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重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。  

我司不会因为关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

    焦煤焦炭早报（2025-12-11）



  每日观点
焦煤：

1、基本面：产地部分矿井年产任务完成主动控产，加之临汾地区环保橙色预警，洗煤企业暂停开工。

近期部分煤种经前期下调后性价比有所显露，下游适当增加采购，其出货稍有改善，部分超跌煤种竞拍

成交出现小幅反弹。然下游对高价煤种接受程度仍偏弱，厂内继续累库，整体看需求疲软和市场观望情

绪导致部分焦煤价格仍有下行预期；偏空

2、基差：现货市场价1170，基差100；现货升水期货；偏多

3、库存：钢厂库存801万吨，港口库存295万吨，独立焦企库存861万吨，总样本库存1957万吨，较上

周减少21万吨；偏多

4、盘面：20日线向下，价格在20日线下方；偏空

5、主力持仓：焦煤主力净空，空减；偏空

6、预期：煤价经前期下跌后，下游对部分性价比较高的煤种适当补库，然整体采购表现依旧偏保守，

利润不佳下，下游限产行为增多，对高价煤有一定抵触情绪，加之焦炭市场开启第二轮提降，短期焦煤

需求仍有走弱预期，预计短期焦煤价格或偏弱运行。



焦煤

利 多：1.铁水产量上涨

              2.供应难有增量             

利 空：1.焦钢企业对原料煤采购放缓

              2.钢材价格疲软



  每日观点

焦炭：

1、基本面：焦炭第二轮提降开启，焦企利润空间或进一步压缩，叠加近日环保政策趋严，影响焦企被

动减产限产，进而焦炭产量有所下滑，故当前焦炭供应有收缩趋势。然目前焦企厂内出现库存分化现象，

优质焦仍有资源优势，干熄顶装焦出货尚好，部分钢厂仍有催货现象，而部分焦企出货压力逐渐增大，

厂内有累库现象；偏空

2、基差：现货市场价1600，基差73；现货升水期货；偏多

3、库存：钢厂库存626万吨，港口库存187万吨，独立焦企库存45万吨，总样本库存858万吨，较上周

减少1万吨；偏多

4、盘面：20日线向下，价格在20日线下方；偏空

5、主力持仓：焦炭主力净空，空减；偏空

6、预期：多数钢厂当前仍处于亏损状态，加之下游成材需求依旧疲软，钢厂多控制原料到货节奏。而

焦企在利润走低及环保管控政策的加码下，焦企多有加大减产限产计划。故当前焦炭市场呈现供需双弱

格局，预计短期焦炭偏弱运行。



焦炭

利 多：1.铁水产量上涨，高炉开工率同步上升

利 空：1.钢厂利润空间受到挤压

              2.补库需求已有部分透支



价格
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价格

数据来源：Mysteel



焦煤价差
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焦炭价差
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港口库存

• 焦煤港口库存为295万吨，较上周减少0.1万吨；焦炭港口库存195.1吨，
较上周增加1万吨。
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独立焦企库存

• 独立焦企焦煤库存819.3万吨，较上周减少69.2万吨；焦炭库存42.5吨，
较上周增加3.5万吨。

数据来源：Wind、Mysteel



钢厂库存

• 钢厂焦煤库存803.8万吨，较上周增加4.3万吨；焦炭库存626.7万吨，较
上周减少13.3万吨。

数据来源：Wind、Mysteel



洗煤厂原煤库存



洗煤厂精煤库存



洗煤厂精煤产量



焦炉产能利用率

全国230家独立焦企样本:产能利用74.48%。

数据来源：Mysteel



吨焦平均盈利

全国30家独立焦化厂平均吨焦盈利25元。
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焦炭日均产量



焦炭月度产量



高炉开工率
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铁水产量
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