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【信息整理】

1. 2025年发展主要预期目标：GDP增长5%左右、城镇调查失业率5.5%左右，城镇新增就业1200万人以上、

居民消费价格涨幅2%左右。

2. 2月财新中国服务业PMI录得51.4，回升0.4个百分点。

3. 2025年中国经济和社会发展“任务清单”强调，要持续实施粗钢产量调控，推动钢铁产业减量重组；大力提

升能源资源安全保障能力，强化煤炭兜底保障作用。

4. 政府工作报告提出，2025年，要实施更加积极的财政政策，赤字率拟按4%左右安排，赤字规模5.66万亿

元，拟发行超长期特别国债1.3万亿元，拟发行特别国债5000亿元，拟安排地方政府专项债券4.4万亿元。

【南华观点】焦煤样本矿山环比小幅增产，当前产量同比去年持平，但略低于近五年均值，矿山复产积极性

一般。上周口岸蒙煤通关车数回落，监管区库存压力有所缓和。目前焦炭10轮提降全面落地，即期焦化利润

承压，焦炭产量继续下滑，系独立焦化厂减产所致。展望后市，当前焦煤增产速率缓慢，但下游焦化利润承
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压，焦化厂用煤需求下滑，基本面尚不支持做多焦煤。受粗钢压减小作文影响，铁矿多头避险情绪较强，盘

面钢厂利润快速走扩，钢材即期利润同步修复，3月传统旺季铁水复产预期较强，焦炭基本面有望边际改善。

两会临近，市场波动加大，若盘面给出较高的升水，期现正套可伺机进场。此外，若粗钢压减小作文被证

实，可考虑逢低做多钢厂利润及煤焦5-9月差正套。

煤焦现货价格
指标名称 价格类型 单位 2025-03-05 2025-03-04 2025-02-26 日环比 周环比

安泽低硫主焦煤 出厂价 元/吨 1320 1320 1320 0 0

蒙5#原煤 自提价 元/吨 880 880 880 0 0

蒙3#精煤 自提价 元/吨 1010 1010 1000 0 10

蒙5#精煤：乌不浪口 自提价 元/吨 1085 1085 1090 0 -5

蒙5#精煤：唐山 自提价 元/吨 1270 1270 1290 0 -20

澳大利亚峰景北 CFR价 美元/湿吨 192 192 193 0 -1

俄罗斯K4 CFR价 美元/湿吨 122.5 122.5 122.5 0 0

俄罗斯K10 CFR价 美元/湿吨 121 121 120 0 1

俄罗斯Elga CFR价 美元/湿吨 122.5 122.5 125.5 0 -3

俄罗斯伊娜琳 CFR价 美元/湿吨 129 129 129 0 0

吕梁准一级焦 出厂价 元/吨 1200 1200 1200 0 0

日照准一级焦 出库价 元/吨 1410 1410 1430 0 -20

日照准一级焦 平仓价 元/吨 1440 1440 1440 0 0

焦炭出口价 FOB价 美元/吨 234 234 239 0 -5

即期焦化利润 利润 元/吨 30 23 -4 7 34

蒙煤进口利润（长协） 利润 元/吨 121 119 117 1 4

澳煤进口利润（峰景北） 利润 元/吨 -249 -252 -262 3 14

俄煤进口利润（K4） 利润 元/吨 9 7 21 2 -12

俄煤进口利润（K10） 利润 元/吨 21 18 52 3 -31

俄煤进口利润（伊娜琳） 利润 元/吨 -17 -20 6 3 -23

俄煤进口利润（Elga） 利润 元/吨 -12 -41 5 29 -17

焦炭出口利润 利润 元/吨 262 262 296 0 -34

焦煤/动力煤 比价 / 1.7762 1.764 1.7647 0.0122 0.0115

2025-03-06 2025-03-05 日环比 周环比
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焦煤仓单成本（唐山蒙5） 1048 1048 0 -20

焦煤主力基差（唐山蒙5） -14 -44 30 7

焦煤仓单成本（澳峰景） 1218 1223 -5 -13

焦煤主力基差（澳峰景） 127 119 8 -19

焦煤09-01 -56 -53 -3 1

焦煤05-09 -62.5 -74 11.5 16.5

焦煤01-05 118.5 127 -8.5 -17.5

焦炭仓单成本（日照港） 1551 1551 0 -22

焦炭主力基差（日照港） -80 -115 35 13

焦炭仓单成本（吕梁） 1502 1502 0 -22

焦炭主力基差（吕梁） -129 -164 35 34.5

焦炭09-01 -59 -52.5 -6.5 0

焦炭05-09 -70 -81 11 5.5

焦炭01-05 129 133.5 -4.5 -5.5

盘面焦化利润 15 10 4.533 0

主力矿焦比 0.4727 0.4688 0.0039 -0.0148

主力螺焦比 1.9982 1.97 0.0282 -0.0066

主力炭煤比 1.5311 1.5214 0.0097 0.0049

焦煤现货价格

source：钢联 南华研究,南华研究

元/吨 美元/湿吨
蒙5精煤自提价 俄K4主焦CFR(右轴) 安泽低硫主焦出厂价 澳贡耶拉主焦CFR(右轴) 蒙5原煤自提价 俄Elga肥煤CFR(右轴)

澳LV主焦CFR(右轴) 俄K10瘦煤CFR(右轴) 俄伊娜琳肥煤CFR(右轴)
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准一级焦现货价格图

source：南华研究

元/吨 日照港准一平仓价 山西准一出厂价 唐山准一出厂价 准一级焦到厂价：日照钢铁 日照港准一出库价
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焦煤1-5价差季节性

source：同花顺,南华研究
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焦炭1-5价差季节性

source：同花顺,南华研究
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焦煤01合约基差季节性（唐山蒙5）

source：同花顺,南华研究
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焦炭01合约基差季节性（日照港）

source：同花顺,南华研究
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焦煤05合约基差季节性（唐山蒙5）

source：同花顺,南华研究
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焦炭05合约基差季节性（日照港）

source：同花顺,钢联,南华研究

元/吨
2023 2024 2025

07/01 09/01 11/01 01/01 03/01 05/01

-500

-250

0

250

500

750

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



焦煤09合约基差季节性（唐山蒙5）

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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大商所焦煤仓单库存季节性

source：同花顺,南华研究
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内外焦煤价差

source：同花顺,钢联,南华研究
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主力：焦化利润：季节性

source：同花顺,南华研究
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独立焦化企业：吨焦平均利润：中国

source：南华研究 钢联
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出口利润：焦炭：季节性

source：同花顺,钢联,南华研究
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即期焦化利润季节性

source：南华研究
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)
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主力：螺焦比季节性

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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