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双焦核心要点及策略

逻辑观点

运行逻辑

       春节前，双焦市场在走完冬储补库逻辑后，发现下游补库意愿仍偏弱，期价震荡后下跌寻底，整体情绪偏

弱。春节期间，民营煤矿基本停产，交投签单暂停，但节后主产地矿山复产节奏较快，预计工作日能回到前期

水平。而受到钢厂及焦化厂利润不佳的影响，春节期间焦化厂及钢厂都以消耗前期库存为主，同时企业对于节

后需求恢复偏悲观，难以出现较大规模的补库，仍偏向按需采购为主。同时钢厂在亏损下，复产动力不足，节

后有提降1-2轮意向。预计节后首周双焦将偏弱运行。

风险点：钢厂复产情况、煤矿事故、海外焦煤进口窗口能否打开等

推荐策略

       双焦基本面供需双弱，在下游需求未出现拐点前，都将以偏弱震荡为主。节后开盘操作建议逢高试空J05、
JM05合约，下沿落在焦炭二轮提降后的仓单价格。



4

焦煤影响因素分析

因素 价格驱动 位置与变化

宏观 中性
美国1月未季调CPI年率 3.1%，预期2.9%，前值3.40%。国内1月社会融资规模

增量为6.5万亿元，比上年同期多5061亿元，超出普遍预期。

需求 利空

钢厂亏损幅度缩减，复产节奏较缓。日均铁水产量224.08万吨，环比增加0.6万
吨；247家钢厂高炉开工率76.76%，环比上周增加0.15%：高炉炼铁产能利用

率83.80%，环比增加0.23%，同比下降1.13%。

供应 中性偏空
春节期间山西228座放假停产煤矿，合计产能3.17亿吨。截止2月19日将有220
座煤矿完成复产，产能达3.07亿吨，复产进度达96.8%。

库存 中性偏多
春节期间，独立焦企库存去库较快，钢厂库存保持稳定。钢厂节后补库意向不

大，以按需采购为主。

利润 利空 钢厂仍处于亏损，复产动力不足，向上游索取利润。
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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
美国1月未季调CPI年率 3.1%，预期2.9%，前值3.40%。国内1月社会融资规模增

量为6.5万亿元，比上年同期多5061亿元，超出普遍预期。

需求 利空

钢厂亏损幅度缩减，复产节奏较缓。日均铁水产量224.08万吨，环比增加0.6万吨；

247家钢厂高炉开工率76.76%，环比上周增加0.15%：高炉炼铁产能利用率

83.80%，环比增加0.23%，同比下降1.13%。

供应 中性偏多

春节期间焦企开工稳定。独立焦企全样本：产能利用率为70.69%减0.41%，焦炭

日均产量64.9万吨持平；全国247家钢厂样本：焦炭日均产量47万吨减0.06万吨，

产能利用率87.5%增0.09%。

库存 利空
春节期间，全国247家钢厂样本：焦炭库存658.6万吨减28.1万吨，焦炭可用天数

13天减0.60天；独立焦企全样本：焦炭库存111.6万吨增13.2万吨。

利润 利多
大部分焦企处于盈亏平衡点，如节后钢厂再进行一轮提降，则大部分焦企将处于

亏损。
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煤焦周度数据变动

焦煤周度数据变动情况

2024/2/17 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 206.32 0.00 83.01 钢厂库存可用天数 13.94 -2.79 6.82 

230家独立焦化厂库
存

总库存 1001.33 -15.59 19.33 
矿山企业库存

总库存 - - -
华北地区 491.73 -20.51 20.76 山西 - - -
华东地区 207.40 -8.00 7.76 河北 - - -

独立焦化厂库存可用天数 14.55 -15.65 30.73 110家洗煤厂原煤库存 226.33 -2.67 5.86 

247家钢铁企业库存

总库存 872.26 -2.78 5.99 110家洗煤厂精煤库存 111.14 -4.92 -28.11 
华北地区 248.31 -5.04 9.05 110家洗煤厂开工率 48.62 -16.47 -37.10 
华南地区 74.00 -2.12 -8.19 110家洗煤厂日均产量 40.72 -17.23 -35.13 

焦炭周度数据变动情况

焦炭总库存 938.43 -1.77 0.24 港口总库存 168.30 -1.17 2.87 

230家独立焦化厂库
存

总库存 65.60 14.89 -14.79 吨焦平均利润 - - -
华北地区 39.30 16.27 -25.64 

230家独立焦化厂
产能利用率

全样本 70.56 0.06 -5.78 
西北地区 10.65 3.90 129.03 华北地区 73.12 -0.11 -6.69 

247家钢铁企业

总库存 658.58 -4.09 1.30 西北地区 60.83 0.00 6.91 
华北地区 242.23 -8.91 1.97 230家独立焦化厂日均产量 51.74 0.06 -8.76 
西北地区 27.95 -0.53 5.08 247家钢铁企业日均产量 47.05 -0.02 -0.76 

247家钢铁企业库存可用天数 13.01 -4.13 1.56 247家钢铁企业产能利用率 87.48 -0.02 0.40 



目录

CONTENTS

焦煤本周价格回顾02

9



2.1焦煤期货价格：春节下游需求表现平平，节后现货压力较大，期价向下驱动较强

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 10
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2.1焦煤现货价格：春节期间煤矿基本处于停产状态，交投行为偏淡，节后现货价格将偏弱运行

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 11
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2.1焦煤现货价格：春节期间海外现货偏稳运行，节后蒙煤通关车数激增，干其毛都监管库存
压力较大，蒙煤降价压力较大

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 12
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2.1汽运价格：春节期间运输基本停止，节后逐步恢复，汽运价格偏稳

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 13
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3.1焦煤供给：24年供给将稳中有增，主焦煤仍将以山西为主

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 15
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 16

3.1焦煤供给：二月初即见煤矿供给低点，主产地矿山复产节奏较快
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 18

4.1焦煤需求：焦化产量偏稳，但受到亏损影响，短期开工难有恢复，且钢厂复产情况不及预
期，整体需求偏弱

60

65

70

75

80

85

90

95

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第11

周

第13

周

第15

周

第17

周

第19

周

第21

周

第23

周

第25

周

第27

周

第29

周

第31

周

第33

周

第35

周

第37

周

第39

周

第41

周

第43

周

第45

周

第47

周

第49

周

第51

周

第53

周

230家独立焦化厂产能利用率

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

40

45

50

55

60

65

70

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第11
周

第13

周

第15

周

第17

周

第19

周

第21

周

第23

周

第25

周

第27

周

第29

周

第31

周

第33

周

第35

周

第37

周

第39

周

第41

周

第43

周

第45

周

第47

周

第49

周

第51

周

第53

周

230家独立焦化厂焦炭日均产量（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

40

41

42

43

44

45

46

47

48

49

50

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第11

周

第13

周

第15

周

第17

周

第19

周

第21

周

第23

周

第25

周

第27

周

第29

周

第31

周

第33

周

第35

周

第37

周

第39

周

第41

周

第43

周

第45

周

第47

周

第49

周

第51

周

第53

周

247家钢厂焦炭日均产量（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

80

82

84

86

88

90

92

94

第1

周

第3

周

第5

周

第7

周

第9

周

第11

周

第13

周

第15

周

第17

周

第19

周

第21

周

第23

周

第25

周

第27

周

第29

周

第31

周

第33

周

第35

周

第37

周

第39

周

第41

周

第43

周

第45

周

第47

周

第49

周

第51

周

第53

周

247家钢厂产能利用率

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 19

4.1焦煤进出口：蒙煤节后口岸通关车数高于往年
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 21

5.1焦煤库存：独立焦企库存去库较快，钢厂库存小幅去库，春节期间有长协煤作为补充
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 22

5.1焦煤库存：独立焦企库存大幅去库，但目前处于盈亏边缘，对于原料采购较为谨慎
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 23

5.1焦煤库存：春节期间钢厂以消耗前期库存为主
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5.1焦煤库存：主产地山西矿山复产节奏较快，节后供给基本能恢复至前期正常水平

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 24
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 27

1.1焦炭期货价格：节后或迎来新一轮提降，期价表现将偏弱
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1.1焦炭现货价格：春节期间焦炭偏稳运行，钢厂利润未有修复，节后有提降1-2轮意向

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 28
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所
30

2.1焦炭供给：24年产能仍将为净增加，关注总产能过深下的产量变化情况
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 31

2.1焦炭供给：焦化产量偏稳，开工变动不大，后期如果钢厂继续提降，焦化开工或仍有下降空间
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 32

2.1焦炭供给：华北及华东地区开工保持稳定，东北地区焦企亏损较大
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 34

3.1焦炭需求：钢厂复产节奏不及预期，部分钢厂仍处于亏损，复产动力不足
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 35

3.1焦炭需求：五大材总产量继续下降，消费也呈季节性走弱
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3.1焦炭需求：二月份钢厂复产1-2万吨，关注两会后钢厂复产情况
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 38

4.1焦炭库存：个别焦企有出货压力，心态偏悲观
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4.1焦炭库存：独立焦企库存增库，华中地区及西南地区累库较快
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4.1焦炭库存：钢厂焦炭库存有下降，但处于往年正常范围内，钢厂节后补库意向不大
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