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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，本周双焦市场情绪不断走弱，产地降价煤矿继续增多，煤矿

线上竞拍也多为降价成交，且随着焦炭二轮提降落地，多数焦企处于亏损状态；

期货端，在现货走弱，期货情绪也偏空，双焦主力合约本周震荡走弱。

运行逻辑

       本周焦煤竞拍价格仍偏弱，影响原料补库情绪谨慎，焦企仍未开始大规模

的春节补库，多数放缓至下周。但在焦企原料库存出现补库后，焦煤价格或能

企稳反弹。目前双焦基本面仍以供需双弱为主，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1750-1900，J05
合约的区间在2370-2500）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

中国12月M2货币供应年率 9.7%，预期10.10%，前值10.00%。2023年12月份社会融资规模增量为

1.94万亿元，比上年同期多6169亿元。中国12月新增人民币贷款 11700亿元，预期14000亿元，前

值10900亿元。

需求 利空
12月钢材出口环比回落，钢材需求全面下行，钢材冬储政策陆续出台，钢厂资金压力增加，持续打

压原料价格。

供应 中性偏多
本周样本煤矿原煤产量周环比增加20.99万吨至871.73万吨，产能利用率周环比上升2.08%至

86.58%。主要是部分前期停产大矿复工复产，供应端整体延续增势。

库存 中性

中间环节多以积极出货为主，部分煤矿降价后新签订单仍不佳，厂库持续累积，汾渭统计本周样本

煤矿原煤库存周环比增加14.64万吨至252.12万吨，精煤库存周环比增加8.80万吨至187.13万吨，增

幅较上周有所收窄。

基差 中性偏多 期货现货双弱，蒙5仓单成本在1850元/吨左右，主力合约目前贴水约80元/吨。

利润 中性偏空
产地降价煤矿继续增多，煤矿线上竞拍也多为降价成交，汾渭监测本周涨价煤矿1家，平均涨幅40元
/吨，降价煤矿33家，平均降幅83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

中国12月M2货币供应年率 9.7%，预期10.10%，前值10.00%。2023年12月份社会融资规模增量为

1.94万亿元，比上年同期多6169亿元。中国12月新增人民币贷款 11700亿元，预期14000亿元，前值

10900亿元。

需求 利空
12月钢材出口环比回落，钢材需求全面下行，钢材冬储政策陆续出台，钢厂资金压力增加，持续打压

原料价格。

供应 中性偏多
随着焦炭第二轮提降落地，焦企利润亏损程度加大，部分企业开始适当降低负荷，焦炭产量减少，本

期汾渭监测的样本焦企产能利用率80.85%，较上周同期减少0.38%。

库存 利空
目前钢厂库存处于中等偏高水平，焦炭采购积极性下降，多以控量为主，影响焦企出货放缓，焦企库

存进一步累积，本期汾渭监测的样本焦企库存为56.46万吨，较上周同期增加7.09万吨。

基差 中性 部分焦化厂给日照港长协焦炭贸易商已按第三轮降价执行，日照港基差在40元/吨左右。

利润 中性偏多 焦企成本虽有下降，但降幅不及焦炭，落实二轮降价后当地焦企亏损加剧，个别有限产力度加大。
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焦煤周度数据变动情况

焦煤周度数据变动情况

2024/1/13 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 178.96 12.58 59.91 钢厂库存可用天数 13.12 0.08 -9.58 

230家独立焦化
厂库存

总库存 955.13 -0.90 -11.98 
矿山企业

库存

总库存 188.86 5.05 -25.12 

华北地区 471.01 -1.85 -13.27 山西 20.06 74.89 -73.25 

华东地区 196.26 -0.52 -20.65 河北 7.80 80.97 -15.49 

独立焦化厂库存可用天数 13.14 0.31 -10.06 110家洗煤厂原煤库存 279.80 1.50 7.98 

247家钢铁企业
库存

总库存 817.07 0.45 -9.49 110家洗煤厂精煤库存 137.38 0.12 -15.89 

华北地区 221.96 4.33 -15.25 110家洗煤厂开工率 71.64 6.81 -4.78 

华南地区 65.90 0.30 -22.20 110家洗煤厂日均产量 60.51 5.85 -3.92 
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焦炭周度数据变动情况

焦炭周度数据变动情况

2024/1/13 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 890.66 1.94 0.15 港口总库存 153.30 -2.62 17.83 

230家独立焦
化厂库存

总库存 61.10 8.99 12.79 吨焦平均利润 -64.00 357.14 -28.09 

华北地区 37.75 13.70 -0.84 
230家独立焦
化厂产能利

用率

全样本 74.20 -1.75 0.00 

西北地区 9.80 0.00 54.57 华北地区 77.80 -2.71 1.10 

247家钢铁企
业

总库存 647.56 2.39 -3.09 西北地区 61.97 0.93 2.01 

华北地区 235.50 4.07 -10.90 230家独立焦化厂日均产量 54.67 -1.17 -2.06 

西北地区 25.00 -5.66 -16.11 247家钢铁企业日均产量 46.82 0.34 0.11 

247家钢铁企业库存可用天
数

12.74 2.17 -6.67 247家钢铁企业产能利用率 87.05 0.33 1.27 
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焦煤仓单价格

煤焦仓单价格
区域 仓单价 基差 日环比

河北（唐山）地区
蒙5#原煤（唐山送到） 1930.26 141.76 11.83%

蒙5#精煤（唐山送到） 1877.11 88.61 -38.96%

蒙3#精煤（唐山送到） 1727.56 -60.94 -34.60%

山⻄地区

中硫主焦（凯嘉能源） 2200.00 411.50 3.78%

中硫主焦（贺家塔） 2208.89 420.39 3.70%

低硫主焦（⻄合） 2232.22 443.72 3.50%

蒙5#原煤（柳林送到） 2035.26 246.76 6.47%

蒙3#精煤（柳林送到） 1832.56 44.06 -26.23%

海外煤

澳煤（峰景） 2505.54 717.04 2.49%

澳煤（萨拉⻬） 2505.54 717.04 2.49%

澳煤（贡耶拉） 2475.54 687.04 2.60%

澳煤（LV） 2137.80 349.30 5.11%

最低可交割仓单价 1877.11 88.61 -38.96%

区域 仓单价 基差 日环比

日照港焦炭仓单 2486.61 345.11 -9.68%

吕梁鹏⻜焦炭仓单 2830.70 689.20 -5.10%

最低可交割仓单价 2486.61 345.11 -9.68%
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2.1焦煤期货价格：本周主力合约震荡走弱

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 12
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1.1焦煤期货价格：5-9价差本周在60元/吨震荡

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 13



2.1焦煤现货价格：市场情绪偏弱，产地降价煤矿继续增多

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 14
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2.1焦煤现货价格：本周海外观望情绪升温，澳煤远期成交价格有所上涨

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 15
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2.1汽运价格：下游采购偏弱，汽运价格低位运行

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 16
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3.1焦煤供给：24年国内焦煤供给增长有限

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 19
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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：铁水产量短期底部震荡，钢厂盈利走差



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 22
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4.1焦煤需求：焦炭价格持续弱势下，部分焦企逐步限产



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 23
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 25
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5.1焦煤库存：前期事故大矿和临汾蒲县煤矿复产，涉及产能1100万吨左右
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5.1焦煤库存：港口库存涨跌不一，日照港累库速度较快
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5.1焦煤库存：焦化厂亏损扩大，原料采购积极性受限
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5.1焦煤库存：钢厂对焦煤采购趋稳



3.1焦煤供给：产量回升且下游补库偏弱的情况下，矿山库存微累

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 29
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1.1焦炭期货价格：本周焦炭主力合约震荡走低



1.1焦炭期货价格：本周5-9价差走缩

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 33



2.1焦炭现货价格：焦炭第二轮提降落地，市场仍存第三轮提降预期

数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 34
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 36
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2.1焦炭供给：24年焦炭总供给将跟随下游需求变化



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 37
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2.1焦炭供给：部分企业开始适当降低负荷，焦炭产量减少



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 38
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230家独立焦化厂产能利用率-华北地区
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2.1焦炭供给：样本焦企产能利用率80.85%，较上周同期减少0.38%
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数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 40
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247家钢厂高炉产能利用率
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247家钢厂盈利率

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

3.1焦炭需求：钢材消费进入淡季，多以控量为主



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 41
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螺纹钢现货价格：上海
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热轧卷板现货价格（北京）
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热轧卷板现货价格（广州）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

3.1焦炭需求：钢材需求全面下行，价格走弱



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 42
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五大材社会库存（万吨）
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3.1焦炭需求：五大材总产量继续下降



数据来源：我的钢铁、国联期货研究所 43
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3.1焦炭需求：热卷及螺纹产量有所下降
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中厚板总库存（万吨）
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3.1焦炭需求：成材库存趋于偏稳，目前压力不大
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3.1焦炭需求：整体来看淡季需求走弱，表观消费表现偏稳
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4.1焦炭库存：焦炭总库存再度累库
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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：钢厂控制到货情况下，独立焦企被动累库
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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：钢厂检修减产现象仍在继续，对焦炭需求回落
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焦炭港口总库存（万吨）

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

0

1

2

3

4

5

6

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

焦炭港口库存-连云港

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

0

20

40

60

80

100

120

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

焦炭港口库存-青岛港

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

0

20

40

60

80

100

120

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

焦炭港口库存-日照港

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度

0

10

20

30

40

50

60

70

80

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

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：港口心态偏弱，实际成交偏清淡
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