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双焦周度小结
基本面 焦   煤 焦   炭

现 货 现货国产煤和蒙煤价格下跌，海运煤相对坚挺。现货方面，山西吕梁
低硫主焦1240，周环比-40；甘其毛都口岸蒙5#原煤800,周环比-20，
金泉蒙5#精煤1015，周环比-0。

焦炭首轮提降落地。山东、河北等主流企业到厂价格-50，港口
价格-20，日照港准一级焦1290（-20）。

供 应 供应相对充裕。洗煤厂方面，110家样本洗煤厂开工率62.08%，环比-
0.34%；煤矿方面，523家样本矿山开工率89.26%，环比-0.66%。

焦炭供应提升。全样本独立焦化厂产能利用率75.7%，周环比
+0.26%；247家钢铁企业产能利用率87.22%，周环比持平。

需 求 铁水日均产量244.77万吨，较上周-0.87万吨，有见顶预期。钢厂盈
利率继续回升，主要依靠煤价让利，下游主动开始压低煤炭库存。

铁水日均产量244.77万吨，较上周-0.87万吨，刚需减量，吨焦
平均利润回升，短期高铁水有支撑，但弱预期下，港口价格率
先松动，首轮提降落地，后市炭价易跌难涨。

库 存 供给侧矿山、洗煤厂、港口累库，需求侧独立焦化厂去库，钢厂累库，
蒙煤288口岸累库，总库存累库。上游去库困难，下游主动压减库存。

焦炭港口、独立焦化厂、钢厂均去库，总库存小幅去库。整体
去库幅度放缓。

利 润 焦化利润回升。吨焦利润7元/吨，环比+6元/吨。

基 差 09合约基差走强，9-1价差窄幅波动 09合约基差平水附近，9-1价差收敛。

小 结

宏观方面，中美关税超预期的利好情绪消化。焦煤淡季供强需弱格局
未改，供给未有减产，维持高相对位，下游持货意愿不强，主动压减
库存天数，铁水短期尚能维持高位，但需求淡季边际走弱。盘面来看，
5月淡旺季切换后，短期关税矛盾导致钢材“抢出口”或对煤炭情绪上
有所扰动，但基本面偏弱未改，价格重心持续下移，操作上，维持偏
空判断，超跌反弹后仍有下行空间。

焦炭基本面来看供需由平衡向供强需弱过渡阶段，供给端吨焦
利润回升，开工提产，焦炭利润主要依靠煤价让利；需求端钢
厂首轮提降落地，铁水有见顶预期，刚需量边际走弱。盘面来
看，宏观中美关税谈判给市场带来扰动，09合约回归平水后，
短期基本面有韧性，但随着供需预期边际转弱，成本端煤价难
以给到支撑。操作建议，反弹1-2轮升水可逢高空。

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：供增需减格局趋于明朗，期价冲高回落

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1240，周环比-40；甘其毛都口岸蒙

5#原煤800,周环比-20，金泉蒙5#精煤1015，周环比-0。

p 进口方面，蒙煤通关节后恢复。海运煤俄煤相坚挺，澳煤价格先

涨后跌。俄罗斯K4主焦煤远期现货120美金/吨，周环比-0美金/吨

，澳洲峰景硬焦煤远期CFR报价204.5美金/吨，周环+比1.1美元/

吨。

焦煤：国产煤和蒙煤淡季跌价，海运煤价格边际减弱

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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焦煤：主力合约基差走强，9-1价差窄幅波动

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1160（-50），唐
山准一级焦 1360（-50）日照港准一级焦1290（-20）。

焦炭：首轮提降落地，后市预期偏悲观

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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焦炭：主力合约基差平水附近，9-1价差窄幅波动

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62.08%，环比-0.34%；日均
产量52.805万吨，环比-0.30万吨。

p 煤矿方面，523家样本矿山开工率89.26%，环比-0.66%；原煤日均
产量200.61万吨，环比-1.49万吨。

  总体来看，国内矿山供应小幅下降，临汾地区前期因搬家倒面影响
的产能恢复，晋中和长治地区矿山小幅减产，洗煤厂因利润原因开工
窄幅震荡，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75.7%，周环比+0.26%，日均产量
67.15万吨，周环比+0.23万吨。

p 247家钢铁企业产能利用率87.22%，周环比持平，日均产量47.3万
吨，周环比持平。

  焦炭供给小幅提增，周内独立焦化厂继续提产，钢厂联合焦化开工
持平，吨焦平均利润回正，预计开工持续稳定，暂无限产。

焦炭：本周焦炭产量小幅提升，总体开工稳定

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 海关总署数据显示，2025 年 1-3 月中国累计进口炼焦煤 
2743.4 万吨，同比增长 2.0%。其中，1-2 月累计进口量为 
1884.6 万吨，3 月进口炼焦煤 858.8 万吨，同比下降 4.6%，
环比下降 2.9%。其中蒙煤和俄煤的进口增量明显，占比提升；
美煤受进口关税影响大幅下滑，加煤和澳煤由于进口利润倒挂，
性价比降低，进口减量。

p 蒙煤三大口岸整体日均通关1957车，环比下降0.2%。

焦煤：2025年1-3月炼焦煤进口同比增长2.0%，蒙煤通关量持稳

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：1-3月焦炭净出口量约为 174.7万吨，同比-21.63%，5月
上旬焦炭FOB出口价格继续持稳

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：矿山和洗煤厂累库，港口开始累库，小样本加权库存小幅
累库

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

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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   焦炭总库存小幅去库，钢企铁水产量下滑，
焦炭各环节均去库，但由于对后市需求预期悲观
，上下游均主动压低库存。钢企焦炭库存可使用
天数12.01天，环比-0.09天。

焦炭：港口、独立焦化厂、钢企均去库，总库存小幅去库

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：焦炭日均消费和铁水日均下滑，钢企高炉盈利率小幅回升

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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需求：五大材产量下降，吨焦平均利润回升

根据钢联数据统计，本周五大材产量868.35万吨，环比上周-5.82万吨；螺纹高炉利润103元/吨，周环比+13元/吨；吨焦利润7元/
吨，环比+6元/吨。

焦煤方面，铁水日均产量244.77万吨，较上周-0.87万吨，有见顶预期。宏观方面，中美关税谈判缓和的利好情绪降温。基本面
方面，国产煤矿山和洗煤厂开工小幅下降，进口蒙煤通关量持稳，海运煤澳煤价格松动，利润倒挂，供应总量相对充裕。需求端钢
厂铁水预计高位尚能维持，但现货成交走弱明显，流拍率提升，主焦和配煤价格下跌，期现负反馈。焦炭方面，周内首轮提降落地，
钢厂盈利率回升，目前供需平衡向供增需减过渡，短期铁水预计维持一段时间高位，刚需有韧性，但是价格难言乐观。

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


