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策略摘要  

焦煤方面，终端消费依旧疲弱，铁水产量有所下降，下游整体采购谨慎，焦煤供给陆续

恢复，在消费淡季水平下，库存去化程度有限。焦炭方面，焦企减产力度不足，库存压

力持续向价格端传导，钢厂铁水产量回落，采购维持刚性，无主动补库动力。焦煤价格

尚未企稳，成本支撑效应持续弱化，叠加动力煤价格低迷，双焦偏弱运行。但考虑到目

前钢厂利润尚可，焦炭需求下行空间有限，需关注高炉复产情况。 

核心观点 

■ 市场分析 

截止本周五收盘，焦炭 2505 合约收于 1681.5 元/吨，环比上周下跌 5.88%；焦煤 2505 合

约收于 1085 元/吨，环比上周下跌 5.93%。双焦终端消费依旧疲弱，铁水产量有所下降，

本期双焦震荡下跌。 

供给方面：本周 Mysteel 统计全国 247 家钢厂样本：焦炭日均产量 47 万吨，环比上周

增加 0.03 万吨，产能利用率 86.89%，较上周增加 0.06%。 

需求方面：根据 Mysteel 调研 247 家钢厂高炉开工率 77.98%，环比上周持平，同比去年

增加 1.61 个百分点 ；高炉炼铁产能利用率 85.6%，环比减少 0.16 个百分点，同比增加

1.63 个百分点；钢厂盈利率 50.65%，环比减少 0.87 个百分点，同比增加 25.11 个百分

点；日均铁水产量 227.99 万吨，环比下降 0.45 万吨，同比去年增加 3.43 万吨。 

库存方面：根据 Mysteel 调研数据，本期 247 家钢厂焦炭库存 685.5 万吨，环比减 5.46

万吨。247 家钢厂焦煤库存 778.69 万吨，环比减 26.03 万吨。市场弱势下钢厂采购积极

性不高，本周库存有所回落。 

综合来看，焦煤方面，终端消费依旧疲弱，铁水产量有所下降，下游整体采购谨慎，焦

煤供给陆续恢复，在消费淡季水平下，库存去化程度有限。焦炭方面，焦企减产力度不

足，库存压力持续向价格端传导，钢厂铁水产量回落，采购维持刚性，无主动补库动力。

焦煤价格尚未企稳，成本支撑效应持续弱化，叠加动力煤价格低迷，双焦偏弱运行。但

考虑到目前钢厂利润尚可，焦炭需求下行空间有限，需关注高炉复产情况。 

■ 策略 

焦煤方面：震荡偏弱 

焦炭方面：震荡偏弱 
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跨品种：无 

期现：无 

期权：无 

■ 风险 

宏观政策、钢厂利润、焦化利润、成材需求、煤炭供给、基差风险等。
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图 1: 主流市场焦炭价格丨单位：元/吨  图 2: 焦炭主力合约收盘价丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 钢联 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 3: 日照港准一级-焦炭主力合约基差丨单位：元/吨  图 4: 焦炭月间差走势丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 5: 焦化利润丨单位：元/吨  图 6: 焦炭月度产量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：钢联 华泰期货研究院 
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图 7: 中国月度生铁产量丨单位：万吨  图 8: 焦炭月度消费量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联 华泰期货研究院  数据来源：钢联 华泰期货研究院 

 

图 9: 中国焦炭出口量丨单位：万吨  图 10: 焦炭各环节库存合计丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Wind 中国海关 华泰期货研究院  数据来源：钢联 华泰期货研究院 

 

图 11: 焦炭日均产量预测丨单位：万吨  图 12: 焦炭月度消费量预测丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 13: 焦炭总库存预测丨单位：万吨  图 14: 主流市场焦煤价格丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

 

图 15: 焦煤主力合约收盘价丨单位：元/吨  图 16: 蒙煤 5#-焦煤主力合约基差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

图 17: 焦煤月间差走势丨单位：元/吨  图 18: 焦煤当月产量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：钢联 华泰期货研究院 
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图 19: 焦煤月度进口量（预测）丨单位：万吨  图 20: 焦煤各环节库存合计丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：中国海关 华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

图 21: 焦煤月度产量预测丨单位：万吨  图 22: 焦煤日均消费预测丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

图 23: 焦煤总库存预测丨单位：万吨   

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院   
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