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双焦核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

       本周现货端，本周近日市场情绪继续降温，产地降价煤矿增多，市场成交氛围一般，线上竞

拍多数资源成交价格下跌，且流拍现象较多。焦炭第一轮提降快速落地，下游采购更趋谨慎，焦

钢企业按需补库，贸易环节积极出库暂缓采购；期货端，受需求走弱及现货降价影响，盘面持续

回落。

运行逻辑

       受到焦煤现货持续弱势，及采购以下游刚需为主的影响下，焦炭首轮提降快速落地，且市场

仍存第二轮提降预期。焦化、钢厂原料刚需采购，部分钢焦企业减量采购，而贸易商投机基本停

止；而春节前煤矿将陆续开始停产放假，产量恢复程度有限，双焦基本面以供需双弱为主，后期

终端企业仍存补库需求，但较为抵制高价资源，在无突发情况的条件下，节前难走出趋势性行情。

推荐策略

       在节前双焦整体以区间内（春节前JM05合约波动区间在1800-2030，J05合约的区间在

2430-2630）滚动操作为主，JM05合约可在区间下沿逢低轻仓试多。
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焦煤影响因素分析

因素 价格驱动 位置与变化

宏观 中性偏多
近期监管部门已向地方预下达了2024年提前批专项债额度，理论上可下达的最高额度为2.71万亿。整体政策

依然偏向积极，保持经济平稳增长。

需求 利空

本周螺纹产量环比下滑7.65至244.19万吨,五大材产量下滑9.86至876.45万吨，主因环保限产及检修下成材产

量大幅下滑所致；螺纹总库累库17.56万吨至608.72万吨，其中厂库去库9.92万吨，社库累库27.48万吨。五

大材总库累库25.89万吨至1364.09万吨，其中厂库去库10.62万吨，社库累库36.51万吨。

供应 利多

本周全国110家洗煤样本：开工率67.07%较上期降0.21%；日均产量57.17万吨降0.09万吨。本周样本洗煤厂

开工率稍有下滑。煤矿洗煤厂方面，虽然本周长治、子长区域内大矿全面复产，但是元旦期间不少煤矿停产

检修现象较多，总体开工率呈现下滑态势。

库存 利多

本周独立焦企全样本:炼焦煤总库存1189.59万吨增83.26万吨，焦煤可用天数13.1天增0.66天；全国247家钢厂

样本:炼焦煤库存813.44万吨增8.15万吨，焦煤可用天数13.11天增0.11天；全国110家洗煤厂样本:原煤库存

275.67万吨降4.45万吨，精煤库存137.22万吨降1.22万吨；16个港口进口焦煤库存:580.76万吨增57.67万吨。

基差 中性偏多 现货价格持续走弱，主力合约目前贴水70元/吨。

利润 中性偏空 汾渭监测本周涨价煤矿10家，平均涨幅186元/吨，降价煤矿24家，平均降幅82元/吨。
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焦炭影响因素分析

因素 价格驱动 位置与变化

宏观 中性偏多
近期监管部门已向地方预下达了2024年提前批专项债额度，理论上可下达的最高额度为2.71万亿。整体政策依

然偏向积极，保持经济平稳增长。

需求 利空

本周螺纹产量环比下滑7.65至244.19万吨,五大材产量下滑9.86至876.45万吨，主因环保限产及检修下成材产量

大幅下滑所致；螺纹总库累库17.56万吨至608.72万吨，其中厂库去库9.92万吨，社库累库27.48万吨。五大材

总库累库25.89万吨至1364.09万吨，其中厂库去库10.62万吨，社库累库36.51万吨。

供应 中性偏空
本周独立焦企全样本:产能利用率为76.08%增1.37%,焦炭日均产量68.55万吨增1.42万吨；247家钢厂样本:焦炭

日均产量46.66万吨增0.08万吨，产能利用率86.76%增0.15%。

库存 中性
本周独立焦企全样本:焦炭库存83.81万吨增2.6万吨；247家钢厂样本:焦炭库存632.45万吨增21.27万吨，焦炭可

用天数12.47天增0.25天；全国18个港口焦炭库存为192.63万吨减13.10万吨。

基差 中性偏多 焦炭现货第一轮提降快速落地，本周主力合约大幅下跌，05合约贴水70元/吨左右。

利润 中性偏多
全国30家独立焦化厂吨焦盈利情况:全国平均吨焦盈利14元/吨；山西准一级焦平均盈利-31元/吨，山东准一级焦

平均盈利-17元/吨，内蒙二级焦平均盈利18元/吨，河北准一级焦平均盈利7元/吨。
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焦煤仓单价格

焦煤周度数据变动情况

2024/1/5 当周数值
环比变动    
（%）

同比变动 （%） 当周数值
环比变动    
（%）

同比变动 （%）

港口库存 158.96 2.05 48.64 钢厂库存可用天数 13.11 0.85 -8.00 

230家独立焦化厂库存

总库存 963.79 4.17 -6.04 
矿山企业库存

总库存 179.78 -10.07 -31.30 
华北地区 479.87 13.80 -4.92 山西 11.47 -64.60 -85.66 
华东地区 197.28 -3.64 -15.34 河北 4.31 -33.69 -43.88 

独立焦化厂库存可用天数 13.10 1.55 -4.52 110家洗煤厂原煤库存 275.67 -1.59 0.50 

247家钢铁企业库存

总库存 813.44 1.01 -8.21 110家洗煤厂精煤库存 137.22 -0.88 -25.66 
华北地区 212.74 -1.07 -16.29 110家洗煤厂开工率 67.07 -0.31 -11.27 
华南地区 65.70 0.46 -19.88 110家洗煤厂日均产量 57.17 -0.16 -9.20 

焦炭周度数据变动情况

2024/1/5 当周数值
环比变动    
（%）

同比变动 （%） 当周数值
环比变动    
（%）

同比变动 （%）

焦炭总库存 873.69 1.38 2.14 港口总库存 157.43 -7.08 9.71 

230家独立焦化厂库存

总库存 56.06 3.70 18.75 吨焦平均利润 -14.00 -127.45 0.00 
华北地区 33.20 -1.78 0.94 

230家独立焦化厂产
能利用率

全样本 75.52 2.62 0.79 
西北地区 9.80 34.25 76.58 华北地区 79.97 1.72 2.75 

247家钢铁企业

总库存 632.45 3.48 -0.15 西北地区 61.40 2.66 2.13 
华北地区 226.30 2.97 -6.03 230家独立焦化厂日均产量 55.32 2.62 -1.57 
西北地区 26.50 3.11 -16.40 247家钢铁企业日均产量 46.66 0.17 -0.19 

247家钢铁企业库存可用天数 12.47 2.05 -4.59 247家钢铁企业产能利用率 86.76 0.17 0.98 
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焦煤仓单价格
煤焦仓单价格

主力合约 最新价 日环比（%）
JM05合约 1846.00 -2.09 

JM09合约 1783.00 -1.87 

JM01合约 2000.00 0.00 

区域 仓单价 基差 日环比

河北（唐山）地区

蒙5#原煤（唐山送到） 1954.31 108.31 -7.36%

蒙5#精煤（唐山送到） 1948.67 102.67 62.53%

蒙3#精煤（唐山送到） 1809.33 -36.67 48.40%

山⻄地区

中硫主焦（凯嘉能源） 2250.00 404.00 10.84%

中硫主焦（贺家塔） 2208.89 362.89 12.21%

低硫主焦（⻄合） 2232.22 386.22 11.39%

蒙5#原煤（柳林送到） 2059.31 213.31 -3.88%

蒙3#精煤（柳林送到） 1914.33 68.33 101.31%

海外煤

澳煤（峰景） 2521.95 675.95 6.58%

澳煤（萨拉⻬） 2521.95 675.95 6.58%

澳煤（贡耶拉） 2491.95 645.95 6.90%

澳煤（LV） 2183.68 337.68 13.96%

最低可交割仓单价 1948.67 102.67 62.53%

主力合约 最新价 日环比（%）
J01合约 2382.00 -6.15 

J05合约 2450.50 -2.02 

J09合约 2386.00 -2.09 

区域 仓单价 基差 日环比

日照港焦炭仓单 2540.38 158.38 357.28%

吕梁鹏⻜焦炭仓单 2948.98 566.98 37.96%

最低可交割仓单价 2540.38 158.38 357.28%

焦炭/焦煤比
01合约 1.19 -6.15 

05合约 1.33 0.08 

09合约 1.34 0.08 
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2.1焦煤期货价格：05合约反弹后快速回落创下11月后新低

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 11
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焦煤市场分歧度
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1.1焦炭期货价格：现货价格回落后，市场情绪偏弱带动JM5-9价差走缩

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 12

-150

50

250

450

650

850

0
5
-
1
8

0
5
-
2
4

0
5
-
3
0

0
6
-
0
5

0
6
-
1
1

0
6
-
1
7

0
6
-
2
3

0
6
-
2
9

0
7
-
0
5

0
7
-
1
1

0
7
-
1
7

0
7
-
2
3

0
7
-
2
9

0
8
-
0
4

0
8
-
1
0

0
8
-
1
6

0
8
-
2
2

0
8
-
2
8

0
9
-
0
3

0
9
-
0
9

0
9
-
1
5

0
9
-
2
1

0
9
-
2
7

1
0
-
1
0

1
0
-
1
6

1
0
-
2
2

1
0
-
2
8

1
1
-
0
3

1
1
-
0
9

1
1
-
1
5

1
1
-
2
1

1
1
-
2
7

1
2
-
0
3

1
2
-
0
9

1
2
-
1
5

1
2
-
2
1

1
2
-
2
7

0
1
-
0
3

0
1
-
0
9

0
1
-
1
5

J01-05

J401-405 J301-305 J201-205 J101-105

-150

-50

50

150

250

350

450

0
9
-
1
5

0
9
-
2
1

0
9
-
2
7

1
0
-
1
0

1
0
-
1
6

1
0
-
2
2

1
0
-
2
8

1
1
-
0
3

1
1
-
0
9

1
1
-
1
5

1
1
-
2
1

1
1
-
2
7

1
2
-
0
3

1
2
-
0
9

1
2
-
1
5

1
2
-
2
1

1
2
-
2
7

0
1
-
0
3

0
1
-
0
9

0
1
-
1
5

0
1
-
2
1

0
1
-
2
7

0
2
-
0
2

0
2
-
0
8

0
2
-
1
4

0
2
-
2
0

0
2
-
2
6

0
3
-
0
3

0
3
-
0
9

0
3
-
1
5

0
3
-
2
1

0
3
-
2
7

0
4
-
0
2

0
4
-
0
8

0
4
-
1
4

0
4
-
2
0

0
4
-
2
6

0
5
-
0
3

0
5
-
0
9

0
5
-
1
5

J05-09

J405-409 J305-309 J205-209 J105-109

-200

0

200

400

600

800

1000

0
1
-
1
6

0
1
-
2
3

0
1
-
3
0

0
2
-
0
6

0
2
-
1
3

0
2
-
2
0

0
2
-
2
7

0
3
-
0
5

0
3
-
1
2

0
3
-
1
9

0
3
-
2
6

0
4
-
0
2

0
4
-
0
9

0
4
-
1
6

0
4
-
2
3

0
4
-
3
0

0
5
-
0
8

0
5
-
1
5

0
5
-
2
2

0
5
-
2
9

0
6
-
0
5

0
6
-
1
2

0
6
-
1
9

0
6
-
2
6

0
7
-
0
3

0
7
-
1
0

0
7
-
1
7

0
7
-
2
4

0
7
-
3
1

0
8
-
0
7

0
8
-
1
4

0
8
-
2
1

0
8
-
2
8

0
9
-
0
4

0
9
-
1
1

J09-01

J309-401 J209-301 J109-201 J009-101



2.1焦煤现货价格：本周焦煤竞拍价格依然走低，交投情绪弱

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 13
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2.1焦煤现货价格：海外煤种走势偏稳，蒙煤价格跟随山西煤走低

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 14
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2.1汽运价格：元旦后运费偏稳运行

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 15
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3.1焦煤供给：国内原煤产量处于高位，炼焦煤产量比重不高

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 17
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 18
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 20
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4.1焦煤需求：钢厂整体盈利能力偏差，铁水保持回落趋势



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 21
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4.1焦煤需求：焦企产量保持稳定但采购原料较为谨慎



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 22
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4.1焦煤进出口：甘其毛都口岸通关量仍然处于往年较高水平



目录

CONTENTS

焦煤本周库存端回顾05

23



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 24

0

50

100

150

200

250

300

350

400

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第1
1

周

第1
3

周

第1
5

周

第1
7

周

第1
9

周

第2
1

周

第2
3

周

第2
5

周

第2
7

周

第2
9

周

第3
1

周

第3
3

周

第3
5

周

第3
7

周

第3
9

周

第4
1

周

第4
3

周

第4
5

周

第4
7

周

第4
9

周

第5
1

周

第5
3

周

110家洗煤厂原煤库存（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

0

100

200

300

400

500

600

第1

周

第3
周

第5

周

第7

周

第9

周

第1
1

周

第1
3

周

第1
5

周

第1
7

周

第1
9

周

第2
1

周

第2
3

周

第2
5

周

第2
7

周

第2
9

周

第3
1

周

第3
3

周

第3
5

周

第3
7

周

第3
9

周

第4
1

周

第4
3

周

第4
5

周

第4
7

周

第4
9

周

第5
1

周

第5
3

周

炼焦煤港口库存（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

0

50

100

150

200

250

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第1
1

周

第1
3

周

第1
5

周

第1
7

周

第1
9

周

第2
1

周

第2
3

周

第2
5

周

第2
7

周

第2
9

周

第3
1

周

第3
3

周

第3
5

周

第3
7

周

第3
9

周

第4
1

周

第4
3

周

第4
5

周

第4
7

周

第4
9

周

第5
1

周

第5
3

周

110家洗煤厂精煤库存（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

0

500

1000

1500

2000

2500

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第1
1

周

第1
3

周

第1
5

周

第1
7

周

第1
9

周

第2
1

周

第2
3

周

第2
5

周

第2
7

周

第2
9

周

第3
1

周

第3
3

周

第3
5

周

第3
7

周

第3
9

周

第4
1

周

第4
3

周

第4
5

周

第4
7

周

第4
9

周

第5
1

周

第5
3

周

230家独立焦厂炼焦煤库存（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

600

700

800

900

1000

1100

1200

1300

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第1
1

周

第1
3

周

第1
5

周

第1
7

周

第1
9

周

第2
1

周

第2
3

周

第2
5

周

第2
7

周

第2
9

周

第3
1

周

第3
3

周

第3
5

周

第3
7

周

第3
9

周

第4
1

周

第4
3

周

第4
5

周

第4
7

周

第4
9

周

第5
1

周

第5
3

周

247家钢厂炼焦煤库存（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

0

50

100

150

200

250

300

350

400

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第1
1

周

第1
3

周

第1
5

周

第1
7

周

第1
9

周

第2
1

周

第2
3

周

第2
5

周

第2
7

周

第2
9

周

第3
1

周

第3
3

周

第3
5

周

第3
7

周

第3
9

周

第4
1

周

第4
3

周

第4
5

周

第4
7

周

第4
9

周

第5
1

周

第5
3

周

矿山炼焦煤库存（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

5.1焦煤库存：碳元素总库存维持在低位
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5.1焦煤库存：京唐港库存有所回升
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5.1焦煤库存：受下游采购减缓影响，华北地区独立焦化累库较快
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5.1焦煤库存：钢厂焦煤库存整体趋稳，华北地区库存偏低



3.1焦煤供给：山西地区矿山焦煤去库再去库
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 31
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1.1焦炭期货价格：本周主力合约跟随黑色系走弱



2.1焦炭现货价格：本周第一轮提降快速落地，仍存第二轮提降预期

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 32
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 34
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2.1焦炭供给：总产能过剩，焦炭产量跟随需求变化
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2.1焦炭供给：焦炭供给保持稳定，随着利润走差有降低产量的预期
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2.1焦炭供给：独立焦化产能利用率维持在80左右
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247家钢厂盈利率
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3.1焦炭需求：钢厂盈利走低，对焦炭需求走弱



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 39

3,000.00

3,500.00

4,000.00

4,500.00

5,000.00

5,500.00

6,000.00

6,500.00

01
-
02

01
-
12

01
-
22

02
-
01

02
-
11

02
-
21

03
-
03

03
-
13

03
-
23

04
-
02

04
-
13

04
-
23

05
-
06

05
-
16

05
-
26

06
-
05

06
-
15

06
-
25

07
-
05

07
-
15

07
-
25

08
-
04

08
-
14

08
-
24

09
-
03

09
-
13

09
-
23

10
-
09

10
-
19

10
-
29

11
-
08

11
-
18

11
-
28

12
-
08

12
-
18

12
-
28

螺纹钢现货价格：上海
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3.1焦炭需求：本周成材价格先扬后抑，冬储情况或不及往年
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3.1焦炭需求：五大材总产量继续下降
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3.1焦炭需求：螺纹、热卷产量下降，中厚板产量上升
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3.1焦炭需求：成材库存压力仍存
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3.1焦炭需求：除中厚板外，其他品种表观消费季节性走弱
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247家钢厂焦炭总库存（万吨）
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239家独立焦厂焦炭总库存（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

4.1焦炭库存：焦炭总库存小幅上升，钢厂补库情况较好
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230家独立焦厂焦炭库存-西北地区（万吨）
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230家独立焦厂焦炭库存-西南地区（万吨）
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4.1焦炭库存：独立焦化库存小幅累库，华北累库较快
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247家钢厂库存-华中地区（万吨）
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4.1焦炭库存：华北、华东地区钢厂库存累库
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焦炭港口库存-日照港
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焦炭港口库存-天津港

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

4.1焦炭库存：天津港、日照港焦炭库存去库
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