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2.1 近期重要信息概览

经济数据

1. 国家统计局公布数据显示，11月份，制造业采购经理指数（PMI）为49.2%，比上月上升0.2个百分点，景气水平有所改善。从分类指数看，

在构成制造业PMI的5个分类指数中，供应商配送时间指数高于临界点，生产指数位于临界点，新订单指数、原材料库存指数和从业人员

指数均低于临界点。生产指数为50.0%，比上月上升0.3个百分点，位于临界点，表明制造业生产总体稳定。新订单指数为49.2%，比上月

上升0.4个百分点，表明制造业市场需求景气水平有所改善。原材料库存指数为47.3%，与上月持平，低于临界点，表明制造业主要原材

料库存量继续减少。从业人员指数为48.4%，比上月上升0.1个百分点，表明制造业企业用工景气度小幅回升。供应商配送时间指数为

50.1%，比上月上升0.1个百分点，表明制造业原材料供应商交货时间略有加快。

2. 据CME“美联储观察”：美联储12月降息25个基点的概率为87.6%，维持利率不变的概率为12.4%。美联储到明年1月累计降息25个基点的

概率为69.3%，维持利率不变的概率为9.3%，累计降息50个基点的概率为21.3%。

政策信息

1. 为贯彻中央财经委员会第六次会议精神，落实《关于治理价格无序竞争 维护良好市场价格秩序的公告》(国家发展改革委 市场监管总局

公告2025年第4号)有关要求，11月24日，国家发展改革委会同有关部门及相关行业协会召开会议，研究制定价格无序竞争成本认定标准

等相关工作。会议指出，目前部分行业价格无序竞争问题仍然突出，一些企业对规范价格竞争行为的要求落实不到位，甚至依然存在扰

乱市场价格秩序的行为。国家发展改革委将会同有关部门持续推进相关工作，治理企业价格无序竞争，维护良好市场价格秩序，助力高

质量发展。

2. 12月中央经济工作会议召开在即。
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焦煤产量

国家统计局发布数据显示， 10月份，规上工业原煤产量4.1亿吨，同比下降2.3%，降幅比9月扩大0.5个百分点；日均产量1312万

吨。1—10月份，规上工业原煤产量39.7亿吨，同比增长1.5%。

总体来看，上游煤矿供应扰动仍存，矿方开工率周环比继续下降。截至12月5日当周，钢联统计523家样本煤矿开工率85.59%，周

环比下降0.42%。
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焦煤进口

据海关总署最新数据显示，据海关总署最新数据， 10月份我国炼焦煤总进口量达1059.32万吨，环比下跌3.02%，同比上涨

6.39%。2025年1-10月，我国进口炼焦煤达9886.90万吨，同比下降4.8%。分国别来看，主要供应国占比依然稳固，其中，蒙、

俄总体占比达78.12%。

展望四季度，蒙古为保证达成全年供货量目标，预计煤炭出口将会持续发力，未来焦煤进口增量仍主要来自蒙古。俄罗斯部分

远期资源性价比不足，下游接货放缓。美国受到关税影响焦煤进口较难恢复，而澳洲或有部分资源流向印度。整体来看，四季

度主要焦煤进口国增减互现，总进口量环比或有微降。
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港口库存

截至12月5日，钢联调研523家样本矿山焦煤库存247.01万吨，周环比增加23.09万吨，现货销售不畅，上游

库存累积。

主要港口焦煤库存296.5万吨，周环比增加2万吨，港口库存窄幅波动。
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焦企库存

钢联数据显示，截至12月5日，样本焦企焦煤库存857.43万吨，周环比下降3.5万吨，焦企采购积极性

有所下滑，焦企内焦煤库存周环比下降。
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钢联数据显示，截至12月5日，样本钢厂焦煤库存798.27万吨，周环比下降3.03万吨，钢厂暂无补库

驱动，按需采购为主，厂内原料库存持稳运行。
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焦炭供应

国家统计局数据显示，1-10月份，全国焦炭产量41905万吨，同比增长3.3%。10月份焦炭产量为4190万

吨，同比增长1.5%，但环比下降1.6%，为连续第二月环比下降。
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焦企开工

截至12月5日，钢联统计230家样本独立焦企产能利用率72.64%，周环比增加0.62%，焦煤现货价格

下跌，焦化成本下移，焦企保持合理利润，开工积极性增加，开工率周环比低位反弹，焦炭日均产

量增加。
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焦企库存

截至12月5日，钢联统计独立焦企全样本焦炭库存44.69万吨，周环比下降0.52万吨，焦企焦炭库

存环比有小幅回落，但较前期低位略有上行。
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港口库存

钢联调研数据显示主要港口焦炭库存合计181.3万吨，周环比下降6.1万吨，贸易商集港积极性下

滑。
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钢厂库存

截至本周五，钢联数据显示调研247家钢厂焦炭库存625.25吨，周环比下降0.27万吨，钢厂按需采

购为主，厂内原料库存保持平稳。
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焦炭需求

国家统计局数据显示，1-10月份，全国生铁产量71137万吨，同比下降1.8%。10月份生铁产量为6555万吨，这是2024年3月份以

来最低单月水平，同环比分别下降7.9%和0.8%，环比连续第五月下降。1-10月份，全国粗钢产量81787万吨，同比下降3.9%。10

月份粗钢产量为7200万吨，同样是2024年3月份以来最低单月水平，同环比分别下降12.1%和2.0%，环比连续第五月下降。

截止12月5日，钢钢联调研247家样本钢厂日均铁水产量232.3万吨，周环比下降2.38万吨，炉料真实需求承压。

国信期货研究所

19数据来源：WIND,MYSTEEL



双焦后市展望Part4
第四部分

国信期货研究所



焦煤焦炭：供需矛盾累积 焦炭承压运行

近日主产地部分煤矿因完成年度任务及井下搬迁工作面等因素有新增停减产情况，国内煤炭供应再次

出现收缩。进口方面，煤炭资源网数据显示，本周甘其毛都口岸通关车数延续高位运行，中国煤炭资

源网统计本周甘其毛都口岸日均通关1391车，较上周同期环比增加193车。需求端，焦企对原料补库至

相对合理水平，短期采购积极性有所下滑，钢厂铁水周环比再降，炉料真实需求走弱。真实需求承压，

盘面震荡回调，建议短线操作。

供给端，本周钢联统计230家样本独立焦企产能利用率72.64%，周环比增加0.62%，焦煤现货价格下跌，

焦化成本下移，焦企保持合理利润，开工积极性增加，开工率周环比低位反弹，焦炭日均产量增加。

需求方面，钢联调研样本钢厂日均铁水产量周环比下降2.38万吨至232.3万吨。供需矛盾累积，叠加成

本支撑转弱，现货提降落地。钢厂补库动能不足，盘面承压回落，建议短线操作。
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