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	一、价格回顾
	4月双焦期货市场虽然有阶段性反弹，但总体延续单边下行趋势，焦煤主力合约月跌幅达12.13%，焦炭主力合约跌幅为6.22%。焦煤方面，虽月末价格有所回稳，但整体仍处弱势震荡格局。焦炭受原料成本波动与需求预期转弱双重影响，经过第一轮后的提涨至今难落地，价格依旧承压。现货市场：焦煤方面，价格指数截至4月29日为1426元/吨，较月初上涨1.24%，小幅回暖。焦炭方面，尽管河北部分焦企推动第二轮提涨，但钢厂接受度偏低，现货价格后市涨幅明显受限。下游需求方面，节前钢材价格先扬后抑，螺纹钢市场涨跌互现，钢坯最...

	二、基本面情况
	2.1 双焦供给情况
	4月焦煤焦炭供应端整体呈宽松态势。国内方面，煤矿复产复工节奏加快，洗煤厂开工率与产能利用率同步上升，矿山原煤库存持续累积；焦化厂在利润修复带动下产量逐步回升。海外来看，蒙古煤方面，通关量季节性上升，4月甘其毛都口岸通关合计19817车，环比增长10.29%。然而，口岸库存居高不下、通关效率低下掣肘进口煤流通效率，蒙煤线上竞拍流拍率高达78.02%；澳煤方面，性价比下降导致进口量回落。整体来看，内外焦煤资源保持增长态势，叠加焦炭高产供应格局，双焦市场面临持续的供应压力，后续需关注进口煤政策、口岸库存...
	2.2 需求情况
	上月双焦的需求端表现较为复杂。4月钢厂铁水产量持续攀升，日均产量达244.35万吨，环比增长4.23万吨，同比大幅增长15.63万吨，带动焦炭刚需维持高位。然而，焦炭第二轮提涨在钢厂利润压缩下无法落地，大多数钢厂明确拒绝接受提涨，说明终端需求支撑分化。焦煤方面，下游焦企采购以按需为主，补库力度偏弱。建筑钢材需求表现平平，螺纹钢现货价格窄幅震荡，全国31城价格普遍下跌10–20元/吨，建材成交未明显放量。此外，粗钢压减政策虽有传闻，但暂无具体执行细则，短期钢厂无明显减产意愿，并且有以量换价的趋势。在...
	根据中国钢铁协会最新数据显示：4月下旬，21个城市5大品种钢材社会库存885万吨，环比减少43万吨，下降4.6%，库存连续五旬下降；比年初增加226万吨，上升34.3%；比上年同期减少314万吨，下降26.2%；分地区来看，七大区域钢材社会库存环比除东北区域略有上升外，其他地区均有不同程度下降，其中华东为库存减量最大地区，华南为降幅最大地区。
	2.3 库存情况
	库存方面，焦煤全产业链库存维持相对高位。产地煤矿原煤库存继续攀升，运输与采购节奏错配导致矿端累库压力未减。口岸环节甘其毛都监管区库存积压明显，长期处于饱和状态，制约通关效率与贸易活跃度。尽管钢厂铁水产量处高位，部分钢厂焦炭库存因高日耗被动去化，总体仍维持中高水平。五一节后去库预计放缓，虽然短期内库存可能继续小幅下降。港口方面，煤炭库存依旧居高，发运港口煤炭积压加剧，直接佐证整体供应充裕、需求释放缓慢。随着焦化利润回升，焦炭产量走高，供需错位将可能在5月形成新的累库压力，库存情况需特别关注后市钢材终...
	本周统计全国16个港口进口焦煤库存为574.98减11.50；其中华北3港焦煤库存为250.88减19.50，东北2港38.60增8.00，华东9港161.50持平0.00，华南2港124.00持平0.00。统计全国18个港口焦炭库存为290.79减4.69；其中北方5港焦炭库存为100.47减6.03，华东10港164.52增0.54，南方3港25.80增0.80。（单位：万吨）。
	2.4利润情况
	4月钢厂利润震荡扩张，钢材现货利润短期改善，带动焦炭需求情绪回升，黑色系利润向产业链中游调整。但在粗钢压减预期的扰动下，焦企与钢厂博弈加剧。焦化企业利润边际修复，截至4月末，多数焦企仍保持微利状态，支撑生产积极性。焦煤方面，价格震荡偏弱，但整体仍处于成本线附近运行，煤矿利润受到压缩，部分矿点惜售挺价情绪升温；焦炭的情况相对乐观。钢厂方面，高炉生产积极，利润中枢改善，但在外需承压、内需不振背景下，后期钢厂利润持续性存疑。5月部分钢厂计划开启检修，利润下滑风险有所增加。整体来看，焦煤利润承压，焦炭利润...
	根据煤焦事业部最新调研全国30家独立焦化厂吨焦盈利情况，全国平均吨焦盈利为-6元/吨；山西准一级焦平均盈利19元/吨，山东准一级焦平均盈利50元/吨，内蒙二级焦平均盈利-50元/吨，河北准一级焦平均盈利52元/吨。

	三、 观点总结及操作建议
	综合4月市场表现，双焦市场呈现供需双增、价格震荡偏弱的格局。如前所述，现实端焦炭刚性需求尚可，铁水产量高位支撑炉料消耗；预期端钢材出口会继续受关税扰动，地产与基建需求释放乏力，市场短期内缺乏明确方向。焦煤供需也仍偏维持宽松，库存压力持续。同时，焦炭在提涨受阻背景下维持高产，阶段性供需或向宽松逐步转化。今日上午的重大会议对中长期的黑色系利润影响需要观察，建议节后保持观望。在钢厂高炉开工、钢材库存变化、及进口煤通关进展等关键变量的配合下，进行进一步判断。若需求未有效回暖，双焦或继续转弱。操作上，焦煤J...


