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双焦周度小结
基本面 焦   煤 焦   炭

现 货 现货国产配煤反弹，主焦趋稳。山西吕梁低硫主焦1265，周环比+0；
甘其毛都口岸蒙5#原煤860,周环比+5，金泉蒙5#精煤1085，周环比-15。

焦炭4月有1-3轮提涨预期，山东、河北等主流企业到厂价格-0，
港口价格0，日照港准一级焦1350（+0）。

供 应 本周供应基本持平。523家样本矿山开工率84.76%，环比+0.70%；110
家样本洗煤厂开工率61.99%，环比-0.62%；蒙煤通关量小幅上行。

焦炭继续提产。全样本独立焦化厂产能利用率72.68%，环比
+0.78%；247家钢铁企业产能利用率87.38%，环比-0.28%。

需 求 铁水日均产量铁水238.73万吨，环比+1.45万吨，原料刚需量继续回
升，钢厂盈利率小幅回升，节前补库窗口期，煤价短期企稳反弹。下
游独立焦化厂和钢厂对低价煤适量增加库存。

铁水日均产量铁水238.73万吨，环比+1.45万吨，吨焦平均利润
亏损幅度持稳，节后焦化厂有1-3轮提涨预期，下游钢厂利润尚
可，暂缓压降原料意愿，但提涨能否接受仍有博弈。

库 存 供给侧矿山、洗煤厂和港口、甘其毛都口岸库存去化，下游独立焦化
厂和钢厂适量低价补库，总库存去库。库存向下游转移顺畅。

焦炭港口、钢厂累库，独立焦化厂均去库，总库存去库。下游
低价适量补库。

利 润 焦化利润持稳。吨焦平均利润-50元/吨，环比+0元/吨。

基 差 05主力合约小幅升水现货，5-9价差走缩。 05主力合约升水现货2-3轮提涨，5-9价差收敛。

小 结

宏观方面，中美贸易摩擦升级，市场对商品出口的不确定性存隐忧，
周五市场商品资产普跌，或将导致周一黑色品种低开。基本面来看，
焦煤短期供需弱平衡，供需边际改善，矛盾并不突出，短期价格有支
撑。但节后4月铁水回升幅度有限，下游成材以及焦煤自身仓单压力较
重，随着二季度蒙煤长协价继续下滑，蒙煤和山西煤价竞争格局激烈，
在矿山仍有复产预期下，需求上方有限，市场将继续博弈供需边际增
速。操作上，仍建议逢高空配05合约。

焦炭供需双增，短期维持弱平衡，随着钢厂盈利率好转，焦煤
价格企稳，焦化厂吨焦平均利润持稳，下游低价补库。后市来
看，焦化厂有1-3轮提涨预期，但宏观贸易摩擦升级，使得钢厂
利润可能难以维系，焦钢对提涨仍有博弈。盘面来看，05合约
升水2-3轮现货对期价造成压制，供应预计继续提产来满足铁水
增量，操作上，升水结构建议高空。

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



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

行情回顾：强现实弱预期，期价震荡偏弱

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1265，周环比+0；甘其毛都口岸蒙

5#原煤860,周环比+5，金泉蒙5#精煤1085，周环比-15。

p 进口方面，蒙煤通关量突破1000车/日，口岸库存去库。海运煤方

面价格反弹，俄罗斯K4主焦煤远期现货115美金/吨，周环比+0美

金/吨，澳洲峰景硬焦煤远期CFR报价183.5美金/吨，周环比+0.5

美元/吨。

焦煤：现货配煤价格反弹，主焦持稳，海运煤受外围影响价格上
涨

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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焦煤：主力合约小幅升水，5-9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1160（+0），唐山
准一级焦 1360（+0）日照港准一级焦1350（+0）。

焦炭：焦炭价格暂稳，小假期后有提涨预期

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2轮提涨，5-9价差继续收敛

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61.99%，环比-0.62%；日均
产量52.24万吨，环比-0.78万吨。

p 煤矿方面，523家样本矿山开工率84.76%，环比+0.70%；原煤日均
产量194.55万吨，环比+3.52万吨。 

总体来看，周度国产煤供应仍在复产中，洗煤厂近期受煤矸石回填问
题影响开工短暂下行，预计下周陆续恢复，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

-4.00%

-2.00%

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

8.00%

10.00%

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

5,000

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
国内焦煤供应

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 同比

焦煤：国产矿维持复产和洗煤厂受煤矸石检查原因小幅下滑，供
给仍在回升过程中

35

45

55

65

75

85

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

% 洗煤厂开工率

2021 2022 2023 2024 2025

30

50

70

90

110

130

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

% 矿山炼焦煤开工率

2021 2022 2023 2024 2025



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

p 全样本独立焦化厂产能利用率72.68%，环比+0.78%；日均产量
64.83万吨，环比+0.70万吨。

p 247家钢铁企业产能利用率87.38%，环比-0.28%；日均产量47.38
万吨，环比-0.15万吨。

  焦炭供给持续回升，周内独立焦化厂开工回暖和钢厂联合焦企开工
率基本持平，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：焦化开工持续回升

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%

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，3月出口价格继续走弱

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：洗煤厂、矿山和港口去库，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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   焦炭总库存去库，钢企铁水产量继续回升，
独立焦化厂库存回到中性位置，港口累库幅度趋
缓。钢企焦炭库存可使用天数12.56天，环比-
0.16天。

焦炭：独立焦化厂去库，港口和钢企累库，总库存去库

数据来源：新湖研究所，mysteel，同花顺，统计局，汾渭
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五、需求与利润
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需求：焦炭日均消费和铁水日均继续回升，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：五大材产量环比回升，吨焦平均利润暂稳

根据钢联数据统计，本周五大材产量872.52万吨，环比上周+3.02万吨；螺纹高炉利润118元/吨，周环比+11元/吨；吨焦利润-50元
/吨，环比-0元/吨。

焦煤方面，铁水日均产量铁水238.73万吨，环比+1.45万吨，原料刚需量继续回升。宏观方面，假期中美贸易摩擦升级，后市出
口的不确定性加剧，全市场商品普跌，对情绪造成打压。基本面方面，国内矿山仍在复产，洗煤厂因煤矸石处理等环保问题开工率
小幅下滑，进口蒙煤通关量随着库容释放开始提量，海运煤因利润倒挂和贸易关税原因同比减少，供应总量持稳。需求端钢厂复产，
原料刚性需求增加，下游适量在低价对原料补库，焦煤库存流动顺畅，短期支撑价格企稳且部分配煤价格反弹，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，总体供需处于弱平衡阶段，等待补库结束。焦炭方面，随着独立焦化厂库存压力下
降，港口湿熄焦偏紧，刚需提升，焦化厂有1-3轮提涨预期，目前供需处于弱平衡状态，宏观贸易摩擦加剧情况下，钢厂利润收缩，
或将拖累原料价格。

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


