72.8 万吨（+3.5 万吨）；汾渭数据，138

家 363 座煤矿原煤周产量 1226 万吨（+58.7 万吨），精煤产量 608.9 万吨（+30.1 万吨）。不过

煤矿库存数据略有分化，钢联数据，523 家企业原煤库存 473 万吨（-1.6 万吨），精煤库存 254.5

万吨（-13.6 万吨）；汾渭数据，138 家 363 座煤矿原煤库存 240.9 万吨（+6.7 万吨），精煤库存

199.7 万吨（+0.4 万吨）。 

进口蒙煤方面，受检查影响，9 月 16 日甘其毛都外调暂停装车。据中国煤炭资源网调研，

部分物流反馈预计晚上恢复装车，通关暂时没有影响。17 日消息传，蒙煤已经全部正常通关，

前期监管积压的煤要全部释放。据钢联，9 月以来甘其毛都蒙煤通关大多在 1200 车以上，日均

通关量 17 万吨，较 7-8 月明显增加，处于年内高位水平，短期的扰动并不会影响整体通关量增

加的趋势。 

目前来看，上述矿山超产对整体供应影响并不显著，除非后续山西、陕西等主产地也发布类

似的超产文件。基本面，焦煤供应端受限于各种因素处于偏低位，而需求端铁水已回升至 240 万

吨以上，煤矿暂无大幅累库压力，预计短期价格仍有支撑。不过随着蒙煤通关逐渐增加，可能
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会压制后期价格高度。 

图表 1. 523 家原煤产量 图表 2. 523 家精煤库存 

  

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

二、唐山限产传闻 

据唐宋，市场消息传，唐山市空气质量形势严峻，排名处于倒数行列且有继续下滑风险。为

应对这一局面，要求企业做好硬减排措施准备，具体措施参照阅兵期间减排措施，时间为 9 月

15 日至 9 月 30 日。 

据钢联，目前部分企业表示已接到限产消息通知，个别焦企已延长结焦时间 30%，当前唐

山市场焦化厂整体开工率在 75%左右。钢厂端回应目前已收到限产通知，具体实施方案还有待

商榷。 

目前限产仅涉及焦化和烧结，未要求高炉限产，对铁水产量和原料需求无显著影响。基本

面，上周 25 座高炉复产，铁水已回升至前期正常水平。钢联 247 家钢企日均铁水产量 240.6 万

吨（+11.7 万吨）；进口矿日耗 296.65 万吨（+16 万吨）。而下游钢材需求表现不及预期，且存

在持续累库的压力。其中，螺纹产量 211.9 万吨（-6.8 万吨），表需 198 万吨（-4 万吨），总库

存 654 万吨（+14 万吨），尤其是杭州建材库存飙升至 121 万吨，远超去年同期。 
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图表 3. 螺纹需求 图表 4. 杭州建材库存 

  

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

三、总结展望 

总结来看，近期市场利好消息较多，煤矿供应端扰动仍存，叠加国庆前钢材原料补库，预计

短期价格仍有较强支撑。而成材端，供应压力较大，螺纹需求暂无“旺季”表现，区域性累库压

力较大，价格相对偏弱。若国庆节后旺季需求仍不及预期，且“反内卷”效果未达目标，随着库

存累积，钢材价格或有下跌风险，需关注后续相关政策执行力度。 
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分析师承诺 
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观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合理判断得出
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具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 
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