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摘要 

【重要资讯】 

1.6月24日以来，贵州省榕江县遭遇特大洪水，此次洪灾都柳江、

平永河、寨蒿河水位持续快速上涨，最大洪峰流量为11360立方米/

秒，县域内多处低洼地带被淹，部分乡镇基础设施损毁严重，出现

交通受阻、通讯中断、部分群众被困等情况，6人不幸遇难。 

2.6月25日，美国总统特朗普在社交媒体上发表帖文，要求立即撤

销对内塔尼亚胡的审判。特朗普在荷兰海牙出席北约峰会后举行记

者会，称美国与伊朗下周将举行会谈，并可能签署一项协议。当天

，特朗普还暗示，可能会放松对伊朗石油的制裁。 

3.国家发改委：第三批消费品以旧换新资金将于7月下达。同时，将

协调有关方面，坚持更加注重持续性和均衡性原则，分领域制定落

实到每个月、每一周的国补资金使用计划，保障消费品以旧换新政

策全年有序实施。 

4.截至6月25日，国家能源集团港口公司黄骅港年累计完成煤炭进

港10496.7万吨、出港10415万吨，双双突破亿吨大关，持续稳居

全国煤炭港口吞吐量首位。今年3月以来，该港月度煤炭装卸量连

续三个月刷新历史同期纪录，日均下水煤炭量达63万吨，同比增长

3%。 

 

焦煤： 
【市场逻辑】 
焦煤反弹后市场情绪好转，择机兑现部分利润。从需求端看，目前

钢材正值需求淡季，五大钢种表需持续下滑，焦煤需求也呈萎缩态

势，而供应端虽有减量，但幅度较小，从驱动角度看，焦煤价格承

压向下，但前期连续大跌已反映出基本面羸弱的现实，价格中的泡

沫已被挤出，煤价低位有成本支撑，现货虽部分煤种补跌，但期货

在测试709低点后出现显著反弹，有效提振了市场信心。综合焦煤

估值水平和驱动因素，焦煤具备逢低布局多头的机会，只是仓位控

制问题，上涨前期多单择机部分减仓。 
【交易策略】 
焦煤经回调后上涨，低位多单适当减仓，短期仍面临需求压力，但

基于价格中水分较低，等待后期回调后继续布局多单，区间操作。J

M09合约关注750-760元/吨支撑，上方关注850-860元/吨附近压

力。 

 

焦炭： 

【市场逻辑】 
焦炭第四轮全面落地，现货施压盘面，港口焦炭湿熄焦仓单成本已

至1300元/吨左右，目前期货升水明显，面临套保压力，此外能源

大跌也对焦炭形成拖累。焦化企业在利润和环保约束双重作用下出

现减产动作，而当前五大钢种表观需求呈下滑态势，原料需求增长

空间受限，焦炭自身面临价格压力，需要焦煤提供支撑。从长期视

角看，当前价格水平相对偏低，上行空间明显大于下跌风险，单边

操作建议焦炭可在价格回调后分批建立多头仓位。 
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【交易策略】 
焦炭期货升水明显，面临正套压力，前期多单适当减仓，期现维持

正套策略，稳定获得基差收益，焦炭可等待回调后再补回多头仓位

。J2509合约关注1250-1260元/吨附近支撑，上方关注1390-140

0元/吨压力。 
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第一部分交易策略与期现行情 

表1：双焦交易策略参考 

品种  策略  下方支撑 上方压力 逻辑  

焦煤  
焦煤回调后可逢低多 

 
750-760 850-860 

焦煤反弹后市场情绪略有好

转，但需求压力仍在，现货

价格没有明显上涨，钢价和

煤价对焦煤期价形成压力，

但低点要高于前期预估的低

点 

焦炭  焦炭回调后可逢低多 1250-1260 1390-1400 

焦炭期价涨至仓单成本附近

，虽受现货价格压制，但基
于估值角度，上方空间大于

下方空间。 
资料来源：方正中期研究院 

 

一、国内价格 

 
期货方面： 

焦煤推动焦炭继续走强，双焦日盘震荡上行，J2509合约收于1395.50，环比8.00；JM2509合约收于819.50，环比

15.00。 

 
国内现货方面：  

唐山一级焦价格1660元/吨，日环比0元/吨，二级焦价格1635元/吨，日环比0元/吨， 

日照准一级焦价格1350元/吨，日环比0元/吨，日照一级焦价格1450元/吨，日环比0元/吨 

吕梁中硫主焦1060元/吨，日环比0元/吨，安泽低硫主焦价格1310元/吨，日环比0元/吨。 

 

表2：焦煤焦炭期货主力合约价格走势 

活跃合约日度成交数据  

2025-06-26 收盘价  最高价  最低价  结算价  涨跌幅  成交量  结算价  持仓量  
持仓量变

化  

焦炭  1395.5  1396.5 1378.0  1386.5 1.86 22795 1386.5 51299 24 

焦煤  819.5  820.0 801.0 808.0 3.60 870999 808.0 564662 40404 

资料来源：同花顺，方正中期研究院 
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图1：国内焦炭价格  图2：国内焦煤价格  

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺，方正中期研究院 

 

二、进口价格 

蒙5原煤720.00元/吨，日环比0.00元/吨，蒙5精煤865.00元/吨，日环比0.00元/吨； 

峰景矿（CFR）188.00美元/吨，日环比-0.50美元/吨， 

峰景北（CFR）186.50美元/吨，日环比-0.50美元/吨； 

俄罗斯（CFR）109.00美元/吨，日环比0.00美元/吨， 

美国（CFR）160.50美元/吨，日环比0.00美元/吨。 

加拿大（CFR）315.00美元/吨，日环比-2.00美元/吨 

 

表3：进口煤价格 

价格  2025-06-26 涨跌  上周同期 上月同期 上年同期 

蒙5原煤  720.00 0.00 705.00 765.00 1305.00 

蒙5精煤  865.00 0.00 865.00 970.00 1600.00 

峰景矿(CFR) 188.00 -0.50 187.50 203.00 254.50 

峰景北(CFR) 186.50 -0.50 186.00 200.00 251.00 

俄罗斯(CFR) 109.00 0.00 109.00 112.00 179.00 

美国(CFR) 160.50 0.00 162.00 169.00 249.00 

资料来源：同花顺，方正中期研究院 
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图3：进口焦煤价格  

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

表4：双焦基差情况  

 基差 折算仓单价格 期货价格 

焦炭 -180.98 1277.52 1395.50 

焦煤（山西仓单） -- 1130.00 819.50 

焦煤（蒙古仓单） -- 789.00 819.50 

资料来源：同花顺、方正中期研究院 

 

图4：山西煤基差 图5：蒙煤基差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺，方正中期研究院 

 
 

第二部分 基本面 

一、供需 
 

     



 

第4页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

   具体来看：全国110家样本洗煤厂开工率为63.01%，较上期增减1.11%；精煤日均产量53.44万吨，增减1.34万

吨；230家独立焦化厂产能利用率为75.27%，环比增减1.86%；日均产量53.66万吨，环比增减1.21万吨；独立焦

化厂日均焦炭产量64.70万吨，环比增减-0.34万吨；247家钢厂日均焦炭产量47.39万吨，环比增减0.15万吨。 

 

图6：开工率:洗煤厂(110家):当周值 图7：日均产量:洗煤厂(110家):当周值 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺，方正中期研究院 

 

图8：日均产量:焦炭:统计独立焦企全样本 图9：日均产量:焦炭:钢厂(247家) 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

二、库存 

     

 

    具体数据上：六港焦煤库存303.31万吨，环比增减-8.71万吨，焦化厂焦煤库存795.79万吨，环比增减-2.28

万吨，钢厂焦煤库存774.66万吨，环比增减0.68万吨；四港焦炭库存203.11万吨，环比增减0.02万吨，焦化厂焦

炭库存115.58万吨，环比增减-10.13万吨，钢厂焦炭库存634.20万吨，环比增减-8.64万吨。 
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图10：焦煤：六港库存 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图11：焦煤：焦企库存（全样本） 图12：焦煤：钢厂库存（247家） 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图13：焦炭港口库存 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图14：库存:焦炭:钢厂(247家) 图15：库存:焦炭:统计独立焦企全样本 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

    

 

第三部分 价差 

图16：焦炭1-5价差 图17：焦炭5-9价差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图18：焦煤1-5价差 图19：焦煤5-9价差 
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资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图20：焦煤/焦炭（5月） 图21：焦炭/铁矿（5月） 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图22：焦炭/螺纹（5月） 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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