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内容提要 

 行情回顾 

本周焦煤焦炭盘面震荡上行。焦煤主力合约，收于

1247.5元/吨，周涨 17元/吨。焦炭主力合约收于 2026.5元/

吨，周涨 42元/吨。本周焦炭实现了主力换月，主力合约转

为 1909合约。 

 后市展望及策略建议  

焦煤供应恢复，蒙煤通关稳定在 1000 车以上，受焦炭

价格下跌影响，焦化厂延缓采购，煤矿库存有累积，煤矿部

分让利，焦煤下跌幅度在 80-120 元/吨。尽管焦化厂利润还

未恢复，并且仍在盈亏线边缘徘徊，但焦煤让利空间已经不

大。低硫主焦煤数量较少，采购偏紧，后续继续下跌空间不

大，预计炼焦煤以弱稳为主。 

焦化厂近年保持盈利的状态，在没有环保限产干扰的情

况下，开工率高位运行。河北地区高炉限产抑制了焦炭需求，

焦炭厂库库存逐渐累库，港口库存已达近两年高位水平，贸

易商出货乏力，投机低价囤货，去库效果差，焦炭供应宽松

的局面没有改变，不具备上涨动力。截至目前焦炭现货价格

已经连跌 3轮，跌幅 250元/吨，焦化厂后期对降价抵触情绪

较大。钢厂方面，由于近日螺纹钢现货连续上涨，拥有不错

的利润，无意继续打压焦价，并且针对4月高炉复产的预期，

后期可能有补库需求，一般来说打压焦价越大，后期焦价反

弹越大，钢厂希望以稳为主，因此暂时观望，焦价短期处于

难涨难跌的阶段。预计下周高炉复产增加，对焦炭需求有所

恢复，并且终端需求开始改善，一旦焦炭去库速度较好，或

存在一轮提涨可能性。 

焦炭 1909 合约短期震荡，需关注港口高库存风险，长

周期可持做多思路。套利方面可继续关注 5-9反套及 9-1正

套机会，仅供参考。
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1. 行情回顾 

本周焦煤焦炭盘面震荡上行。焦煤主力合约，收于 1247.5元/吨，周涨 17元/吨。焦炭主力

合约收于 2026.5元/吨，周涨 42元/吨。本周焦炭实现了主力换月，主力合约转为 1909合约。 

图 1：焦煤主力合约行情走势 图 2：焦炭主力合约行情走势 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2. 现货价格：焦煤弱稳，焦炭企稳或有一轮提涨 

焦煤现货方面，青岛港主焦煤(A9.5%,V19%,0.6%S,G>80,Y24mm，澳大利亚产)收于 1595元

/吨，山西吕梁产主焦煤(A<10.5%,V:20-24%, S<1%,G>75%,Y:12-15,Mt:8%)价格微跌，1650元/吨，

甘其毛道蒙古焦煤(A10.5%,V28%,<0.6%S,G83)价格 1050 元/吨。本周焦煤受增值税改影响，煤

价有所下调，此外现货市场偏弱，蒙煤通关车数保持在 1000车以上，由于焦炭跌至盈亏线附近，

焦煤采购放缓，焦化厂对焦煤有提降需求，煤矿库存累积，目前焦煤已有 80-120元/吨不同程度

的提降。但焦煤让利空间已经不大。低硫主焦煤数量较少，采购偏紧，后续继续下跌空间不大，

预计炼焦煤以弱稳为主。 

本周焦炭受增值税改影响，均有 50元/吨下调，此外焦价企稳。目前港口平均累积库存价格

在 2000元/吨左右，亏损出货积极性较低。 
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图 3：焦煤现货 图 4：焦炭现货 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3. 焦煤焦炭基差 

图 5：焦煤基差 图 6：焦炭基差 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4. 基本面 

4.1焦煤供给及库存 

焦煤焦化厂库存 787.2万吨，减 14.1，平均可用天数 15.11天，减 0.41天。炼焦煤六港口库

存为 372万吨增 13万吨。炼焦煤钢厂库存 847.53万吨，增 13.14万吨。焦煤焦化厂库存以及钢

厂库存均有小幅增减，港口库存增加。由于焦化厂利润缩减，对炼焦煤采购速度放缓，以消耗
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前期囤货资源为主，对焦煤有提降需求，煤矿出货速度放缓。从目前情况来看，低硫主焦资源

仍然非常紧张，高硫煤资源充足，从这一因素来看，煤矿让利空间十分有限，尤其炼焦煤价格

在下降幅度有限。 

图 7：国内炼焦煤港口库存：万吨 图 8：炼焦煤焦化厂库存：万吨 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部 

图 9：炼焦煤钢厂库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4.2焦炭供给及库存 

本周 Mysteel 统计全国 100 家独立焦企样本：产能利用率 80.77%，上升 0.72%；日均产量
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39.17万吨。焦炭焦化厂库存 79.55万吨，增 0.85万吨。本周Mysteel港口焦炭总库存 400万吨

增加 25万吨。Mysteel统计全国 110家钢厂焦炭库存 472.85万吨，减少 3.57万吨，平均可用天

数 15.11 天，减少 0.69 天；河北地区高炉陆续复产，对焦炭需求有所恢复，但尚未到达满产状

态。焦化厂出货速度仍然没有恢复，厂内焦炭微幅累积。值得关注的港口库存高位升至最高 400

万吨，一是由于目前港口囤货均价 2000 元/吨左右，均为前期高价囤货，贸易商不愿意低价亏

损，二是由于目前焦炭提降三轮，焦炭价格跌至地位，贸易商对于 4月高炉复产存有乐观态度，

个别贸易商有低价囤货打算，因此港口库存继续攀升。 

图 10：焦化厂开工率 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

图 11：国内焦炭焦化厂库存：万吨 图 12：焦炭港口库存：万吨 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 13：焦炭钢厂可用天数 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4.3 高炉开工率 

本周开始武安和唐山地区限产告一段落，钢厂复产积极性提高，未来钢厂复产速度将加快。

终端需求上，从Mysteel统计的数据来看，钢厂出货情况和市场库存消化较上周均有明显好转迹

象，目前来看需求表现持续向好。 

图 14：高炉开工率 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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5.总结 

焦煤供应恢复，蒙煤通关稳定在 1000车以上，受焦炭价格下跌影响，焦化厂延缓采购，煤

矿库存有累积，煤矿部分让利，焦煤下跌幅度在 80-120元/吨。尽管焦化厂利润还未恢复，并且

仍在盈亏线边缘徘徊，但焦煤让利空间已经不大。低硫主焦煤数量较少，采购偏紧，后续继续

下跌空间不大，预计炼焦煤以弱稳为主。 

焦化厂近年保持盈利的状态，在没有环保限产干扰的情况下，开工率高位运行。河北地区

高炉限产抑制了焦炭需求，焦炭厂库库存逐渐累库，港口库存已达近两年高位水平，贸易商出

货乏力，投机低价囤货，去库效果差，焦炭供应宽松的局面没有改变，不具备上涨动力。截至

目前焦炭现货价格已经连跌 3轮，跌幅 250元/吨，焦化厂后期对降价抵触情绪较大。钢厂方面，

由于近日螺纹钢现货连续上涨，拥有不错的利润，无意继续打压焦价，并且针对 4 月高炉复产

的预期，后期可能有补库需求，一般来说打压焦价越大，后期焦价反弹越大，钢厂希望以稳为

主，因此暂时观望，焦价短期处于难涨难跌的阶段。预计下周高炉复产增加，对焦炭需求有所

恢复，并且终端需求开始改善，一旦焦炭去库速度较好，或存在一轮提涨可能性。 

焦炭 1909合约短期震荡，需关注港口高库存风险，长周期可持做多思路。套利方面可继续

关注 5-9反套及 9-1正套机会，仅供参考。 
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