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双焦周度小结
基本面 焦   煤 焦   炭

现 货 焦煤现货市场价格下跌，山西吕梁低硫主焦1590，周环比+0；甘其毛
都口岸蒙5#原煤1060,周环比-25，金泉蒙5#精煤1400，周环比-20。

焦炭第三轮提降全面落地，仍有第四轮提降预期。周内山东、
河北等主流企业到厂价格下跌50元/吨（第三轮），港口价格下
跌20，日照港准一级焦1680（-20）。

供 应 供给充裕。周110家样本洗煤厂开工率68.82%，环比+0.52%；523家样
本矿山开工率90.93%，环比+1.15%。

焦炭开工稳定。全样本独立焦化厂产能利用率73.68%，环比
+0.53%，247家钢铁企业产能利用率86.37%，环比-0.15%。

需 求 铁水日均产量小幅震荡，钢厂利润继续回落，周内钢坯价格偏弱震荡，
内陆地区下游开始主动采购低价煤种进行冬储，沿海地区暂未启动。

铁水日均产量235.8万吨，较上周-0.14万吨，较有韧性，短期
吨焦尚有利润，但下游成材价格偏弱，钢厂进一步压缩原料价
格，后市仍有第四轮提降预期。

库 存 供给侧矿山、港口，需求端独立焦化厂均累库，钢厂小幅去库，总库
存继续累库。目前上游库存压力较大，下游开启冬储但补库速度较缓。

焦炭独立焦化厂、钢企、港口均累库，总库存累库。

利 润 利润回落，吨焦利润11元/吨，环比-25元/吨。

基 差 01主力合约基差贴水，1-5价差走缩。 01盘面基差升水，1-5价差窄幅震荡。

小 结

焦煤市场供给充裕，进入冬储时间，下游对低价煤的接货意愿增强，
期货市场前期贴水状态得到改善，现货价格下跌而期货震荡上涨，基
差收敛。市场关注点转向冬储需求的强度和宏观政策对情绪的影响，
下有支撑，考虑到高供给、高库存以及铁水需求同比下滑，预计冬储
规模不会太大，震荡行情，上方需关注60日均线压力位。

焦炭主要跟随成材端变化，供给稳定，需求端较有韧性，短期
供需处于平衡状态，第三轮提降以后，独立焦化厂利润不高，
对第四轮提降有抵抗情绪，钢厂盈利率下滑，有进一步压缩原
料的动力，第四轮提降尚有博弈。盘面来看，01基差升水结构，
上方受到钢材利润影响，大规模冬储可能性暂时看不到，下方
需求较有韧性，前低附近有强支撑，区间震荡为主。

风险点 突发环保政策;经济政策超预期；钢材需求超预期。

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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行情回顾：进入冬储行情博弈阶段

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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一、现货价格与基差
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p 现货方面，山西吕梁低硫主焦1590，周环比+0；甘其毛都口岸蒙

5#原煤1060,周环比-25，金泉蒙5#精煤1400，周环比-20。

p 进口方面，蒙煤通关维持高位，口岸库存累积，贸易商询价多成

交弱。海运方面海运煤价格延续下跌，俄罗斯K4主焦煤远期现货

141美金/吨，周环比-4美金/吨，澳洲峰景硬焦煤远期CFR报价217

美金/吨，周环比-1.5美元/吨。

焦煤：现货价格下跌，国产煤低稳高降、蒙煤澳煤持续下跌

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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焦煤：主力合约基差收敛，1-5价差走缩

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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p 现货方面，周度汾渭焦炭指数：吕梁准一级焦1560（-50），唐
山准一级焦 1760（-50）日照港准一级焦1680（-20）
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焦炭：第三轮落地，焦钢企业博弈第四轮提降，港口价格下跌
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数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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焦炭：主力合约基差走弱，1-5价差窄幅震荡

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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二、供给
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p 洗煤厂方面，110家样本洗煤厂开工率68.82%，环比+0.52%；日均
产量57.493万吨，环比+0.085万吨。

p 煤矿方面，523家样本矿山开工率90.93%，环比+1.15%；原煤日均
产量204.92万吨，环比+2.60万吨。

  总体来看，供给端矿山开工仍处于年内高位，洗煤厂开工稳定。总
体供应充裕。

焦煤：周内矿山和洗煤厂开工回升，供给充裕

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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p 全样本独立焦化厂产能利用率73.68%，环比+0.53%；日均产量
66.62万吨，环比+0.48万吨。

p 247家钢铁企业产能利用率86.37%，环比-0.15%；日均产量73.68
万吨，环比+0.53万吨。

  焦炭供给小幅增加。周内第三轮提降全面落地，第四轮提降尚在博
弈；钢企焦化有刚需支撑，开工维持中性水平。

焦炭：独立焦化厂开工率回升，钢厂焦化产能利用率基本持平

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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三、进出口
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p 1-10月中国进口量炼焦煤总计9924.7万吨，同比上涨23.26%；10
月份，中国进口炼焦煤995.7万吨，同比增24.8%，环比降3.9%。

p 本周俄罗斯K4主焦煤远期现货141美金/吨，周环比-4美金/吨，
澳洲峰景硬焦煤远期CFR报价217美金/吨，周环比-1.5美元/吨。
蒙煤甘其毛都口岸监管库存延续上升，通关量维持年内高位，口
岸价格偏弱运行。

-10.00%
0.00%
10.00%
20.00%
30.00%
40.00%
50.00%
60.00%
70.00%

 -   

 200.00 

 400.00 

 600.00 

 800.00 

 1,000.00 

 1,200.00 

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

万吨
焦煤净进口

2021年 2022年 2023年 2024年 同比

焦煤：10月炼焦煤净进口同比上涨23.26%，蒙煤通关高位运行

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭，中国海关总署

0

50000

100000

150000

200000

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

吨 288口岸蒙煤通关量(5日移动平均）

2019 2020 2021 2022 2023 2024

0

5

10

15

20

25

2022年
2月

2022年
4月

2022年
6月

2022年
8月

2022年
10月

2022年
12月

2023年
2月

2023年
4月

2023年
6月

2023年
8月

2023年
10月

2023年
12月

2024年
2月

2024年
4月

2024年
6月

2024年
8月

2024年
10月

百万吨
炼焦煤进口

炼焦煤进口总量 蒙古 俄罗斯 加拿大 美国 印尼 澳大利亚



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

焦炭：11月出口价格下滑，10月净出口量下降
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数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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四、库存
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焦煤：矿山、洗煤厂、港口均累库，小样本加权库存累库
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焦煤：下游独立焦化厂累库、钢企去库，下游低价开始冬储
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   焦炭总库存累库，周内各环节均累库，铁水
周内小幅下降，刚需量有支撑，下游钢企主动给
增加焦炭库存以备冬储。钢企焦炭库存可使用天
数1148天，环比+0.28天。

焦炭：独立焦化厂、钢企、港口均累库，总库存累库

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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五、需求与利润
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需求：焦炭日均消费小幅下降，铁水较有韧性，钢企盈利率回落
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需求：五大材产量环比提升，焦化企业利润回落

根据钢联数据统计，本周五大材产量869.3万吨，环比上周+7.72万吨；螺纹高炉利润-216.69元/吨，周环比-33.75元/吨；吨焦利
润11元/吨，环比-25元/吨。

焦煤方面，铁水日均产量235.8万吨，较上周-0.14万吨，较有韧性，宏观方面，近期为政策真空期，周内有地产相关收储消息
释放积极信号，基本面进入冬储节奏，但下游钢材价格疲软，利润下滑，钢厂有进一步压缩原料价格的动力。焦煤方面，供需宽松，
上游有累库压力，从季节性来看，临近月底，下游由于天气和运输原因有冬储需求，下游低价补库冬储，持货意愿边际回暖。焦炭
方面，周内由于煤价下跌速度快于焦炭，短期吨焦尚有利润，但下游成材价格偏弱，钢厂进一步压缩原料价格，第三轮提降后，仍
有第四轮提降预期，焦钢博弈激烈，下游采购心态平缓，等待价格出现性价比。

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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一切为了提升客户盈利能力

一切为了优秀员工持续成长

创新服务

       价值共享


