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[table_main] 

投资要点： 

供应：春节前，由于部分煤矿陆续放假，国产煤供应量逐渐缩减；春节后在安

全生产的主旋律下，国产煤供应同比增加有限，进口煤在关税恢复的背

景下，进口量或将同比有所减量，春节后整体供应端存在缩量预期。总

结来说，2 月份供应先缩减，后随着春节后复工供应增加，但增加幅度或

将不及去年。 

需求：春节前，随着下游冬储补库的结束，铁水日均产量逐渐放缓，下游对原

料的采购量逐渐转弱。春节后，随着下游产业的复工复产，铁水或将较

年前有所回升，年后需求存在增加预期。 

结论：临近春节，煤矿端陆续放假供应逐渐缩量，同时下游冬储逐渐收尾对原

料的采购需求减弱，春节前煤焦整体处于供需双减的格局，盘面预计区

间震荡为主。春节后在安全生产的主旋律下供应释放增量同比存在缩量

预期，需求存在增量预期，年后煤焦盘面价格或将偏强运行。  

操作建议：单边：逢低轻仓建立多单，等待年后驱动 

          套利：焦煤 5-9正套，做空焦企利润 

风险提示：供应大幅增加，需求大幅减少，宏观利多出尽 
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东海策略 

1.2024 年 1 月煤焦行情回顾 

1 月份，煤焦盘面先呈区间震荡后偏弱运行，价格中枢下移。截止 1/29 日，焦煤主力合

约收于 1780 元/吨，较 2023 年 12 月 29 日，月环比下跌 5.7%，焦炭主力合约收于 2444 元/

吨， 较 12 月底，月环比下跌 1.91%。 

图1  黑色品种月度涨跌幅  图2  双焦期货价格走势 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

进入 1 月份之后，煤焦主力合约价先区间震荡后偏弱运行，价格中枢下移。1 月上旬，

元旦过后煤焦产业进入 2024 年度，煤矿开始执行全新的生产任务，同时前期受事故影响的

部分煤矿陆续复产，国产煤供应相较 12 月份有明显的增量。 但随着春节的逐渐临近，部分

煤矿陆续放假，国产煤供应在 1 月下旬有所缩减；需求方面，1 月第一周铁水日均产量延续

下降，后三周在冬储的现实下，铁水日均产量企稳回升，随着冬储的补库接近尾声，铁水增

幅逐渐放缓。整体 1 月份呈现供需先双增后双减走弱的格局。  

 

2.煤焦供应情况 

截止 2024 年 1 月 26 日，110 家洗煤厂周度开工率为 68.61%，周环比下跌 3.58%，月环

比下跌 2.87%。110 家洗煤厂日产产量 58.34 万吨，周环比下跌 3.45%，月环比下跌 2.5%。 

全样本焦企焦炭产能利用率 72.08%，周环比上涨 0.69%，月环比下跌 5.59%；230 家焦

企焦炭产能利用率 71.28%，周环比上涨 0.67%，月环比下跌 6.17%；247 家钢厂焦炭产能利

用率 87.07%，周环比下跌 0.02%，月环比上涨 0.62%。全样本焦企焦炭日均产量 64.97 万吨，

月环比下降 5.28%；230 家焦企焦炭日均产量 51.99 万吨，月环比下降 6.64%；247 家钢厂焦

炭日均产量 46.83 万吨，月环比上涨 0.62%。 

国产煤供应方面，1 月上旬，元旦过后煤焦产业进入 2024 年度，煤矿开始执行全新的生

产任务，同时前期受事故影响的部分煤矿陆续复产，国产煤供应相较 12 月份有明显的增量。 

但随着春节的逐渐临近，部分煤矿陆续放假，国产煤供应在 1 月下旬有所缩减；进口煤方面，

2023 年我国累计进口炼焦煤总量为 10209.65 万吨，累计同比增加 59.9%，我国炼焦煤进口

总量呈上升趋势，蒙煤、俄煤仍是我国炼焦煤进口的主要两大来源。 
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东海策略 

图3  样本洗煤厂（110 家洗煤厂周度开工率）  图4  样本洗煤厂（110 家）：精煤：日均产量 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

 

图 5 全样本焦企焦炭产能利用率  图 6 230 家焦企焦炭产能利用率 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

 

图 7 247 家钢厂焦炭产能利用率  图 8 全样本焦企焦炭产日均产量 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 
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东海策略 

图 9 230 家焦企焦炭日均产量  图 10 247 家钢厂焦炭日均产量 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

 

3.煤焦需求情况 

截止 2024 年 1 月 26 日，247 家钢厂铁水日均产量 223.29 万吨，周环比上涨 0.62%，月

环比下跌 1.5%。相较 12 月的铁水日均产量持续下滑后，进入 1 月，铁水日均产量下滑一周，

上涨三周，一方面之前检修的钢厂高炉开工逐步回升，另一方面冬储补库的事实存在，铁水

见底回升。双焦的需求相较 12 月份有边际的改善，但是改善力度不大，铁水增速较缓，铁

水日均产量绝对数值低于去年同期水平。 

 

图 11 247 家钢厂日均铁水产量（万吨）  图 12 生铁产量累计值 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 
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东海策略 

图 13 247 家钢厂高炉周度产能利用率  图 14 247 家钢厂高炉周度开工率 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

 

4.煤焦库存及利润情况 

  

截止 2024 年 1 月 26 日，吨焦平均利润-57 元/吨，周环比上涨 5 元/吨，月环比下跌

108 元/吨；螺纹钢高炉利润-336 元/吨，周环比上涨 15 元/吨，月环比上涨 75 元/吨。进入

1 月份，焦炭现货在 1 月上旬完成两轮提降，两轮提降落地后，焦企亏损环比走扩；钢厂

高炉利润受原料价格下跌的原因，成本下降，利润修复，亏损得以收缩。 

图 15 吨焦平均利润  图 16 螺纹钢高炉利润 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

截止 2024 年 1 月 26 日，煤矿炼焦煤库存 188.86 万吨，月环比下跌 5.49%，全样本

焦企炼焦煤库存 1286.37 万吨，月环比上涨 14.99%，钢厂炼焦煤库存 856.81 万吨，月环

比上涨 5.23%。全样本焦企焦炭库存 87.68 万吨，月环比下跌 6.58%，230 家焦企焦炭库

存 55.53 万吨，月环比下跌 20.57%，247 家钢厂焦炭库存 674.23 万吨，月环比上涨

14.26%。由于冬储的原因，下游采购原料，炼焦煤煤矿库存环比下跌，焦企和钢厂炼焦煤
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东海策略 

库存上涨；焦企焦炭库存环比下跌，钢厂焦炭库存环比增加，煤焦库存整体呈现原料库存

向下游转移的态势。 

 

图 17 炼焦煤：矿山企业库存：中国  图 18 炼焦煤：全样本焦企库存 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

 

图 19 炼焦煤：钢厂库存  图 20 全样本焦企焦炭库存 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 
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东海策略 

图 21 230 家焦企焦炭库存  图 22 247 家钢厂焦炭库存 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

 

5.结论及投资建议 

供应：春节前，由于部分煤矿陆续放假，国产煤供应量逐渐缩减；春节后在安全生产的

主旋律下，国产煤供应同比增加有限，进口煤在关税恢复的背景下，进口量或将

同比有所减量，春节后整体供应端存在缩量预期。总结来说，2 月份供应先缩减，

后随着春节后复工供应增加，但增加幅度或将不及去年。 

需求：春节前，随着下游冬储补库的结束，铁水日均产量逐渐放缓，下游对原料的采购

量逐渐转弱。春节后，随着下游产业的复工复产，铁水或将较年前有所回升，年

后需求存在增加预期。 

结论：临近春节，煤矿端陆续放假供应逐渐缩量，同时下游冬储逐渐收尾对原料的采购

需求减弱，春节前煤焦整体处于供需双减的格局，盘面预计区间震荡为主。春节

后在安全生产的主旋律下供应释放增量同比存在缩量预期，需求存在增量预期，

年后煤焦盘面价格或将偏强运行。  

操作建议：单边：逢低轻仓建立多单，等待年后驱动 

          套利：焦煤 5-9正套，做空焦企利润 

风险提示：供应大幅增加，需求大幅减少，宏观利多出尽 
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东海策略 

 

重要提示 

本报告由东海期货有限责任公司研究所团队完成，报告中信息均源于公开可获得资料。东海期货力求报告内容的客

观、公正，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。报告中的观

点、结论和建议等全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，也未考虑个别客户特殊的投资目标、
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