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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，本周焦炭现货提降快速落地，累计降幅300-330元/吨，钢厂仍有一轮提降预期；

原料端情绪也偏弱，线上竞拍多以降价成交或流拍为主，部分煤矿坑口报价小幅下调。总体来看，

现货并未因盘面上涨而回暖，终端及投机都以观望为主；期货端，本周双焦主力合约上半周表现

偏弱，周三随着盘中潞安减产消息发酵而一度涨停，扭转了市场悲观情绪。

运行逻辑

        行情围绕供给端减量预期（煤矿“三超”和隐蔽工作面专项整治及乌海煤矿重组）带动盘面上

涨，整体看来今年煤矿安检仍将严格，如果后续煤矿超采检查严格的话，全年减产供给端减量可

能较大，中期会抬升焦煤价格重心。短期来看，钢厂仍有新一轮提降的预期，且短期铁水产量难

有上行压制上游现货提价，现货市场仍偏观望。

推荐策略        在趋势性多头行情出现前谨慎追多，盘面钢矿走势弱于煤焦，关注矿煤比走弱机会。
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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
美国通胀数据超出市场预期，1月CPI同比增长3.1%，核心CPI同比增长3.9%，显示美国通胀持续高位。2月LPR
非对称下调—1年维持不变，5年调降25BP，幅度较大且超预期，显示央行宽松政策方向不变。

需求 利空

247家钢厂高炉开工率76.37%，环比上周减少0.30%；日均铁水产量224.56万吨，环比增加0.48万吨。本周螺纹

库存累库 123.28 万吨至 1180.04 万吨，其中厂库累库 27.27 万吨，社库累库 96.01 万吨。五大材累库 209.12 
万吨至 2312.37 万吨。

供应 利多

本周全国110家洗煤样本：开工率58.8%较上期增10.18%；日均产量49.53万吨降8.81万吨。本期开工率提升明

显。春节假期归来，上游洗煤厂开始全面复工复产。部分煤矿复产后产量尚未大幅增加，且产地煤矿陆续复工，

预计元宵节后将大规模恢复生产。

库存 中性偏多

本周独立焦企全样本:炼焦煤总库存1061.50万吨减167.13万吨，焦煤可用天数12.4天减1.83天；全国247家钢厂

样本:炼焦煤库存845.09万吨减27.17万吨，焦煤可用天数13.51天减0.43天；全国110家洗煤厂样本:原煤库存

237.59万吨增11.26万吨，精煤库存109.11万吨降2.03万吨；16个港口进口焦煤库存:546.23万吨增3.23万吨。

基差 利空 最低可交割仓单为蒙5，价格在1800元/吨左右，本周盘面大幅上涨后，盘面接近平水。

利润 利空 汾渭监测本周涨价煤矿0家，降价煤矿10家，平均降幅56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
美国通胀数据超出市场预期，1月CPI同比增长3.1%，核心CPI同比增长3.9%，显示美国通胀持续高位。2月LPR非对称

下调—1年维持不变，5年调降25BP，幅度较大且超预期，显示央行宽松政策方向不变。

需求 利空

247家钢厂高炉开工率76.37%，环比上周减少0.30%；日均铁水产量224.56万吨，环比增加0.48万吨。本周螺纹库存累

库 123.28 万吨至 1180.04 万吨，其中厂库累库 27.27 万吨，社库累库 96.01 万吨。五大材累库 209.12 万吨至 
2312.37 万吨。

供应 利多
本周独立焦企全样本:产能利用率为70.07%减0.65%,焦炭日均产量64.29万吨增0.6万吨；247家钢厂样本:焦炭日均产量

47.05万吨持平0.00，产能利用率87.48%持平0.00%。

库存 中性偏空
本周独立焦企全样本:焦炭库存135.07万吨增23.52万吨；247家钢厂样本:焦炭库存639.49万吨减19.09万吨，焦炭可用

天数12.7天减0.31天；全国18个港口焦炭库存为198.05万吨减6.56万吨。

基差 利空 日照港准一级仓单价格为2380元/吨左右。

利润 利多
全国平均吨焦盈利-107元/吨；山西准一级焦平均盈利-113元/吨，山东准一级焦平均盈利-76元/吨，内蒙二级焦平均盈

利-97元/吨，河北准一级焦平均盈利-99元/吨。
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煤焦周度数据变动

焦煤周度数据变动情况

2024/2/23 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 219.93 6.60 64.91 钢厂库存可用天数 13.51 -3.08 2.04 

230家独立焦化厂库存

总库存 857.60 -14.35 0.71 
矿山企业库存

总库存 205.46 0.00 -20.29 
华北地区 400.80 -18.49 -2.89 山西 27.34 0.00 -65.39 
华东地区 183.80 -11.38 -5.96 河北 9.12 0.00 -15.16 

独立焦化厂库存可用天数 12.60 -13.40 12.10 110家洗煤厂原煤库存 237.59 4.98 1.08 

247家钢铁企业库存

总库存 845.09 -3.11 1.44 110家洗煤厂精煤库存 109.11 -1.83 -28.88 
华北地区 239.81 -3.42 2.66 110家洗煤厂开工率 58.80 20.93 -22.06 
华南地区 73.10 -1.22 -10.85 110家洗煤厂日均产量 49.53 21.64 -21.48 

焦炭周度数据变动情况

焦炭总库存 936.96 -0.16 -0.92 港口总库存 162.40 -3.51 -3.68 

230家独立焦化厂库存

总库存 80.12 22.13 15.60 吨焦平均利润 -107.00 148.84 -565.22 

华北地区 50.30 27.99 10.53 
230家独立焦化厂

产能利用率

全样本 69.80 -1.08 -7.23 

西北地区 12.15 14.08 108.05 华北地区 71.54 -2.16 -9.01 

247家钢铁企业

总库存 639.49 -2.90 -3.08 西北地区 61.29 0.76 8.17 

华北地区 230.09 -5.01 -5.50 230家独立焦化厂日均产量 51.18 -1.08 -10.16 

西北地区 24.75 -11.45 3.13 247家钢铁企业日均产量 47.05 0.00 -0.55 

247家钢铁企业库存可用天数 12.70 -2.38 -1.40 247家钢铁企业产能利用率 87.48 0.00 0.31 
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焦煤仓单价格

煤焦仓单价格
区域 仓单价 基差

河北（唐山）地区

蒙5#原煤（唐山送到） 1870.13 104.13 

蒙5#精煤（唐山送到） 1769.78 3.78 

蒙3#精煤（唐山送到） 1656.00 -110.00 

山⻄地区

中硫主焦（凯嘉能源） 2200.00 434.00 

中硫主焦（沈家峁） 2144.71 378.71 

低硫主焦（⻄合） 2388.62 622.62 

蒙5#原煤（柳林送到） 1975.13 209.13 

蒙3#精煤（柳林送到） 1761.00 -5.00 

海外煤

澳煤（峰景） 2389.48 623.48 

澳煤（萨拉⻬） 2389.48 623.48 

澳煤（贡耶拉） 2359.48 593.48 

澳煤（LV） 2025.80 259.80 

最低可交割仓单价 1769.78 3.78 

区域 仓单价 基差

日照港焦炭仓单 2379.09 63.59 

吕梁鹏⻜焦炭仓单 2712.42 396.92 

最低可交割仓单价 2379.09 63.59 

焦炭/焦煤比
01合约 1.37 

05合约 1.34 

09合约 1.36 
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2.1焦煤期货价格：本周供给端消息扰动，焦煤主力合约大幅上涨

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 11
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1.1焦煤期货价格：5-9合约价差走扩

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 12
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2.1焦煤现货价格：本周线上竞拍流拍情况较多，期现及产业偏谨慎

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：海外焦煤价格偏弱运行，蒙煤价格本周下跌20-30元/吨

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：节后山西运费有所下调

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：安检政策趋严下，全年产量或不及预期

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

30

35

40

45

50

55

60

65

70

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家洗煤厂精煤日均产量（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

40

45

50

55

60

65

70

75

80

85

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家洗煤厂煤炭开工率

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

3.1焦煤供给：煤矿有序复产，元宵后大部分矿开工能回到年前水平
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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：本周铁水小幅稳增，整体仍处在底部区间，等待元宵后成材需求验证



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：焦企持续亏损下保持低开工，开工率维持在60-70



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：今年需观察澳煤能否打开进口利润的窗口
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5.1焦煤库存：钢厂及焦化厂元宵前补库意愿不强，库存结构为中下游低库存
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5.1焦煤库存：港口库存压力上行，日照港累库较快
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5.1焦煤库存：独立焦企库存可用天数在5-10天，入炉煤成本在1650元/吨左右
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247家钢厂炼焦煤库存可用天数（万吨）
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5.1焦煤库存：钢厂库存处于往年偏低位置，部分钢厂有长协煤作为补充



3.1焦煤供给：煤矿仍处于复产阶段，煤矿库存压力不大
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 31
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1.2焦炭期货价格：5-9价差小幅走扩

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 32
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1.3焦炭现货价格：本周第三轮提降快速落地，预计下周钢厂仍会进行新一轮提降

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 33
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 35
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247家钢厂产能利用率

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

2.1焦炭供给：焦企相对弱势，短期产量难有恢复
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230家独立焦化厂产能利用率-华中地区
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2.1焦炭供给：华北地区产能利用率下降幅度较大



目录

CONTENTS

焦炭本周需求端回顾03

37



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 38

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

247家钢厂高炉产能利用率
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247家钢厂盈利率
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3.1焦炭需求：钢厂处于亏损状态，部分钢企三月仍有检修
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螺纹钢产量（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

90

100

110

120

130

140

150

160

170

180

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

线材产量（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

100

110

120

130

140

150

160

170

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

中厚板产量（万吨）
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3.1焦炭需求：热卷、螺纹钢产量仍有下滑
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3.1焦炭需求：成材表观消费恢复待元宵后验证
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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）
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4.1焦炭库存：本周焦炭总库存趋稳，独立焦化累库、钢厂去库，预计下周独立焦化或转为去库
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230家独立焦厂焦炭总库存（万吨）
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230家独立焦厂焦炭库存-西南地区（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

4.1焦炭库存：本周受前期雨雪天气影响，独立焦化继续累库，但下游有所采买，下周或看到
库存拐点
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247家钢厂总库存（万吨）
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247家钢厂库存-东北地区（万吨）
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247家钢厂库存-华北地区（万吨）
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247家钢厂库存-华东地区（万吨）
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247家钢厂库存-华中地区（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

4.1焦炭库存：钢厂补库意愿不强，保持按需补库
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焦炭港口总库存（万吨）
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焦炭港口库存-连云港
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焦炭港口库存-青岛港
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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：本周18个港口焦炭库存为198.05万吨减6.56万吨
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