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一、结论与策略



焦煤：主产地煤矿整体生产正常，供应稳定，部分煤矿因井下原因减产。下游焦企按需
采购，贸易商转向观望，以积极出货为主，市场成交活跃度降低。煤矿出货顺畅，煤矿
精煤库存继续去化。近日竞拍价格涨跌互现，流拍率有所下降。蒙煤口岸市场成交氛围
冷清，以观望为主，监管区库存高位。焦煤现货市场偏稳运行，期货市场预计震荡偏弱
运行。

焦炭：美国关税政策反复无常，市场仍处于动荡期，宏观因素主导当前黑色系盘面走势，
但影响有所减弱。双焦期货主力合约由5月移至9月，跌势延续，焦煤走势弱于焦炭，预
计保持震荡。焦炭方面，首轮提涨全面落地，湿熄焦涨幅50元/吨，干熄焦涨幅55元/吨。
下游钢材需求预期不足，价格窄幅震荡，钢厂盈利较前期收窄。钢厂铁水产量保持上涨，
目前处于较高水平，但预计将要见顶，对后续焦炭刚需支撑或有所减弱。钢厂采购积极
性尚可，焦企出货顺畅，库存持续快速下降，贸易商以观望为主。焦企产量持稳，本轮
涨价后预计略有盈利。焦钢博弈剧烈，短期难再有提涨。焦炭基本面预期较弱，期货价
格预计震荡运行。

策略与分析
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二、焦煤基本面



焦煤期现价格
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数据来源：Wind、钢联、宏源期货研究所
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主力合约基差与跨期
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盘面焦化利润
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国内焦煤供给（汾渭）
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炼焦精煤2月供应总量3623万吨，环比减少8.13%，同比增长7.97%；
2025年1-2月累计供应量7566万吨，同比增长5.3%。 数据来源：中国煤炭资源网、宏源期货研究所



国内焦煤供给
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国内焦煤供给
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2025/3/31 2025/2/28 2024/3/31 环比变动 同比变

国内原煤产量

国内原煤累计产量

44058.0 38266.4 39933.3 
120260.0 76532.8 110556.0 

15.13% 10.33%
57.14% 8.78%



焦煤供给：进口
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炼焦煤2月进口总量885万吨，环比减少11.53%，同比增长12.41%；
2025年1-2月累计进口总量1885万吨，同比增长5.34%。 数据来源：钢联、宏源期货研究所



焦煤进口：蒙煤通关

数据来源：钢联、宏源期货研究所

0

200000

400000

600000

800000

1000000

1200000

1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52

周度进口蒙煤通关量

2022 2023 2024 2025

上周甘其毛都口岸蒙煤通关量75.22万吨，环比增长10.51%，同比增长2.31%；
截至上周末，甘其毛都口岸蒙煤年度累计通关量969.81万吨，同比减少10.61%。



焦煤需求
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焦煤库存
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焦煤库存
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三、焦炭基本面



焦炭期现价格（仓单）
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基差与跨期
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焦化现货利润
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焦炭供给
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焦炭需求
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焦炭出口需求

截至11月22日，中国冶金焦FOB出口价格259美金，环比下跌1.15%。
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焦炭库存
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