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内容提要

 行情回顾

双焦期货价格震荡偏弱走势，焦煤主力合约收于

1486.5 元/吨，周环比下跌 4.13%，焦炭主力合约收于 2271

元/吨，周环比下跌 3.11%。现货价格继续跟跌。

 后市展望与策略建议

宏观方面，国内第一季度经济运行开局良好，经济复

苏预期仍存。从基本面来看，焦煤进口方面，由于市场预

期较为悲观，甘其毛都口岸通关较前期有明显下降，蒙煤

市场偏弱运行。国内方面，大多数煤矿维持正常生产，样

本洗煤厂精煤日均产量 63.435 万吨，环比降 0.08 万吨，

供应维持高位。但是碍于终端需求复苏节奏较慢，需求较

为疲软，随着焦炭第四轮提降落地，煤价仍有一定下行压

力。焦炭方面，随着焦炭第四轮提降，焦炭累积降幅 300-

400 元/吨，预计近日全面落地。供应端，焦炭供应继续提

产，230 家独立焦化厂产能利用率 78.43%，247 家钢厂样本

焦化厂日均产量 46.99 万吨；需求端，铁水日均产量见顶

回落，下游对原料采购仍持谨慎态度，按需采购为主。短

期焦炭供需面转向宽松，预计震荡偏弱走势。后续关注成

材需求表现及钢厂利润变化。

 风险因素

宏观经济因素扰动；煤矿进口政策；煤矿安全事故；

下游复苏不及预期
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1. 行情与现货价格回顾
双焦期货价格震荡偏弱走势，焦煤主力合约收于 1486.5 元/吨，周环比下跌 4.13%，焦炭

主力合约收于 2271 元/吨，周环比下跌 3.11%。现货价格继续跟跌。

根据 Wind、Mysteel 数据显示，焦煤现货报价，京唐港库提价山西产报 2200 元/吨，沙河

驿镇自提价 1900 元/吨；焦炭现货报价，日照港平仓价准一级冶金焦 2490 元/吨，天津港平仓

价准一级冶金焦 2590 元/吨。

图表 1 焦煤主力合约期货盘面走势

数据来源：同花顺 Ifind、兴证期货研发部

图表 2 焦炭主力合约期货盘面走势

数据来源：同花顺 Ifind、兴证期货研发部
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图表 3 焦煤现货走势（单位：元/吨） 图表 4 焦炭现货走势（单位：元/吨）

数据来源：Mysteel，Wind，兴证期货研发部

2. 基本面分析

2.1焦煤供应

进口蒙煤方面，甘其毛都口岸通关量较前期下降明显，蒙煤市场偏弱运行。国内方面，大

多数煤矿维持正常生产，供应稳定。根据 Mysteel 数据显示，110 家样本洗煤厂精煤日均产量

63.435（-0.08）万吨，110 家洗煤厂煤炭开工率 77.36（0.01）%。洗煤厂精煤库存 165.39

（-7.24）万吨，洗煤厂原煤库存 256.93（3.00）万吨。

图表 5 洗煤厂精煤日均产量（单位：万吨） 图表 6 洗煤厂煤炭开工率（单位：%）

数据来源：Mysteel，Wind,兴证期货研发部
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图表 7 洗煤厂精煤库存（单位：万吨） 图表 8 洗煤厂原煤库存（单位：万吨）

数据来源：Mysteel，Wind,兴证期货研发部

2.2焦煤库存

港口库存继续大幅累库，247 家钢厂样本焦化厂库存小幅去化，独立焦化企业库存大幅去

化，矿山企业库存继续累库，本期焦煤总库存转降。根据 Mysteel 数据显示，焦煤进口港口库

存 190.14（10.37）万吨，独立焦化企业库存 853.69（-41.34）万吨，247 家钢厂样本焦化厂

库存 800.1（-0.92）万吨，矿山企业库存 293.19（9.85）万吨，焦煤总库存 2137.12（-

22.04）万吨。

图表 9 炼焦煤港口库存（单位：万吨） 图表 10 全样本独立焦化厂库存（单位：万吨）

数据来源：Mysteel，Wind,兴证期货研发部
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图表 11 247 家钢厂炼焦煤库存（单位：万吨） 图表 12 矿山企业炼焦煤库存（单位：万吨）

数据来源：Mysteel，Wind,兴证期货研发部

图表 13 独立焦化企业平均可用天数 图表 14 炼焦煤总库存（单位：万吨）

数据来源：Mysteel，Wind,兴证期货研发部

2.3焦炭供应

焦价第五轮调降落地，焦企利润尚有空间，供应相对稳定。根据 Mysteel 数据显示，230

家独立焦化厂产能利用率 78.43（0.43）%，247 家钢厂样本焦化厂日均产量 46.99（0.04）万

吨，247 家钢厂样本焦化厂产能利用率 86.63（0.07）%，全样本独立焦化企业日均产量 70.39

（0.36）万吨。
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图表 15 230 家独立焦化厂焦炭产能利用率 图表 16 247 家钢厂样本焦化厂焦炭日均产量

数据来源：Mysteel，Wind,兴证期货研发部

图表 17 247 家钢厂样本焦化厂产能利用率 图表 18 独立焦化企业焦炭日均产量

数据来源：Mysteel，Wind,兴证期货研发部

2.4焦炭需求
从焦炭需求端来看，上期铁水日均产量见顶回落，随着焦炭提降落地，市场看空情绪浓厚。

根据 Mysteel 数据显示，247 家钢铁企业高炉产能利用率 91.5（-0.30）%，247 家钢铁企业铁

水日均产量 245.88（-0.82）万吨。焦炭周度消耗量 110.65（-0.37）万吨。
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图表 19 247 家钢铁企业铁水日均产量 图表 20 247 家钢铁企业高炉产能利用率

数据来源：Mysteel，Wind,兴证期货研发部

2.4焦炭库存

库存方面，焦炭总库存维持去化。根据 Mysteel 数据显示，247 家钢厂样本焦化厂库存

626.94（-12.35）万吨，独立焦化企业全样本库存 111.18（-2.26）万吨，港口库存 178.6

（1.10）万吨，焦炭全样本库存 916.72（-13.51）万吨。

图表 21 247 家钢厂样本焦化厂焦炭库存 图表 22 全样本独立焦化企业焦炭库存

数据来源：Mysteel，Wind,兴证期货研发部
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图表 23 焦炭港口库存 图表 24 全样本焦炭总库存

数据来源：Mysteel，Wind,兴证期货研发部

2.5产业链利润

煤价继续回落，焦企利润持续改善，螺纹生产利润亦有所好转。根据 Mysteel 数据显示，

独立焦化厂吨焦平均利润 68（16.00）元/吨，螺纹钢高炉利润-113.67（8.43）元/吨，查干

哈达堆场到甘其毛都口岸运费 140（5.00）元/吨。

图表 25 独立焦化厂吨焦平均利润 图表 26 螺纹钢高炉利润

数据来源：Mysteel，Wind,兴证期货研发部
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图表 27 双焦汽车运输价格 图表 28 查干哈达堆场→甘其毛都口岸运费

数据来源：Mysteel，Wind,兴证期货研发部

3. 总结
宏观方面，国内第一季度经济运行开局良好，经济复苏预期仍存。从基本面来看，焦煤进

口方面，由于市场预期较为悲观，甘其毛都口岸通关较前期有明显下降，蒙煤市场偏弱运行。

国内方面，大多数煤矿维持正常生产，样本洗煤厂精煤日均产量 63.435 万吨，环比降 0.08 万

吨，供应维持高位。但是碍于终端需求复苏节奏较慢，需求较为疲软，随着焦炭第四轮提降落

地，煤价仍有一定下行压力。

焦炭方面，随着焦炭第四轮提降，焦炭累积降幅 300-400 元/吨，预计近日全面落地。供

应端，焦炭供应继续提产，230 家独立焦化厂产能利用率 78.43%，247 家钢厂样本焦化厂日均

产量 46.99 万吨；需求端，铁水日均产量见顶回落，下游对原料采购仍持谨慎态度，按需采购

为主。短期焦炭供需面转向宽松，预计震荡偏弱运行。后续关注成材需求表现及钢厂利润变化。
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