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策略摘要  

终端铁水产量持续回升，焦企复产带动焦煤需求有所增加，原料端情绪有所提振，现焦

煤产量持稳，后需关注内外煤的供给变化。整体来看，随着焦煤价格持续下跌，影响内

外煤供给，焦煤供需出现边际改善，但长期过剩格局并未改变的情况下，短期焦煤价格

维持低位震荡运行。焦炭方面，下游钢厂在利润支撑下复产积极性较高，铁水连续多周

上涨，在需求改善下市场情绪好转，钢厂采购有所放量，焦企出货较为顺畅。整体来看，

伴随价格回落，焦化利润不佳，企业仍采取以销定产。下游需求环比改善，同时，考虑

到焦煤现货价格已跌至部分煤矿成本线下，成本端短期有支撑，预计短期焦炭保持震荡

运行。 

核心观点 

■ 市场分析 

截止本周五收盘，焦炭 2505 合约收于 1617.5 元/吨，环比上周上涨 5.3%；焦煤 2505 合

约收于 1024 元/吨，环比上周上涨 1.38%。本周钢材表需继续回升，叠加钢厂利润尚可，

复产积极性较高，市场情绪有所好转。 

供给方面：本周 Mysteel 统计独立焦企样本：焦炭日均产量 64.1 万吨，环比上周增加 0.3

万吨，产能利用率 71.9%，较上周上涨 0.4%。本期部份焦企提产、前期焦炉检修结束，

焦炭总日均产量上涨 0.4 万吨。 

需求方面：根据 Mysteel 调研 247 家钢厂高炉开工率 82.11%，环比上周增加 0.15 个百分

点，同比去年增加 5.51 个百分点；高炉炼铁产能利用率 89.08%，环比上周增加 0.38 个

百分点，同比去年增加 6.33 个百分点；钢厂盈利率 53.68%，环比上周增加 0.43 个百分

点，同比去年增加 25.11 个百分点；日均铁水产量 237.28 万吨，环比上周增加 1.02 万

吨，同比去年增加 15.97 万吨。 

库存方面：根据 Mysteel 调研数据，本期 247 家钢厂焦炭库存 668.1 万吨，环比增 5.3 万

吨。247 家钢厂焦煤库存 762.7 万吨，环比增 4.9 万吨。本期焦煤总库存环比增加 27.9

万吨，独立焦化全样本焦煤库存环比增 40.7 万吨，近期下游采购积极性好转，港口库存

呈现去库态势，港口和口岸焦煤库存降低。 

综合来看：终端铁水产量持续回升，焦企复产带动焦煤需求有所增加，原料端情绪有所

提振，现焦煤产量持稳，后需关注内外煤的供给变化。整体来看，随着焦煤价格持续下

跌，影响内外煤供给，焦煤供需出现边际改善，但长期过剩格局并未改变的情况下，短

期焦煤价格维持低位震荡运行。焦炭方面，下游钢厂在利润支撑下复产积极性较高，铁
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水连续多周上涨，在需求改善下市场情绪好转，钢厂采购有所放量，焦企出货较为顺畅。

整体来看，伴随价格回落，焦化利润不佳，企业仍采取以销定产。下游需求环比改善，

同时，考虑到焦煤现货价格已跌至部分煤矿成本线下，成本端短期有支撑，预计短期焦

炭保持震荡运行。 

■ 策略 

焦煤方面：震荡 

焦炭方面：震荡 

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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