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 焦煤主力09合约反弹力度持续加强，本周现货成交情绪略有回升，但煤种间分化较为明显增加，盘面情绪远好于现货，

市场阶段性下游补库周期。目前下游库存结构终端始终偏低，短期需求释放阶段性有望持续2-3周，整体供需结构延续

弱平衡为主。因此焦煤市场结构将维持远强近弱，现货压力对于05压制较为明显。目前市场价格博弈将明显提升,单边

维持震荡反弹思路。套利方面，05-09价差出现远月升水，远期预期强于现实结构再现，近期可加仓参与正套。 

资料来源： Wind 、海证期货研究所 

焦煤2401-2405走势 焦煤基差运行情况 



 焦炭05合约本周低位宽幅震荡，对于第六轮提降快速落地，钢厂利润水平维持偏低水平，并且本周钢厂逐步对于第七轮

下调展开预期博弈。另外一方面，焦化利润出现大幅亏损，协会推动限产抵抗持续性利润收缩的现象。 

 价差套利方面,5-9基差出现大幅回落并且出现升水结构，近期现货价格延续弱势，期现分歧明显提升，对于第六轮的提

降快速落地后，逐步展开第七轮降价的博弈。操作方面，焦炭单边维持震荡走弱预期，套利可增持5-9正套交易。 

资料来源： Wind 、海证期货研究所 

焦炭2405-2409价差走势 焦炭基差差运行情况 



 本周煤焦事业部调研全国30家独立焦化厂吨焦盈利情况，全国平均吨焦盈利-126元/吨；山西准一级焦平均盈利-

111元/吨，山东准一级焦平均盈利-79元/吨，内蒙二级焦平均盈利-161元/吨，河北准一级焦平均盈利-65元/吨。

目前焦化利润受到入炉煤持续走低支撑，亏损幅度逐步放缓，第六轮提降全面落地后亏损基本持平，导致焦化产量

出现明显偏低，对于未来复产节奏将有所拖慢。 

资料来源：Wind、海证期货研究所 

焦炭现货价格指数 焦化厂利润 



 

 统计全国230家独立焦企样本：产能利用率为63.94% 减 0.71 %；焦炭日均产量46.85 减 0.55 ，焦炭库存57.71 减 

5.66。第八轮降价落地后市场分歧开始加剧，焦化厂第一轮提涨及钢厂第九轮提降低同时出现，整体产量将逐步进入

低位平稳期，伴随铁水产量的回升，焦炭价格博弈空间提升。现货市场情绪转好有望短期延续，市场价格博弈将逐步

突出。 

资料来源： Wind 、海证期货研究所 

独立焦化厂日产量 钢厂焦炭日产量 



 本周Mysteel统计全国18个港口焦炭库存为227.92 增 8.78 ；其中北方5港焦炭库存为 63.40 增 4.70 ，华东10港 

148.92 增 4.08 ，南方3港 15.60 持平 0.00 。焦化厂库存收到减产影响，整体库存出现小幅回落，全样本库存

维持底部徘徊，港口储存延续小幅回升，但库存回升到往年中位数附近。 

资料来源：Wind、海证期货研究所 

独立焦化厂库存 焦炭港口库存 



 

 SMM数据显示本周高炉检修有所减少，钢联高炉开工率继续环比回升，铁水产量也略有增加，日均铁水增0.57万吨至

221.39万吨。同期，钢厂盈利率也略有改善，环比增1.73%至22.94%。由于铁水产量仍低于往年同期，且钢厂焦炭日耗

小幅下降，并且延续近期去库节奏，远低于去年同期水平。随着钢厂复产增多，铁水产量趋增，近期钢厂对焦炭采购活

跃度有望小幅提升。 

资料来源： Wind 、海证期货研究所 

钢厂日均铁水产量 焦化钢厂库存 



焦煤主产区日产量 

 煤矿复产节奏跟往年高点明显偏低，但库存水平进入偏高位置，山西限产政策执行效果较好，从近期会议政策来看，

山西复产积极性逐步回升；然而下游钢厂及焦化厂阶段性补库需求有所回升，然而产地库存明显回升，反弹高度相对

有限。伴随钢厂复产需求，对于原料需求将明显恢复，焦煤拍卖价格出现持续上修；此外下游钢材价格阶段性反弹，

对于前期焦煤支撑逐步明显，成材需求恢复依旧缓慢，整体库存或将进入平稳偏弱运行为主。 

焦煤主产区库存表现 



全样本焦化厂焦煤库存 钢厂焦煤库存库存 

 从终端库存结构来看，钢厂及焦化厂原料低库存状态延续，近期铁水产量回升至224万吨左右，焦化厂及煤矿库存阶段

性补库积极性明显增加，因此焦化厂进入市场补库期，阶段性行情风向出现明显转变。另外一方面受到钢厂中长期库

存维持偏高水平，终端需求对于焦煤反弹高度将有所压制。 
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