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内容提要

 行情回顾

宏观情绪转好，黑色整体随大宗商品价格集体反弹，

当前双焦供给平稳且维持高位，供应偏宽松格局不变，价

格反弹或难持续。截至 6 月 2 日，焦煤主力合约收于 1276

元/吨，环比上涨 1.03%，焦炭主力合约收于 1991.5 元/吨，

环比上涨 0.05%，现货价格向下调整。

 后市展望与策略建议

基本面来看，焦煤进口方面，蒙煤通关量有小幅回升，

维持 600 车左右，海外需求略有回暖，澳煤少量成交，但

是目前澳煤价格仍是缺乏支撑。国内供应端，产地煤矿开

工多维持正常，产量和开工率高位，下游焦钢企业采购节

奏放缓，多按需补库原料煤，使得库存渐显累库趋势，目

前焦煤供需格局偏宽松未变。焦炭方面，焦炭第十轮降价

全面落地，本轮降幅为 50-100 元/吨，累计降幅 750-850

元/吨。需求端，钢厂铁水日均产量虽有回升，对焦炭存刚

性支撑，但是螺纹利润持续亏损，钢厂盈利能力尚弱，打

压生产积极性，多继续控量为主，影响产地焦企出货受限，

焦炭库存继续累积。综上，焦炭供需结构维持宽松格局，

期货盘面虽有反弹，但受制于煤价下跌使得成本中枢下移

和终端消费即将转入淡季预期，反弹上行空间或相对有限。

仅供参考。
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 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
宏观情绪转好，黑色整体随大宗商品价格集体反弹，当前双焦供给平稳且维持高位，供应

偏宽松格局不变，价格反弹或难持续。截至 6 月 2日，焦煤主力合约收于 1276 元/吨，环比上

涨 1.03%，焦炭主力合约收于 1991.5 元/吨，环比上涨 0.05%，现货价格向下调整。根据 Wind、

Mysteel 数据显示，焦煤现货报价，京唐港库提价山西产报 1800 元/吨，沙河驿镇自提价 1610

元/吨；焦炭现货报价，日照港平仓价准一级冶金焦 1940 元/吨，天津港平仓价准一级冶金焦

1940 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



周度报告

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

焦煤进口方面，进口蒙煤方面，海外需求略有回暖，澳煤少量成交，不过澳媒价格仍是缺

乏支撑。国内方面，产地煤矿开工多维持正常，供应端相对宽松，洗煤厂精煤库存有所去化。

110 家样本洗煤厂精煤日均产量 62.676（-0.22）万吨，110 家洗煤厂煤炭开工率 74.3（-

0.18）%。洗煤厂精煤库存 179.01（-13.98）万吨，洗煤厂原煤库存 273.93（1.48）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

港口库存继续延续累库趋势，累库压力显现。247 家钢厂样本焦化厂库存、独立焦化企业

库存、焦煤总库存均小幅累库，说明焦企对于后市煤价走势偏谨慎，拿货节奏逐步放缓。根据

Mysteel 数据显示，焦煤进口港口库存 217.17（7.26）万吨，独立焦化企业库存 772.51

（3.20）万吨，247 家钢厂样本焦化厂库存 729.05（1.15）万吨，矿山企业库存 334.07（-

8.00）万吨，焦煤总库存 2052.8（3.61）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

焦炭第十轮降价全面落地，本轮降幅为 50-100 元/吨，累计降幅 750-850 元/吨。焦炭产

量略降但仍处于相对高位，供应宽松格局未变。根据 Mysteel 数据显示，230 家独立焦化厂产

能利用率 74.69（0.28）%，247 家钢厂样本焦化厂日均产量 47.05（-0.06）万吨，247 家钢厂

样本焦化厂产能利用率 86.73（-0.11）%，全样本独立焦化企业日均产量 67.23（-0.13）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，虽然成材价格持续走跌，压缩钢厂利润，但是目前暂未影响到生产，

铁水日均产量依旧有所回升，目前维持 240 万吨水平，对焦炭需求存在支撑。根据 Mysteel 数

据显示，247 家钢铁企业高炉产能利用率 89.66（-0.27）%，247 家钢铁企业铁水日均产量

240.81（-0.71）万吨。焦炭周度消耗量 108.36（-0.32）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，焦企、钢厂仍在去库，港口库存增加；整体库存下滑，钢厂场内焦炭库存可用

天数下滑，焦炭库存驱动向上。根据 Mysteel 数据显示，247 家钢厂样本焦化厂库存 609.56

（-6.62）万吨，独立焦化企业全样本库存 107.49（-6.64）万吨，港口库存 199.7（5.30）万

吨，焦炭全样本库存 916.75（-7.96）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

焦炭第十轮价格全面落地，焦企继续挤压；钢厂虽有复产，铁水数量回升，但是成材价格

持续走弱，螺纹生产利润下降。根据 Mysteel 数据显示，独立焦化厂吨焦平均利润 1（-53.00）

元/吨，螺纹钢高炉利润-57.87（-0.15）元/吨，查干哈达堆场到甘其毛都口岸运费 115（-

25.00）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
宏观情绪转好，黑色整体随大宗商品价格集体反弹，当前双焦供给平稳且维持高位，供应

偏宽松格局不变，价格反弹或难持续。截至 6 月 2日，焦煤主力合约收于 1276 元/吨，环比上

涨 1.03%，焦炭主力合约收于 1991.5 元/吨，环比上涨 0.05%，现货价格向下调整。

基本面来看，焦煤进口方面，蒙煤通关量有小幅回升，维持 600 车左右，海外需求略有回

暖，澳煤少量成交，但是目前澳煤价格仍是缺乏支撑。国内供应端，产地煤矿开工多维持正常，

产量和开工率高位，下游焦钢企业采购节奏放缓，多按需补库原料煤，使得库存渐显累库趋势，

目前焦煤供需格局偏宽松未变。焦炭方面，焦炭第十轮降价全面落地，本轮降幅为 50-100 元/

吨，累计降幅 750-850 元/吨。需求端，钢厂铁水日均产量虽有回升，对焦炭存刚性支撑，但

是螺纹利润持续亏损，钢厂盈利能力尚弱，打压生产积极性，多继续控量为主，影响产地焦企

出货受限，焦炭库存继续累积。综上，焦炭供需结构维持宽松格局，期货盘面虽有反弹，但受

制于煤价下跌使得成本中枢下移和终端消费即将转入淡季预期，反弹上行空间或相对有限。仅

供参考。
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