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2026年 6月 8 日      

 供给收缩需求见顶 

双焦高位震荡 

核心观点及策略 

⚫ 焦煤端：5月山西沁源矿难致135座煤矿停产，国内供应显著

收缩，矿山精煤产量及库存均降至历史低位。6月安全生产月

叠加复产缓慢，国内产量预计延续下降。整体供应端由松转

紧，支撑现货价格偏强运行。 

⚫ 焦炭端：焦企吨焦盈利良好，生产积极性较高，独立焦企产

能利用率年内高位，日均产量稳中有增。成本端焦煤供给收

缩对焦炭形成支撑，但环保限产及原料成本波动制约增产空

间。预计6月焦炭供应平稳，不过下游铁水见顶回落，采购节

奏放缓，焦企库存或有小幅累积。 

⚫ 钢厂端：铁水产量维持高位，高炉开工率及盈利水平均处较

好区间，原料刚需支撑较强。但终端进入需求淡季，南方雨

季与北方高温拖累钢材消费，铁水边际减弱，预计6月见顶回

落。 

⚫ 整体看：沁源矿难致国内焦煤供给大幅收缩，短期支撑双焦

走强，但蒙煤进口维持高位，有效弥补缺口，整体供应矛盾

可控。需求端铁水产量临近峰值，淡季拖累下预计见顶回落，

钢厂采购放缓，焦炭库存累积。供需格局由紧转松，上行动

能不足，预计6月双焦价格高位震荡，逐步见顶。重点关注煤

矿复产对市场的影响。焦炭区间参考1850-2100元/吨，焦煤

参考1300-1500元/吨。 

⚫ 风险因素：蒙煤进口超预期，政策超预期、煤矿生产不及预

期 
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一、 行情回顾 

5 月双焦走势先弱后强，山西沁源煤矿事故成为行情转折点。上中旬，焦煤供需偏宽松，

叠加淡季预期，双焦期货偏弱运行。5 月 22 日事故发生后，山西 129 座煤矿停产，影响产能

1.25 亿吨，523 家样本矿山原煤、精煤日均产量环比骤降，供给大幅收缩驱动双焦期货当日

涨停；焦煤现货主流煤种上涨 100-150 元/吨，焦炭第四、五轮提涨迅速落地，第六轮提涨酝

酿中。需求端，铁水日均产量维持 241 万吨/日高位，钢厂焦炭库存累积且采购积极，焦企吨

焦盈利 66 元/吨，生产意愿较高，焦炭供需过剩边际缓解。但终端钢材需求疲软，钢价偏弱，

制约双焦上行空间。整体行情由事故驱动的供给收缩主导，后续关注复产节奏对盘面的影响。 

 

图表 1 焦煤现货价格走势 

 

图表 2 焦炭现货价格走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

二、供给端 

1、上游生产受到矿难影响 

5 月焦煤生产受山西沁源煤矿事故冲击显著收缩。事故前国内焦煤生产整体平稳，523 家

样本矿山原煤日均产量维持在 210 万吨左右；沁源事故后，山西启动全域安全整治，我的钢

铁网最新调研显示：截至 6 月 5 日山西累计停产煤矿 135 座、产能 1.55 亿吨，其中已复产 61

座、产能 7765 万吨，仍停产 74 座、产能 7725 万吨。5 月末 523 家样本矿山原煤日均产量环

比 4 月降 33.11 万吨至 176.01 万吨，精煤日均产量降 7.94 万吨至 72.47 万吨。分区域看，山

西作为主产区受影响最大，1-4 月山西炼焦精煤产量同比已降 1.3%，事故后煤矿停产复产缓

慢，山西炼焦精煤产量同比降幅进一步扩大。 

6 月是全国安全生产月，受山西事故影响，停产煤矿复产进度偏缓，预计全国炼焦煤产
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量延续下降势头。 

 

图表 3 全国原煤产量及增速 

 

图表 4 山西原煤产量：当月值 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 5 炼焦煤：矿山精煤产量 

 

图表 6 炼焦煤：矿山产能利用率 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

2、焦煤进口势头良好 

1-4 月我国累计进口炼焦煤 4355 万吨，同比+19.6%，其中蒙煤占比升至 60.7%，进口结

构进一步集中。蒙煤进口大增，甘其毛都口岸通关效率稳定、日均车次维持高位，性价比优

势突出；俄煤受出口配额调整影响环比回落。5 月受蒙古国天气影响，蒙煤进口环比小幅下

降，但整体仍处高位，预计当月进口量约 700 万吨，同比保持正增长。展望 6 月，甘其毛都

口岸日均通关车次有望维持在 1400车以上，蒙煤进口将保持高位，持续补充国内煤矿减产缺

口。 
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图表 7 我国炼焦煤进口量及增速 

 

图表 8 我国炼焦煤进口国占比 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 9 炼焦煤进口量：当月值：蒙古 

 

图表 10 炼焦煤进口量：当月值：俄罗斯 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 11 炼焦煤进口量：当月值：加拿大 

 

图表 12 炼焦煤进口量：当月值：澳大利亚 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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3、焦煤库存分析 

焦煤库存总量由松转紧，呈现上游去库、中下游累库格局。上游受山西沁源事故影响，

523家样本矿山原煤库存环比大降 53.22万吨至 489.19万吨，精煤库存降 9万吨至 208.1万

吨，处历史低位；安监趋严致供给收缩，产地去库加速。中下游方面，港口进口焦煤库存环

比增 19.3 万吨，贸易商囤货待涨；247 家独立焦企炼焦煤库存环比增 29.89 万吨至 939.95

万吨，钢厂库存小幅波动，整体可用天数维持 12-15天安全区间。上游低库存支撑现货价格，

但中下游补库受终端钢材需求疲软制约，以刚需为主。 

 

图表 13 炼焦煤库存:独立焦企 

 

图表 14 炼焦煤库存:钢厂 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 15 炼焦煤库存:港口 

 

图表 16 炼焦煤库存:矿山精煤 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

4、焦炭供应稳中有增 

5 月焦炭生产利润驱动总量趋稳，吨焦盈利维持 66 元/吨左右，企业生产积极性较高。
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230 家独立焦企产能利用率升至 75.8%，日均产量增至 53.2 万吨，但受环保限产及焦煤成本

波动影响，增产幅度有限。247 家钢厂焦炭日均产量增至 47.1 万吨，产能利用率维持 86.5%

高位。展望 6 月，焦炭生产预计维持平稳，铁水产量预计回落，钢厂采购节奏放缓，焦企库

存或小幅累积。 

 

图表 17 独立焦企产能利用率 230 

 

图表 18 独立焦企日均产量 230 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 19 西北地区焦企开工率 

 

图表 20 钢企焦炭日均产量 247 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

5、焦炭进出口 

5 月焦炭出口收缩，主因印度等主要目的地需求疲软，抵消国内提涨落地带来的出口成

本抬升。进口维持低位，以特种焦炭为主，同比持平。1-5 月累计出口约 210 万吨，同比降

12%，净出口同比收窄 18%，出口对国内供需的调节能力持续减弱。 
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图表 21 我国焦炭当月出口量 

 

图表 22 我国焦炭当月进口量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

6、焦炭库存 

焦炭库存环比增加。上游独立焦企库存环比增 6.8 万吨至 50 万吨，低位抬升，主因吨焦

盈利 66 元/吨驱动生产，而钢厂集中补库后原料充裕，采购力度减弱。钢厂库存环比累库 8 万

吨至 699 万吨，可用天数增至 12.95 天；虽铁水日均产量维持 241 万吨高位，但受终端钢材

需求疲软及钢价弱势影响，钢厂采购放缓。整体看，焦炭供需偏宽松，上游安检严格时库存

压力不大；若后期生产恢复，高库存压力将显现。 

 

图表 23 焦炭库存：独立焦企 

 

图表 24 焦炭库存：钢企 247 

 

数据来源： iFinD，铜冠金源期货 
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图表 25 焦炭库存：港口 

 

图表 26 焦炭库存：总库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

三、需求端：预计见顶  

5 月钢厂高炉生产高位持稳，边际增量收窄。247 家钢厂日均铁水产量连续四周回升至

241 万吨的年内高位，高炉产能利用率 90.35%，盈利率 62.34%，长流程螺纹、热卷维持盈利，

支撑高炉高负荷运行。下游需求进入淡季，南方雨季与北方高温拖累终端需求，铁水增量支

撑不足。目前铁水已接近阶段性顶部，边际增量基本消失，预计 6 月铁水见顶回落。 

 

图表 27 我国生铁累积产量 

 

图表 28 我国钢厂高炉开工率 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 29 我国盈利钢厂占比 

 

图表 30 我国日均铁水产量 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 

图表 31 我国钢厂焦煤可用天数 

 

图表 32 我国钢厂焦炭可用天数 

 

数据来源： iFinD，铜冠金源期货 

  

四、行情展望 

焦煤端：山西沁源矿难致 135 座煤矿停产，国内供应显著收缩，矿山精煤产量及库存均

降至历史低位。6 月安全生产月叠加复产缓慢，国内产量预计延续下降。进口端蒙煤通关维

持高位，有效弥补国内缺口。整体供应端由松转紧，支撑现货价格偏强运行。 

焦炭端：焦企吨焦盈利良好，生产积极性较高，独立焦企产能利用率年内高位，日均产

量稳中有增。成本端焦煤供给收缩对焦炭形成支撑，但环保限产及原料成本波动制约增产空

间。预计 6 月焦炭供应平稳，不过下游铁水见顶回落，采购节奏放缓，焦企库存或有小幅累

积。 

钢厂端：铁水产量维持高位，高炉开工率及盈利水平均处较好区间，原料刚需支撑较强。

但终端进入需求淡季，南方雨季与北方高温拖累钢材消费，铁水边际减弱，预计 6 月见顶回
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落。钢厂焦炭库存累积至 699 万吨，可用天数近 13 天，采购节奏明显放缓。 

总体看：沁源矿难致国内焦煤供给大幅收缩，短期支撑双焦走强，但蒙煤进口维持高位，

有效弥补缺口，整体供应矛盾可控。需求端铁水产量临近峰值，淡季拖累下预计见顶回落，

钢厂采购放缓，焦炭库存累积。供需格局由紧转松，上行动能不足，预计 6 月双焦价格高位

震荡，逐步见顶。重点关注煤矿复产对市场的影响。焦炭区间参考 1850-2100 元/吨，焦煤参

考 1300-1500 元/吨。 

 

风险点：蒙煤进口超预期，政策超预期、煤矿生产不及预期 
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