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双焦周度小结
基本面 焦   煤 焦   炭

现 货 现货价格国产煤和蒙煤下跌，澳煤受海外矿山停产影响涨价。山西吕
梁低硫主焦1270，周环比-10；甘其毛都口岸蒙5#原煤815,周环比-25，
金泉蒙5#精煤1040，周环比-45。

焦炭首轮落地，山东、河北等主流企业到厂价格+50，港口价格
+30，日照港准一级焦1360（+30）。

供 应 供应继续提产。523家样本矿山开工率87.7%，环比+0.54%；110家样本
洗煤厂开工率61.9%，环比-0.80%；蒙煤日均通关量继续回升。

焦炭供应增产。全样本独立焦化厂产能利用率73.51%，环比
+0.55%；247家钢铁企业产能利用率87.42%，环比-0.02%。

需 求 铁水日均产量240.12万吨，环比-0.1万吨，刚需量基本持平，钢厂盈
利率上涨，节前补库窗口期临近尾声，国内流拍率走高，下游独立焦
化厂和钢厂补库谨慎，刚需拿货。

铁水日均产量240.12万吨，环比-0.1万吨，吨焦平均利润亏损
幅度收窄，焦化厂首轮提涨落地，但随着钢厂对钢材未来出口
不确定担忧的增加，高价补库意愿不强，第二轮提涨仍有博弈。

库 存 供给侧矿山、洗煤厂和港口去库，甘其毛都口岸库存去化，需求侧独
立焦化厂和钢厂累库，总库存去库。库存向下游转移。

焦炭港口累库，钢厂和独立焦化厂均去库，总库存累库。下游
刚需补库，超额补库积极性不强。

利 润 焦化利润回升。吨焦利润-16元/吨，环比+33元/吨。

基 差 09主力合约贴水现货，5-9价差窄幅震荡。 05主力合约升水现货幅度收敛，5-9价差接近0值。

小 结

宏观方面，周内中美关税摩擦影响减弱，后市出口的不确定性加强。
基本面方面，短期焦煤供需平衡，但铁水临近峰值，煤矿持续复产，
基本面向供强需弱过渡。盘面05 合约仓单压力大、贴水深，或成今年
交割量最大合约，下方空间受资金情绪影响；09 合约短期超跌已至蒙
煤二季度长协价，短期下方空间有限，后续关注月底国内政策以及5月
淡季现货反馈。中期二季度淡季下需要通过价格淘汰落后产能，过剩
压力仍存，操作上，逢反弹空配。

焦炭供需平衡，投机需求边际转弱。周内首轮提涨落地，但宏
观贸易摩擦的不确定下，钢材出口有隐忧，或将拖累原料价格。
盘面来看，05合约升水结构收敛，基本面矛盾较小，供应预计
继续提产来满足铁水增量，上下空间均有限，后续关注国内关
税对冲政策。操作建议，反弹沽空。

风险点 突发环保政策;安检和安监政策超预期；宏观经济政策超预期；中美贸易摩擦加剧；钢厂复产进度超预期。

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：主力换月移仓，煤焦现货暂有韧性，但供需边际转弱

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭

3,000

8,000

13,000

18,000

23,000

28,000

800

900

1,000

1,100

1,200

1,300

1,400

1,500

10/22

10/29

11/5

11/12

11/19

11/26

12/3

12/10

12/17

12/24

12/31

1/7

1/14

1/21

1/28

2/4

2/11

2/18

2/25

3/4

3/11

3/18

3/25

4/1

4/8

4/15

手元/吨 焦煤主力合约走势

净多头持仓 焦煤主连

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

1,400

1,500

1,600

1,700

1,800

1,900

2,000

2,100

2,200

10/22

10/29

11/5

11/12

11/19

11/26

12/3

12/10

12/17

12/24

12/31

1/7

1/14

1/21

1/28

2/4

2/11

2/18

2/25

3/4

3/11

3/18

3/25

4/1

4/8

4/15

手元/吨 焦炭主力合约走势

净多头持仓 焦炭主连

100

200

300

400

500

600

700

800

1800

2800

3800

4800

2022/1
/1

2022/4
/1

2022/7
/1

2022/1
0/1

2023/1
/1

2023/4
/1

2023/7
/1

2023/1
0/1

2024/1
/1

2024/4
/1

2024/7
/1

2024/1
0/1

2025/1
/1

2025/4
/1

美金/吨元/吨 焦煤价格

山西低硫主焦 山西中硫主焦 甘其毛都蒙3#精煤

河北唐山蒙5#精煤 俄罗斯产K4主焦CFR价 澳大利亚产峰景CFR价

200
250
300
350
400
450
500
550
600
650
700

1000

2000

3000

4000

5000

2021/1
0/2

7

2022/1
/2

7

2022/4
/2

7

2022/7
/2

7

2022/1
0/2

7

2023/1
/2

7

2023/4
/2

7

2023/7
/2

7

2023/1
0/2

7

2024/1
/2

7

2024/4
/2

7

2024/7
/2

7

2024/1
0/2

7

2025/1
/2

7

美金/吨元/吨
焦炭价格

吕梁准一价 山东钢厂准一到厂价 日照港出库价 FOB CSR62出口价



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

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1270，周环比-10；甘其毛都口岸蒙

5#原煤815,周环比-25，金泉蒙5#精煤1040，周环比-45。

p 进口方面，蒙方报价下调后，贸易商拉运积极性提高，4.14-4.17

日均通关759车，较上期日均增加109车。海运煤方面澳洲两大矿

山停产，澳煤整体供应偏紧，价格延续强劲，利润倒挂加剧。俄

罗斯K4主焦煤远期现货117.5美金/吨，周环比+0美金/吨，澳洲峰

景硬焦煤远期CFR报价201.2美金/吨，周环比+4.6美元/吨。

焦煤：国产煤与蒙煤价格下跌，澳煤相对价格偏强

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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焦煤：主力合约贴水现货，5-9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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p 现货方面，周度汾渭焦炭指数：吕梁准一级焦1210（+50），唐
山准一级焦 1410（+50）日照港准一级焦1360（+30）。

焦炭：焦炭首轮提涨落地，第二轮提涨难度加大

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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焦炭：主力合约升水结构收敛，5-9价差收窄

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61.9%，环比-0.80%；日均
产量52.095万吨，环比-0.76万吨。

p 煤矿方面，523家样本矿山开工率87.7%，环比+0.54%；原煤日均
产量197.66万吨，环比1.23万吨。 

总体来看，国内矿山供应仍在复产中，局部地区矿山收到搬家倒面影
响的产能逐步恢复，洗煤厂受价格影响短期开工略有回落，供应端保
持充裕。

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73.51%，环比+0.55%；日均产量
65.33万吨，环比+0.49万吨。

p 247家钢铁企业产能利用率87.42%，环比-0.02%；日均产量47.4万
吨，环比-0.01万吨。

  焦炭供给持续回升，周内独立焦化厂开工提产，钢厂联合焦企基本
持平，吨焦平均利润亏损，但焦化副产品利润尚可，暂无限产计划。

焦炭：焦化总产量随铁水需求回升上行

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 2025年1-2月中国累计进口炼焦煤1884.5万吨，同比增长5.3%。
其中，蒙古国进口量同比减少 215.36 万吨至 644.26 万吨，俄
罗斯、美国、加拿大和澳大利亚进口量均有不同程度增长：俄罗
斯进口 528.96 万吨（+119 万吨），美国进口 262.49 万吨（
+121.29 万吨），加拿大进口 210.61 万吨（+73.28 万吨），
澳大利亚进口 175.8 万吨（+19.74 万吨）。

p 2月单月进口量为 884.6 万吨，环比下降 11.5%，但同比增长 
12.4%。进口均价为 122.6 美元 / 吨，同比下降 53.5 美元 / 
吨。国内季节性环保限产、产能提升及进口煤质量标准趋严等因
素共同影响了进口需求。

焦煤：2025年1-2月炼焦煤进口同比增长5.3%，4月蒙煤甘其毛都
日均通车1005车，月环比+169车。

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭，中国海关总署
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焦炭：1-2月净出口量同比下降，4月焦炭FOB出口价格暂稳

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：矿山去库，洗煤厂和港口去库，小样本加权库存去库

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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焦煤：下游独立焦化厂、钢企累库，甘其毛都口岸去库

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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   焦炭总库存累库，钢企铁水产量继续回升，
独立焦化厂和钢企库存去化，刚需补库，港口继
续累库。钢企焦炭库存可使用天数12.29天，环
比-0.12天。

焦炭：港口累库，独立焦化厂和钢企去库，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



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

需求：焦炭日均消费和铁水日均基本持平，钢企高炉盈利率回升

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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需求：五大材产量环比增加，吨焦平均利润上涨

根据钢联数据统计，本周五大材产量872.71万吨，环比上周+1.65万吨；螺纹高炉利润73元/吨，周环比-35元/吨；吨焦利润-16元/
吨，环比+33元/吨。

焦煤方面，铁水日均产量铁水240.12万吨，环比-0.1万吨，刚需量基本持平。宏观方面，中美贸易摩擦影响减弱，后市出口的
不确定性增强。基本面方面，国产煤矿山继续复产，洗煤厂开工略有下滑，进口蒙煤通关量随着库容释放陆续提升，海运煤澳煤挺
价，利润倒挂加剧，进口有所减少，供应总量稳中有升。需求端钢厂复产速度趋缓，铁水复产接近峰值，供需边际转弱，现货缓慢
下跌，成交走弱，短期刚需支撑现货尚有韧性，但中期煤炭供应不减产，海运美煤缺口部分或将由低价蒙煤补齐，总体供需宽松不
改，等待补库结束后价格依旧承压。焦炭方面，周内焦化厂首轮提涨落地，五一节前原料仍有补库需求，目前供需处于弱平衡状态，
但随着对未来出口的担忧，钢厂并无超额补库意向，刚需补库为主，第二轮提涨预期4月底，但能否落地仍有博弈。

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


