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点评：

【盘面回顾】上周焦煤焦炭现货小幅阴跌，即期焦化利润环比修复，双焦盘面震荡运行，基差走强。价差方

面，双焦近月走势强于远月，5-9正套走强，JM5-9月差-58（+8.5），J5-9月差-71.5（+1），盘面焦化利

润、矿焦比收缩。

【信息整理】

1. 统计局：中国2月CPI同比下降0.7%；PPI同比下降2.2%。

2. 住建部：2000年以前建成的老旧小区纳入城市更新改造范围，住宅层高标准将调整为不低于3米。

3. 鲍威尔：美国经济状态仍良好，尽管不确定性增加，美联储仍无需急于降息，等待特朗普政策更明确；“新

美联储通讯社”：联储愿维持观望，消化贸易政策变化带来的影响。

4. 特朗普警告考虑对俄实施大规模制裁，媒体称普京准备同意与乌克兰有条件地停战，白宫研究放宽对俄能

源业制裁以推动停火。

【南华观点】本周焦煤矿山继续增产，但增产速率偏慢，部分洗煤厂有检修动作，开工率小幅下滑，口岸通

关车数偏低，海运煤到港偏少，港口加速去库，综合来看焦煤供应同比往年偏紧。焦化端，部分独立焦化厂
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有检修动作，钢厂焦化生产稳定，环比上周小幅增产。即期焦化利润有所修复，焦炭减产空间或有限，后续

关注焦炭11轮提降进展，考虑到钢厂利润明显修复，继续提降空间不大。展望后市，钢厂即期利润修复，3月

铁水复产预期较强，短期内黑色交易正反馈逻辑，煤焦在供应收紧的前提下有望继续去库，短期内盘面或有

一定反弹驱动。但外部关税压力渐增，国内宏观情绪平平，市场对后市需求表现存疑，双焦向上驱动力不

足，中长期来看煤焦仍是黑色空配，粗钢压减预期利空煤焦远月需求，前期焦煤5-9月间正套可继续持有。

煤焦现货价格
指标名称 价格类型 单位 2025-03-07 2025-03-06 2025-02-28 日环比 周环比

安泽低硫主焦煤 出厂价 元/吨 1300 1300 1320 0 -20

蒙5#原煤 自提价 元/吨 860 860 880 0 -20

蒙3#精煤 自提价 元/吨 1015 1015 1010 0 5

蒙5#精煤：乌不浪口 自提价 元/吨 1085 1085 1085 0 0

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 190 190 192 0 -2

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 121 121 121 0 0

俄罗斯Elga CFR价 美元/湿吨 119.5 119.5 125.5 0 -6

俄罗斯伊娜琳 CFR价 美元/湿吨 127.5 127.5 129 0 -1.5

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 37 34 6 3 31

蒙煤进口利润（长协） 利润 元/吨 103 102 119 1 -16

澳煤进口利润（峰景北） 利润 元/吨 -195 -248 -253 53 58

俄煤进口利润（K4） 利润 元/吨 14 12 7 2 7

俄煤进口利润（K10） 利润 元/吨 25 25 18 0 7

俄煤进口利润（伊娜琳） 利润 元/吨 -10 -10 -19 0 10

俄煤进口利润（Elga） 利润 元/吨 8 7 -40 0 47

焦炭出口利润 利润 元/吨 255 255 302 -1 -47

焦煤/动力煤 比价 / 1.763 1.7787 1.7594 -0.0157 0.0036
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2025-03-10 2025-03-09 日环比 周环比

焦煤仓单成本（唐山蒙5） 1048 1048 0 -20

焦煤主力基差（唐山蒙5） -36 -23 -13 -10

焦煤仓单成本（澳峰景） 1194 1195 -1 -27

焦煤主力基差（澳峰景） 111 125 -14 -17

焦煤09-01 -55 -55 0 -6.5

焦煤05-09 -48 -48 0 26.5

焦煤01-05 103 103 0 -20

焦炭仓单成本（日照港） 1551 1551 0 -22

焦炭主力基差（日照港） -106 -87 -19 5

焦炭仓单成本（吕梁） 1502 1502 0 -22

焦炭主力基差（吕梁） -155 -136 -19 27

焦炭09-01 -44.5 -44.5 0 11

焦炭05-09 -51.5 -51.5 0 29.5

焦炭01-05 96 96 0 -40.5

盘面焦化利润 12 12 0 3

主力矿焦比 0.4671 0.4671 0 0.0035

主力螺焦比 1.9626 1.9626 0 0.0024

主力炭煤比 1.5248 1.5248 0 0.0065
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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
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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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大商所焦炭仓单库存季节性

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,钢联,南华研究
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海运煤进口利润理论值

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

元/吨
2021 2022 2023 2024 2025

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

-250

0

250

500

750

1000

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



出口利润：焦炭：季节性

source：同花顺,钢联,南华研究
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source：南华研究 钢联
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source：南华研究
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焦煤/动力煤：季节性

source：wind,钢联,南华研究

比值 2021 2022 2023 2024 2025

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

1

2

3

瘦煤/动力煤：季节性

source：wind,钢联,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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