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市场情绪回落，煤焦涨势放缓 

[Table_ReportDate]  报告日期： 2024 年 5月 24日 
 

报告内容摘要: 
[Table_Summary] 
相关资讯：   

1. 5月 17日，央行、金融监管总局连发三个利好消息，降低首付比例、

取消房贷利率下限、降公积金贷款利率。 

焦煤： 

现货暂稳，期货反弹。沙河驿蒙古主焦煤报 1890 元/吨(-0)，京唐港山西

产主焦煤报 2240(-0)。活跃合约报 1786 元/吨(-13.5)。基差 104 元/吨

(+13.5)，9-1 月差-84 元/吨（+11.5）。 

供给回升，供需趋宽松。110 家洗煤厂开工率报 67.92%(+3.82)，低位

回升，可能系山西取消夜班导致。 230 家独立焦企生产率报

72.7%(+0.74)，反弹速度放缓。 

上游去库，下游补库。矿山库存报 239.44 万吨(-5.92)，洗煤厂精煤库

存 152.11 万吨(+1.49）。247 家钢厂库存 752.49 万吨（+3.4)，230 家

焦企库存 767.61 万吨(+13.93)。港口库存 223.5 万吨(-4)。 

焦炭： 

首轮提降落地，期货反弹。天津港准一级焦报 2040 元/吨(-100)，首轮

提降落地，现货转弱。活跃合约报 2239 元/吨(-15)，盘面上涨。基差-

166.61 元/吨(+15)，9-1 月差-66.5 元/吨(+7.5)。 

供需双增，边际继续回暖。230 家独立焦企生产率报 72.7%(+0.74)，247

家钢厂产能利用率报 88.07%(+0.9)，铁水日均产量 236.89 万吨

（+2.39）。 

上游去库，中下游累库。230 家焦企库存 39.55 万吨（-5.8），247 家

钢厂库存 557.63 万吨（+0.92），港口库存 226.31 万吨（+3.83）。 

策略建议： 

在重要会议提出统筹消化存量房产和优化增量住房后，近期房地产

行业政策动作不断。先是杭州、西安全面取消住房限购，再是杭州临安区

表示收储商业地产。五月 17 日央行连发三个利好消息，市场对于房地产

的悲观预期已经见底。 

产业层面，山西有条件的恢复夜班，焦煤供给边际回升，后续可能仍

有一定空间，供需边际转好的格局被打破。焦炭方面，现货价格在四轮提

涨之后钢厂提出了首轮提降，或对现货情绪有所压制。基本面上，供给大

幅回升，铁水复产加速，供需双增。在焦煤恢复夜班的情况下，焦炭供需

格局将再次优于焦煤，故炼焦利润仍有回升的驱动。 

昨日煤焦带领黑色板块大幅反弹，而且伴随着增仓，虽然有煤矿安全

事故的事件性冲击影响，但更多还是资金在借机拉涨。盘面看，前期强势

上涨的有色板块在外盘拖累下快速回落，可能会有一部分资金流入前期

滞涨的黑色。近期宏观层面和产业层面继续分歧。宏观层面，房地产利好

政策不断，且政策出台的速度和力度均超预期。产业上依旧是偏悲观的态

度，主要还是终端需求未见起色。虽然产业和宏观有分歧，但依据历史经

验，在价格底部，宏观资金往往是领先于产业资金的，在目前大宗商品普

涨的大环境下，煤焦大方向还是会跟随整体市场向上。建议多 09 炼焦利

润（J:JM=1:2）继续持有，逢低多 J09。 

风险提示：煤矿安全事故（上行风险）、粗钢行政减产（上行风险） 
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一、 焦煤 

1、供需 

图 1.110家洗煤厂焦精煤日均产量季节性图  图 2.110家洗煤厂开工率季节性图 

 

 

 

资料来源：Mysteel，信达期货研究所  资料来源：Mysteel，信达期货研究所 

 

2、库存 

图 3.110家洗煤厂精煤库存季节性图  图 4.港口炼焦煤库存季节性图 

  
资料来源： Mysteel，信达期货研究所  资料来源： Mysteel，信达期货研究所 

图 5.独立焦化厂（230 家）炼焦煤库存季节性图  图 6.样本钢厂（247家）炼焦煤库存季节性图 

 

 

 

资料来源： Mysteel，信达期货研究所  资料来源： Mysteel，信达期货研究所 
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3、现货价格与价差 

图 7.山西产主焦煤价格  图 8.蒙古产主焦煤价格 

 

 

 
资料来源：Wind，信达期货研究所  资料来源： Mysteel，信达期货研究所 

图 9.焦煤基差  图 10.焦煤 09合约基差季节性图 

 

 

 

资料来源：Wind，Mysteel，信达期货研究所  资料来源：Wind，Mysteel，信达期货研究所 

图 11.JM2409-JM2501月差   

 

 

 

资料来源：Wind，信达期货研究所   
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二、 焦炭 

1、供需 

图 12.独立焦化厂（230家）焦炉产能利用率  图 13.247 家高炉产能利用率季节性图 

 

 

 
资料来源： Mysteel，信达期货研究所  资料来源： Mysteel，信达期货研究所 

图 14.247 家铁水日均产量季节性图   

 

 

 

资料来源： Mysteel，信达期货研究所   

 

2、库存 

图 15.国内独立焦化厂(230 家)焦炭库季节性图  图 16. 北方港口焦炭库存季节性图 

 

 

 

资料来源：Wind，Mysteel，信达期货研究所  资料来源：Wind，Mysteel，信达期货研究所 
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图 17. 247家钢厂焦炭库存季节性图   

 

  

资料来源：Wind，Mysteel，信达期货研究所   

 

3、现货价格、价差与利润 

图 18.天津港准一级冶金焦平仓价（含税）  图 19.焦炭基差 

 

 

 

资料来源：Wind，Mysteel，信达期货研究所  资料来源：Wind，Mysteel，信达期货研究所 

图 20.焦炭 09合约基差季节性图  图 21.J2509-J2401 月差 

 

 

 

资料来源：Wind，Mysteel，信达期货研究所  资料来源：Wind，Mysteel，信达期货研究所 
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图 22.炼焦净利润（现货）  图 23.09合约炼焦净利润（盘面） 

 

 

 

资料来源：Wind，Mysteel，信达期货研究所  资料来源：Wind，Mysteel，信达期货研究所 
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看涨 上涨 5-15% 上涨 5-15% 上涨 5-15% 

震荡 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 

看跌 下跌 5-15% 下跌 5-15% 下跌 5-15% 

强烈看跌 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上 



  

 

  

 

请务必阅读正文之后的免责条款8 

 

【信达期货简介】  

信达期货有限公司是专营国内期货业务的有限责任公司，系经中国证券监督管理委员会核发《经营期

货业务许可证》，浙江省工商行政管理局核准登记注册（统一社会信用代码：913300001000226378），

由信达证券股份有限公司全资控股，注册资本 6 亿元人民币，是国内规范化、信誉高的大型期货公司

之一。公司现为中国金融期货交易所全面结算会员单位，为上海期货交易所、郑州商品交易所、大连商

品交易所全权会员单位，为中国证券业协会观察员、上海国际能源交易中心会员、中国证券投资基金业

协会观察会员。 

 

 

 

【全国分支机构】  


