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焦炭首轮提涨部分落地，盘面偏弱运行 

[Table_ReportDate]  报告日期： 2025 年 4月 15日 
 

报告内容摘要: 
[Table_Summary] 
相关资讯： 

1.2025 年一季度我国货物贸易进出口综指 10.3 万亿元，创历史同期新高。其中出口

6.13 万亿，同比增 6.9%，进口 4.17 万亿，同比降 6%。 

焦煤： 

现货暂稳，期货偏弱。蒙 5#主焦煤报 1085 元/吨(+0)，京唐港山西产主焦煤报 1380(-

0)。活跃合约报 905.5元/吨(+13)。基差 199.5元/吨(-13)，5-9月差-90.5 元/吨（+13.5）。 

供给小幅回升，需求继续上行。110 家洗煤厂开工率报 62.7%(+1.93)，小幅回升。

230 家独立焦企生产率报 72.99%(+0.39)，需求继续上行。 

上游去库，下游补库。523 家矿山精煤库存报 335.51 万吨(-33.54)，洗煤厂精煤库

存 192.96 万吨(-20.96)。247 家钢厂库存 779.63 万吨（+10.08)，230 家焦企库存

814.72(+10.8)。港口库存 348.92 万吨(+1.36)。 

焦炭： 

现货首轮提涨落地，期货偏弱。天津港准一级焦报 1390 元/吨(-0)，河北天津部分

地区焦炭首轮提涨落地。活跃合约报 1548 元/吨(+26)。基差-52.13 元/吨(-26)，5-9

月差-48 元/吨(-12)。 

供需双增，供需缺口扩大。230 家独立焦企生产率报 72.99%(+0.39)，继续回升，

247 家钢厂产能利用率报 90.19%(+0.56)，铁水日均产量 240.22 万吨(+1.49)，铁

水产量继续增加。 

上下游去库，港口累库。230 家焦企库存 65.9 万吨（-0.47），247 家钢厂库存 667.99

万吨（-4.88），港口库存 233.09 万吨（+15.96）。 

策略建议： 

上周日央行公布了 3 月的金融数据，贷款和政府债券同比均大幅增加，使得 3 月

社融同比增量创下 23 年 2 月以来的新高。在市场苦苦期待内需政策的当下，社融数

据的走高无疑是一个很好的前兆。另外，上周日还经历了关税豁免事件的一波三折，

早上流出备忘录说扩大豁免范围主要是电子产品，但晚间又有相关人士说扩大豁免的

商品后续可能会有对应的专项加税条款覆盖，目前尚无定论。不过，和 18 年贸易战

类似，关税问题大概率会来回拉锯，但市场对其反该会逐步减小。上周还有一条重要

新闻就是中欧在电动汽车谈判上取得积极进展，在全球面临美国加关税的风暴下此消

息或可大大缓解我国当前外贸上面临的压力。市场往往容易高估短期因素低估长期因

素，当下主要注意力仍在短期关税税率豁免范围等问题上，但中长期全球贸易流向格

局重构已成定局，与之对应的我国出口及内需的变化也将是未来中长期需要重点跟踪

的对象。 

焦煤方面，现货竞拍成交率继续下降。从现货价格来看，在经历了上周的下调之

后，本周暂稳运行，中价新华长协竞拍价甚至迎来了久未的上调。焦煤矿山精煤加速

去库，但原煤库存继续创新高，后续需关注矿山原煤库存拐点。目前主要的矛盾依然

还是集中在 5 月合约的交割压力上，上游库存堆积，多头接货能力有限，导致近月大

幅下杀跌破 900。焦炭方面，现货首轮提涨在河北天津部分地区落地，情绪有所回暖。

钢厂目前仍有一定利润铁水产量继续上行，焦企虽然开工率跟随回升但幅度小于钢

厂，供需双增之下焦炭供需缺口继续扩大，下游刚需有支撑。不过，钢厂目前并未开

启焦炭的补库，采取的按需采购的策略。若现货继续提涨，套保盘有望陆续离场 

焦炭现货首轮提涨在北方部分地区落地，若后续继续提涨，则可能会导致盘面套

保盘结套离场，减轻套保压力。进入四月以来焦煤焦炭均减仓下行，交割矛盾将随着

移仓而逐步化解，但当前移仓速度仍慢于历史同期速度，故短期内交割仍将是主要拖

累因素。市场对于四月下旬政治局会议出台对冲政策存在分歧，一方面认为外部冲击

下国内有动机出台内需政策对冲，另一方面又认为当下社融进出口数据超预期可能会

延缓刺激政策出台的时间。煤焦四月经历了一波超跌，盈亏比上来说，若政策上有利

多消息向上空间更大，短期建议 J09 多单继续持有。 

风险提示：供给侧政策出台（上行风险），关税导致流动性危机（下行风险） 
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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.蒙煤价格  图 8.唐山主焦煤价格 

 

 

 
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 05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.JM2505-JM2509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 05合约基差季节性图  图 21.J2505-J2509 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 23.05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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何单位或个人不得以任何方式复制、转载、引用、刊登、发表、发行、修改、翻译此报告的全部或部分材料、内

容。除非另有说明，本报告中使用的所有商标、服务标记及标记均为信达期货所有或经合法授权被许可使用的商

标、服务标记及标记。未经信达期货或商标所有权人的书面许可，任何单位或个人不得使用该商标、服务标记及

标记。 

 

 

 

 

评级说明 

 

 

 

 

 

 

 

 

走势评级 短期 ( 1-3 个月) 中期 (3-6 个月) 长期 (6-12 个月) 

强烈看涨 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上 

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，为上海国际能源交易中心、广州期货交易所会员，为中国证券业协会观察员、

中国证券投资基金业协会观察会员。 

 

 

 

【全国分支机构】  

 


