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供需宽松，延续弱势



价格连创近年新低，焦炭表现略好于焦煤



高铁水是否能延续，对煤焦需求支撑如何？



关税政策对出口影响如何，会不会让焦炭第二轮提涨直接变成提降？



关于钢铁减产5000万吨的传闻真实性和可行性？



焦炭二轮提涨能否实现？



焦煤供应：供应宽松

炼焦煤矿山生产逐步恢复，产能利用率、原煤库存有所增长，但精煤库存已
经出现明显的下降趋势，煤矿出货压力下降，预计国内煤矿生产依然会继续
维持高位。



焦煤供应：进口量下降



焦煤库存：市场库存压力有所缓解

焦煤库存仍主要集中在上游供给端
终端库存多处低位，独立焦化厂及钢厂焦煤仍采
用低库存策略



焦炭供应：延续宽松

利润仍是焦企开工率高的重要因素



焦炭库存：库存压力仍存

独立焦企和钢厂库存仍然保持下降去库，而港口
的库存持续性累增



需求：铁水产量已步入高位区间



终端需求：基建制造业支撑增强，房地产拖累犹存





供给端，煤矿生产基本平稳，原煤库存仍在增长，中游洗煤厂开工率与产量略有回升，但仍远低于往
年同期；焦炭生产则仍取决于产业链利润分配，上游焦煤价格的不断下跌及第一轮提涨的落地，独立
焦企亏损大幅收窄，开工率与产量逐步提升，钢厂自备焦化厂开工率与产量则持续保持在相对高位，
供给端相对充裕
• 需求端，钢厂高炉炼铁产能利用率、日均铁水产量持续回升，对原料刚性支撑仍存，从终端库存水
平看，成材基本面相对健康，表需走强，库存不断下移，随着南方即将进入梅雨季，成材尤其是建材
消费量有回落预期，需求端压力将逐步显现，同时在价格下跌过程中，钢厂对原料以刚需补库为主，
主动备库动能不足，此外节前有粗钢减限产消息，若减产政策出台，原料将进一步承压
• 库存端，目前焦煤库存仍集中在上游生产企业，下游仍在控制自身库存，需求弱势情况下上游去库
压力较大，价格不断调降，拐点仍未出现；焦炭各环节库存处同期中位或低位，且有部分资源由上游
向中游贸易商和下游钢厂转移，尤其贸易商在港口低价囤货待涨，导致流通环节库存滞留

风险点：需求恢复超预期、供应端减产政策发力
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