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焦煤焦炭：低位震荡  
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刘豫武（联系人）   从业资格号：F03108195            liuyuwu025832@gtjas.com 

【报告导读】 

上周焦煤焦炭呈现低位震荡格局。 

空头：1、受成材销售压力影响，本周高炉检修数量增多，铁水产量环比减少 0.08 万吨，至 221.31 万吨，

整体复产意愿并不强烈，下游去库格局仍在延续，主动补库意愿不足。2、焦炭七轮提降迅速落地，焦企利

润承压运行，限产计划再度提上日程，即便如此市场预期第八轮提降仍有开启的可能。 

综合来看，负反馈逻辑打压炉料成本，旺季不旺持续被市场交易，虽然近期受终端需求边际好转以及宏观面

影响，煤焦出现反弹节奏，但从基本面自身矛盾来看，当前的疲弱态势仍未见好转，能否形成反转趋势仍需

时间验证。首先，下游处于持续去库的节奏当中，焦企炼焦煤可用天数从年初的 10天左右降库到现在的 4-

5天，且伴随着焦炭第七轮提降落地，焦企亏损进一步加剧，对原料煤的采购情绪较为消极。另外，产业链

自身库存结构性分化的矛盾同样存在，即虽然总库存维持在历史较低的水平，但上游生产环节不管是煤矿

库存，还是口岸监管区库存，受下游主动去库的影响，出现了被动累库的现象。因此，截至目前虽然国内供

应难有显著恢复，但下游由于低开工使得供需之间的矛盾并没有被进一步放大，短期以低位震荡的思路对

待，关注终端需求的释放节奏。 
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（正文） 

上周市场回顾： 

期货市场：上周焦煤主力合约 JM2405开盘 1,496.0 元/吨，最高 1,511.0 元/吨，最低 1,421.0 元/吨，收

于 1,471.5 元/吨，较上周结算价波动-33.0 元/吨，成交 415,415.0 手，持仓 105,571.0 手。 

上周焦炭主力合约 J2405开盘 1,981.5 元/吨，最高 2,020.0 元/吨，最低 1,927.0 元/吨，收于 1,960.5 

元/吨，较上周结算价波动-4.0 元/吨，成交 67,693.0 手，持仓 27,313.0 手。 

基差分析：S1.3 G75 主焦（蒙 5）沙河驿   1544，焦煤 2405合约收盘价 1,471.5 元/吨，基差 72 元/吨。焦

炭港口折算仓单 2014元/吨，焦炭主力 2405 合约收盘 1,960.5 元/吨，基差 53元/吨。 

价差分析：上周焦炭主力 2405 合约收盘价 1,960.5 元/吨，焦煤主力 2401 合约收盘价 1,471.5 元/吨，

2405焦炭-2405焦煤价差为 897.0 元/吨。 

国内现货：临汾九级焦煤市场价 3500元/吨，太原十级焦煤市场价 3200 元/吨，邢台主焦煤市场价 2790元

/吨，开滦十级焦煤市场价 3365 元/吨，平顶山十级焦精煤市场价 2900 元/吨。 

 

图 1：吕梁焦煤坑口含税价  图 2：乌海主焦煤坑口含税价 

 

 

 

资料来源：wind，国泰君安期货研究  资料来源：wind，国泰君安期货研究 
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图 3：河南平顶山主焦煤出厂价  图 4：河南平顶山 1/3焦煤出厂价 

 

 

 

资料来源：Wind，国泰君安期货研究  资料来源：Wind，国泰君安期货研究 

钢厂调价：邯钢焦精煤报价 1,890 元/吨（到厂含税）；莱钢焦精煤报价 1,910 元/吨（到厂含税）；济钢焦

精煤报价 1,920 元/吨（到厂含税）；凌钢焦精煤报价 2,100 元/吨（到厂含税）。 

图 5：莱钢焦精煤到厂价  图 6：济钢焦精煤到厂价 

 

 

 

资料来源：Wind，国泰君安期货研究  资料来源：Wind，国泰君安期货研究 

港口库存：截至 2024 年 4月 6日，秦皇岛港煤炭总库存为 524.0 万吨；曹妃甸港煤炭总库存为 451.0 万

吨；国投京唐港煤炭库存量为 162 万吨，广州港库存 291 万吨。 

港口报价：京唐港澳洲主焦煤库提价 2240 元/吨，青岛港外贸澳洲主焦煤库提价 2245 元/吨，连云港澳洲

主焦煤库提价 2245 元/吨，日照港澳洲主焦煤港口库提价 2050 元/吨，天津港澳洲主焦煤港口库提价 2235

元/吨。  
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图 7：炼焦煤港口报价 

 

资料来源：Mysteel，国泰君安期货研究 

运价波动：截至 2024 年 4月 3日，中国沿海煤炭运价指数 CBCF 541.53 ，巴拿马型运费指数(BPI)1695，

好望角型运费指数(BCI)2274，超级大灵便型运费指数(BSI)1261，小灵便型运费指数(BHSI)735。 

图 8：国内海运运费  图 9：航运指数 

 

 

 

资料来源：Wind，国泰君安期货研究  资料来源：Wind，国泰君安期货研究 

焦化行业： 

焦炭价格指数：吕梁准一级焦 1610（-）;唐山准一级焦 1810（-）;日照港准一级焦 1830（-） 
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图 10：焦炭现货  图 11：山东样本焦炭主流价 

 

 

 

资料来源：Mysteel，国泰君安期货研究  资料来源：Mysteel，国泰君安期货研究 

 

焦炭库存：本周 110家钢厂焦炭库存 466.73万吨，100家独立焦化厂焦炭库存 46.57 万吨。 

图 12：钢厂焦炭库存  图 13：焦化厂焦炭库存 

 

 

 

资料来源：Mysteel，国泰君安期货研究  资料来源：Mysteel，国泰君安期货研究 

技术分析： 

焦煤 JM2405合约上周收阴，下方支撑位 1300 元/吨，上方压力位 1500 元/吨。 

焦炭 J2405合约上周收阴，下方支撑位 1800 元/吨，上方压力位 2200 元/吨。 
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图 14：焦煤 2405合约日 K线  图 15：焦炭 2405合约日 K线 

 

 

 

资料来源：文华财经，国泰君安期货研究  资料来源：文华财经，国泰君安期货研究 

观点和操作建议： 

观点：负反馈逻辑打压炉料成本，旺季不旺持续被市场交易，虽然近期受终端需求边际好转以及宏观面影

响，煤焦出现反弹节奏，但从基本面自身矛盾来看，当前的疲弱态势仍未见好转，能否形成反转趋势仍需时

间验证。首先，下游处于持续去库的节奏当中，焦企炼焦煤可用天数从年初的 10 天左右降库到现在的 4-5

天，且伴随着焦炭第七轮提降落地，焦企亏损进一步加剧，对原料煤的采购情绪较为消极。另外，产业链自

身库存结构性分化的矛盾同样存在，即虽然总库存维持在历史较低的水平，但上游生产环节不管是煤矿库

存，还是口岸监管区库存，受下游主动去库的影响，出现了被动累库的现象。因此，截至目前虽然国内供应

难有显著恢复，但下游由于低开工使得供需之间的矛盾并没有被进一步放大，短期以低位震荡的思路对待，

关注终端需求的释放节奏。 

操作建议：区间操作。 
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