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核心观点：根据上海钢联资讯，近期国家能源局印发了《关于组织开展煤矿生产情况核查促进煤

炭供应乎稳有序的通知》(国能综通煤炭(2025〕108号)，对8个重点省(区)煤矿生产情况核查工

作提出了具体要求，文件要求：核查煤矿2024年全年原煤产量是否超过公告产能，并对2025年1-

6月单月原煤产量超过公告产能10%的煤矿一律责令停产整改。该8省（区）煤炭产量占全国93%。

今年1-6月产量同比超过10%的省份有：山西11%、新疆16%、贵州14%。这些地区的煤矿可能受到

影响，导致市场预期煤炭领域将有新一轮的反内卷和去产能，引发焦煤短期供需错配恐慌，致价

格大幅上涨。6月10日至8月6日，焦煤2601合约涨幅高达54%，焦煤现货价格涨幅27%，动力煤现

货价格涨幅11%，焦煤主力合约大幅升水现货，升水幅度高达9.8%。根据上海钢联统计，已收到

文件的煤矿已开始按要求填报数据，部分煤矿生产主动减产。当前动力煤依然高库存，国际动力

煤价格处于低位，且9月10月国内电煤需求较8月下降15%-23%。如果煤矿限产不及预期，9月10月

煤炭和焦煤供需或转向宽松。如果反内卷政策在煤炭和焦煤行业严格推进，煤炭与焦煤或还有上

涨空间。 

一、煤炭供给 

2025年1-6月原煤产量24.0455亿吨，同比增加1.39亿吨，增幅5.4%。 

图1：中国原煤产量  

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 



                  
 

        

  
 

 

根据上海钢联，近期国家能源局印发了《关于组织开展煤矿生产情况核查促进煤炭供应乎稳

有序的通知》(国能综通煤炭(2025〕108号，以下简称《通知》)，对8个重点省(区)煤矿生产情

况核查工作提出了具体要求。对1-6月单月超产10%的煤矿一律责令停产整改，本次核查范围煤炭

产量占全国93%。当前1-6月产量超过10%的省份有山西11%、新疆16%、贵州14%。这些地区的煤矿

可能受到影响。新疆1-6月产量同比增加16%，增幅显著，但受运输成本较高影响，其对内陆市场

影响有限，65%的销量集中在青海、甘肃、宁夏，部分外溢至四川、重庆。 

图2：8省（区）煤矿产量及同比  

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 

根据上海钢联统计的462家样本矿山数据，截至8月1日动力煤日均产量547.4万吨，周环比下

降18.8万吨，降幅3.32%，产能利用率91%。上周动力煤日均产量周环比降幅较大，因国家能源局

要求的产能核查工作逐渐落地，山西核查煤矿超产持续深入推进中，目前已有多座煤矿自发减产

压产，后续产量或将难有明显增长，支撑煤价偏强运行。今年1-7月平均产能利用率93.7%，略超

过去年平均产能利用率93.4%。 

图3：动力煤462家样本矿山日均产量及其产能利用率  

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 



                  
 

        

  
 

 

2025年1-6月煤炭进口量2.2175亿吨，同比减少2773万吨，降幅11.1%。 

图4：煤炭进口量  

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

1-6月国内原煤总供应（国内加进口量）26.2631亿吨，同比增加1.1132亿吨，增幅4.4%。 

三、煤炭需求 

原煤中动力煤占比83%，动力煤的价格也对焦煤价格产生重要影响。动力煤主要用于火力发

电，其次用于冶金、建材等非电行业。2025年1-6月火力发电量2.94万亿度电，同比下降2.4%。

2025年1-6月地产市场新开工面积与施工面积维持负增长，水泥产量维持下降。今年1-6月国内煤

炭供给大于需求，1-6月煤炭价格整体偏弱。但根据2021年-2024年历史数据统计，7-8月火电月

均发电量较5-6月增加22.7%。七八月是夏季火力发电高峰，火力发电对动力煤需求或环比增加

23%左右，预计8月夏季动力煤价格偏强。但根据历史数据统计，9月电煤需求较8月下降14.7%，

10月较8月电煤需求下降22%。9月10月，电煤需求快速下降。如果供给端保持稳定，则9-10月煤

炭价格或有下跌风险，11月12月用电需求高峰，煤价或再次企稳回升。 

图5：火电产量  

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 



                  
 

        

  
 

 

三、焦煤供给 

2025年1-6月国内焦煤产量2.3788亿吨，同比增加1115万吨，增幅4.9%。  

图6：国内焦煤产量  

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

 

2025年1-6月焦煤进口量5290万吨，同比减少415万吨，降幅7.3%，其中从蒙古进口2475万吨

，占比47%，从俄罗斯进口1481万吨，占比28%，澳洲占比7.2%，印尼1.8%。这四国占总进口

83.8%。从蒙古国进口的炼焦煤占国内焦煤总供给8.3%。蒙古国财政高度依赖煤炭出口，煤炭出

口占出口收入的80%-90%，其中焦煤占煤炭总出口超过40%。为了维持收入，蒙古国不得不通过增

加焦煤出口量以弥补价格下滑造成的缺口，6月蒙古炼焦煤出口至中国环比增加8.2%。同时，蒙

古国的焦煤开采成本约在450-550元/吨，远低于我国山西地区约700元/吨的成本。 

图7：从蒙古、俄罗斯、澳洲、印尼焦煤进口量  

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 



                  
 

        

  
 

 

2025年1-6月焦煤总供应（国内产量加进口量）2.91亿吨，同比增加700万吨，同比增幅

2.47%。根据上海钢联统计的数据，1-6月铁水产量同比增加3.6%。根据统计局数据，1-6月生铁

产量4.3457亿吨，同比减少0.8%。1-6月炼焦煤供需基本平衡。  

图8：焦煤总供应  

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 

三、焦煤需求 

根据上海钢联数据，截至8月1日，累计铁水产量同比去年同期增加3.2%，2025年1-6月焦煤

总供应（国内产量加进口量）2.91亿吨，同比增加700万吨，同比增幅2.47%。上半年炼焦煤供需

总体平衡。8-10月钢厂可能减产，焦煤需求或将下降。 

图9：铁水产量 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 

四、煤炭与焦煤库存 



                  
 

        

  
 

 

当前动力煤库存处于高位。截至8月1日，55港口动力煤库存6683.6万吨，较去年同比减少

2.2%，周环比下降3.5%，已经连降六周，但库存依然处于历史高位，462家样本矿山动力煤库存

340.2万吨，较去年同期增加127%，周环比略减2.9%，动力煤库存处于高位，抑制夏季动力煤涨

价幅度。 

图10：动力煤库存 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

截至8月1日，炼焦煤总库存（包括港口库存、全样本独立焦化厂库存、247家钢企库存、523

家矿山库存）2326.9万吨，较去年同期增加4.0%，周环比降库28.8万吨，降幅1.2%。 

图11：焦煤总库存 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 

五、生产成本、价格与基差 

全球动力煤价格处于低位，抑制国内动力煤价格。截至8月1日，纽卡斯尔NEWC动力煤现货价

113.85美元/吨，较上周增加3.6美金，欧洲ARA港动力煤现货价102.5美元/吨，与上周持平，理

查德RB动力煤现货价94.1美元/吨，周环比下降1.5美元/吨。 



                  
 

        

  
 

 

图12：国际动力煤价格 

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

 

截止 8月 1日，秦皇岛港动力煤(Q5500山西产)平仓价 674元/吨。6月以来动力煤价格企

稳，从 6月 10日 609元/吨涨至现在 674元/吨，涨幅 10.8%，涨幅远小于焦煤期货 50%的涨幅。 

图13：秦皇岛动力煤价格 

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

 

截至 8月 6日，焦煤（蒙 5精煤唐山）现货价格 1230 元/吨，折盘面 1022元/吨。按照当前

焦煤现货价格计算，通过混煤制作焦煤仓单的成本或在 950-980元/吨左右。焦煤期货主力合约

升水现货较多。国内炼焦煤生产成本方面，山西、陕西等主产区焦煤生产成本约 500元/吨附

近；深井开采（如平煤股份）成本较高，约 737-882元/吨。国际焦煤平均成本约 60-80美元/吨

（折合人民币 430-580元/吨），国内炼焦煤成本处于中高位。 

 

 



                  
 

        

  
 

 

图14：焦煤主力合约基差 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联、Wind 

 

从估值较角度，当前焦煤价格处于中等偏低位置，处于 2013年 3月至 2025年 8月 6日最低

价与最高价格中的 36.7%位置。 

从 6月 10日以来，蒙 5精煤唐山现货价格涨 21.2%，涨幅远小于焦煤 2601合约 50%的涨

幅，期货升水现货较多，。如果限产不及预期，焦煤期货价格短期或有回落的风险。 

 

 



                  
 

        

  
 

 

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信

息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表达的

观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的具体投

资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者使用本文

所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、评

估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的义务。

本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所引起的一

切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻于

至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各类客

户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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