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◎投资要点： 

煤炭增产保供效果显著，国家加大进口的政策倾向明显。焦煤结

构性供应紧张的矛盾相对缓解，对焦炭的成本支撑和供应扰动也响应减

弱。 

双碳政策下，环保检查趋于高频常态化，上半年受疫情影响环保

检查影响减弱，但下半年存在不确定性。作为高能耗行业，制约焦炭产

量释放的最大因素在于政策性限产。 

今年 1-4 月份，全国粗钢产量 3.4 亿吨，同比下降 10.3%。数据

同比下降较大，主要受到外部扰动因素较多，这也为下半年需求恢复提

供了增长空间，目前同比已让出 3400 万吨空间，按照中钢协预计今年全

国将同比压减粗钢产量 1000 万吨，整体而言压减压力不大。 

下半年经济稳增产的预期下，终端需求韧性较强，粗钢压减压力

不大的情况下，日均铁水产量预计将维持高位运行，双焦需求将好于上

半年。 
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1.行情回顾 

今年一季度，受秋冬季环保检查及冬奥会限产等影响，焦炉开工率受到制约，焦炭价

格也随之一路上涨。3 月下旬全国疫情散点多发，对焦炭物流运输产生影响，终端需求不

明朗的情况下，钢厂对焦炭补库积极性不高，对焦炭价格打压意愿较强。5 月在钢厂连续

提降下，部分焦化厂陷入亏损开始主动限产，形成产业链负反馈。目前全国疫情基本得到

控制，在复工复产经济稳增长的预期下，双焦基本面出现好转，下游存在较大补库空间，

双焦价格也在稳步回升中。 

 

图表 1 焦炭行情走势 

 

 

 

 图表 2 焦煤行情走势 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，Mysteel，东海期货研究所  资料来源：Wind，Mysteel，东海期货研究所 

 

2.焦化供应情况 

经历了 2020 年的集中去产能以及去年新投产能逐步达产，今年焦化产能主要以置换为

主，对焦炭供应的影响边际弱化。新增产能方面，截止 5月 13 日钢联统计，国内焦化产能

目前呈现净增态势，2022 年已淘汰焦化产能 555 万吨，新增 1621 万吨，净新增 1066 万吨。

今年焦化淘汰区域主要集中在山西和内蒙。 

2021年 3月 26日，内蒙古自治区工业和信息化办公厅印发了《内工信冶建工字（2021）

85 号》文件《关于印发淘汰落后化解过剩产能计划的通知》，文件列出了 2021-2023 年三

年内必须淘汰关停的焦企。截止 21 年 6 月底，内蒙古地区焦化在产产能约 5020 万吨，4.3

米及以下落后产能 1530 万吨。综合内蒙古发布的多项文件来看，2023 年之前淘汰 1530 万

吨落后产能的目标大概率将严格执行。另据钢联调研，内蒙有 15家焦企合计新增产能 3580

万吨计划在 2023 年投产，若新投产能顺利投产，则内蒙古产能置换结果为净新增 2050 万

吨。整体来看预计内蒙古产能置换将平稳有序进行，对区域供应影响较小。 

截止 2021 年 4月底，Mysteel 调研统计全国冶金焦在产产能 52561 万吨，其中碳化室

高度 4.3 米及以下产能约 14366 万吨，5.5 米及以上产能约 38195 万吨。从省市分布情况

来看，山西省 4.3 米及以下的焦炉占比最高，占到了其省内焦化总产能的 45%，山西省仍

将是焦化产能置换目标大省。今年 4月，山西省工业和信息化厅下发关于《关于推动焦化

行业高质量发展的指导意见（征求意见稿）征求意见的函》，指出将在 2023 年底前，全省

焦化企业全面关停 4.3 米焦炉以及不达超低排放标准的 5.5 米及以上焦炉。从钢联调研的

山西各市 4.3 米焦炉分布情况来看，吕梁市压力较大，存在 12 座共计 1042 万吨 4.3 米焦

炉，若在今年集中淘汰，则吕梁地区将面临区域内焦化供应紧张的情况。山东今年仍延续

“以钢定焦”政策，2021 年山东出色完成焦化产能压减目标，焦化产量控制在 3200 万吨

目标值之内，今年大概率也将严格执行 3200 万吨焦炭产量目标。 
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2020 年 9 月 22 日，习近平在第七十五届联合国大会一般性辩论上宣布了中国碳中和

目标，提出中国将提高国家自主贡献力度，采取更加有力的政策和措施，二氧化碳排放力

争于 2030 年前达到峰值，努力争取 2060 年前实现碳中和。在“双碳”背景下，能耗双控

和环保检查成为政策重心，焦化行业作为高能耗行业，其新建项目的审批以及在建项目的

手续审核难度加大，环保检查趋于常态化，将成为制约焦炭产量释放的主要因素。今年上

半年由于多地受到疫情影响，环保检查频率降低，但下半年疫情恢复后仍存在一定不确定

性。可以预见，环保检查高频趋严、以需求制约焦炭产量、能耗双控等政策制约，仍将是

下半年焦炭供应主要扰动因素。 

 

图表 3 吨焦利润与日均焦炭产量 

 

 

 

 图表 4 焦炭产量累计值 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，Mysteel，东海期货研究所  资料来源：Wind，Mysteel，东海期货研究所 

 

 

3.焦煤国内供应 

 

中国能源结构“富煤贫油少气”，已探明煤炭资源储量排世界第四，但优质炼焦煤资源

稀缺。根据国土资源部统计，截止 2016 年底全国保有查明炼焦煤资源量 3073 亿吨，占

世界炼焦煤资源量的 23%，占全国煤炭保有查明资源储量的 19%。其中经济可采的炼焦煤

储量仅有 395 亿吨，仅占炼焦煤保有查明资源储量 12. 85%。在已查明的 3073 亿吨炼焦

煤资源量中，气煤( 不含气肥煤和 1 /3 焦煤) 1405. 3 亿吨，占已查明资源量的 46%，而

焦煤、肥煤和瘦煤分别仅占 24%、13%和 16%，且强粘结性的肥煤和焦煤比较短缺。 

国家统计局数据显示，1—4 月全国煤炭产量 14.48 亿吨，同比增长 10.5%。4月份全

国原煤产量为 36279.6 万吨，环比虽然大幅下降 8.3%，但同比仍然保持较好增速为 10.7%，

为历史同期最高。与今年 3月环比大幅增长的迅猛态势相比，4月原煤产量增速有所减缓。

4月份，全国原煤日均产量 1209 万吨，环比下降 68 万吨，下降 5.3%，与国家要求的 1260

万吨相差 51 万吨，而 3月原煤日均产量为 1276 万吨，当时保供力度之大超出市场预期。 

今年 1260 万吨以上的日均产量目标拆分到了具体的产煤省份，其中内蒙 390 万吨、

山西 360 万吨、陕西 190 万吨、新疆 95 万吨。分省市来看目标完成情况，4 月份内蒙古

日均原煤产量为 317 万吨、山西为 361 万吨、陕西 208 万吨、新疆 91 万吨，陕西与山西

超额完成任务，内蒙古虽然已经连续 7 个月保持日均原煤产量 300 万吨以上，但距离 390

万吨目标值差距还较大，拖了后腿。 

全国新增产能方面，国家高层已早早布局，发改委 3 月 18 日在《关于成立工作专班

推动煤炭增产增供有关工作的通知》中，要求主要产煤省区和中央企业全力挖潜扩能增供，
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年内释放煤炭产能 3 亿吨以上，其中 1.5 亿吨来自新投产煤矿，另外 1.5 亿吨增量则通过

产能核增、停产煤矿复产等方式实现。部分省份已积极响应：云南提出力争全年全省煤炭

新增产能 1000 万吨以上。陕西全年核增产能 800 万吨以上，煤炭产量 7.2 亿吨。山东明确

2022 年全省煤炭产量稳定在 9500 万吨左右，并将积极释放先进产能，核增滨湖煤矿产能

40 万吨/年；推进万福煤矿项目建设，产能规模 180 万吨/年。 

 

图表 5 原煤产量 

 

 

 图表 6 钢厂及焦化厂焦煤库存 

 

 

 

 

资料来源：Wind，Mysteel，东海期货研究所  资料来源：Wind，Mysteel，东海期货研究所 

 

 

4. 焦煤焦炭进出口 

 

海关总署最新数据显示，2022 年 4 月份，中国进口炼焦煤 425.64 万吨，同比增加 77.33

万吨，增幅 22.20%；环比增加 49.42 万吨，增幅 13.14%。进口量有所好转，也使得 4月-5

月焦煤供应量相对宽松，价格支撑减弱。 

俄罗斯依然为我国第一大焦煤进口国，加上蒙古和加拿大，从这三国进口的炼焦煤占

4月总进口量的 90%。俄乌冲突爆发以来，俄罗斯能源在国际市场上遭受制裁，加上经济制

裁引发的结算问题让俄煤进口商担忧，俄罗斯焦煤在国际市场上出现较多余量。俄罗斯联

邦海关总署数据显示，2021 年俄罗斯向乌克兰出口了 682 万吨炼焦煤，仅次于出口至中

国的 931 万吨，战争爆发后这部分供应直接中断。俄煤供应过剩，澳大利亚等其他焦煤供

应国被抢购而价格飙升，中国买家积极探索人民币结算方式后，吸纳大量高性价比俄煤。

2022 年 1-4 月份，中国从俄罗斯进口焦煤 504.02 万吨，同比增加 129.77%，其中，4 月，

中国从俄罗斯进口炼焦煤 170.67 万吨，同比增加 124.19%，环比增加 19.55%。 

自从疫情爆发以来，蒙古国内疫情严重且煤炭运输司机屡次查出新冠阳性，导致蒙古

煤炭出口贸易遭受重创，蒙古也从我国最大的焦煤进口国跌落，蒙煤进口量直线下降。今

年 1-4 月，中国从蒙古国进口炼焦煤 340.95 万吨，同比下降 49.11%，其中，4 月份，中

国从蒙古国进口炼焦煤 130.80 万吨，同比增加 112.01%，环比增加 35.00%。随着蒙古国

内疫情得到改善，4 月份我国蒙煤进口量有所好转，到 5 月，甘其毛都通关车辆一度接近

500 车，屡次刷新近半年新高。目前来看，甘其毛都又有司机查出阳性，通关车辆有所回

落，预计后期仍存在一定不确定性。另一方面，策克口岸在关闭 7个月后已于 5月 25 日恢

复通关，去年有近三分之一的蒙煤通过策克口岸进口，若疫情得到控制，策克口岸日均通

关车辆有望达到 100 车左右，将对蒙煤进口量的提升发挥重大作用。蒙古国中央银行行长

拉哈格瓦苏伦去年 10 月曾表示，蒙古国 2022 年的煤炭出口目标是至少 3600 万吨，而蒙

古 90%以上的煤炭出口至中国。今年 1-4 月份，蒙古国煤炭出口总量为 379.14 万吨，同

比减少 352.15 万吨，降幅 48.15%。从目标值来看目前差距还较大，蒙古方面在下半年大
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力提升出口量的可能性较大，叠加 7 月份嘎顺苏海图—甘其毛都口岸铁路过境点即将投入

使用，若疫情得到控制，蒙煤进口量存在一定增量预期。 

国内方面，加大煤炭进口的政策导向已经明确，蒙古通关手续简化，煤炭协会针对俄

煤进口召开会议，为企业排忧解难，进口关税更是降至零。4 月 28 日，国务院关税税则委

员会发布了关于调整煤炭进口关税的公告，自 2022 年 5 月 1 日至 2023 年 3 月 31 日，对

煤炭实施税率为零的进口暂定税率。在当前的国际能源局势下，零进口关税对煤价倒挂较

多的加拿大及美国煤影响有限，但对俄罗斯及蒙古煤存在锦上添花的效果，预计后期这两

国仍将成为我国主要的焦煤进口国。 

焦炭出口在经历去年下半年低位后，第一季度出现较大环比回升。海关总署数据显示，

1-4 月中国焦炭出口量为 224.65 万吨，同比增加 17.5 万吨，同比增幅 8.46%；其中 4 月

焦炭出口 63.77 万吨，环比减少 3.52 万吨，环比降幅 5.23%。一部分原因是国际能源局

势紧张，国际焦炭价格高位，焦炭出口利润丰厚，贸易商出口积极性较大；叠加国内疫情

影响需求，焦炭出口成为一部分企业的补充渠道。今年我国很大一部分焦炭出口至印度，

叠加印度政府 5 月 22 日实施焦煤、焦炭零关税进口政策，利好我国焦炭出口，预计印度

仍将成为我国焦炭大买家。整体来看，中国焦炭属于自给自足型，进出口焦炭占比国内供

需较小。海关总署数据显示，2021 年中国进口焦炭 133 万吨，出口焦炭 644 万吨。其中

进口焦炭量占去年中国焦炭产量比仅为 0.29%，出口焦炭量占焦炭产量比为 1.4%。 

 

图表 7 焦煤进口(分国别) 

 

 

 图表 8 焦炭出口量 

 

 

 

 

资料来源：Wind，东海期货研究所  资料来源：Wind，东海期货研究所 

 

 

5.下游需求 

 

今年一季度，在秋冬季限产、冬奥会、两会等外部因素的制约下，多地高炉限产，日

均铁水产量维持低位运行。三四月份疫情爆发，影响上下游物流运输，钢厂补库节奏受到

扰动，终端需求也受疫情影响未能如预期兑现。目前疫情基本得到控制，复工复产稳步推

进中，国家积极发布多项稳增长促经济政策，市场心态得到提振，在经济大环境向好的背

景下，焦炭需求将得到支撑。一季度我国 GDP 增长 4.8%，与 5.5%的经济增长目标存在一定

差距，且四五月份疫情影响持续，拖累经济增长。保增长的经济压力主要集中在下半年，

从当前发布的一系列稳增长政策来看，稳地产、兴基建仍是政策重心，下半年终端需求韧

性较大。 

4 月 19 日，国家发展改革委表示，2022 年国家发展改革委、工业和信息化部、生态环

境部、国家统计局将继续开展全国粗钢产量压减工作，确保实现全国粗钢产量同比下降。
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粗钢压减再次成为今年政策重心。去年下半年粗钢压减政策开始落地实施以来，政策力度

极大，日均铁水产量连续下滑，焦炭直接需求受到大幅影响。2021 年全国粗钢产量为 10.35

亿吨，同比下降 2.8%，压减粗钢产量 3000 万吨。 

图表 9 日均铁水产量与日均焦炭产量 

 

 

 图表 10 钢厂焦炭库存与螺纹钢库存 

 

 

 

 

资料来源：Wind，东海期货研究所  资料来源：Wind，东海期货研究所 

 

 

国家统计局数据显示，2022 年 1-4 月份，全国粗钢产量 3.4 亿吨，同比下降 10.3%。

数据同比下降较大，主要受到外部扰动因素较多，这也为下半年需求恢复提供了增长空间，

目前同比已让出3400万吨空间，按照中钢协预计今年全国将同比压减粗钢产量1000万吨，

整体而言压减压力不大。 

日均铁水产量方面，5 月份日均铁水产量加速回升维持高位，钢联最新调研数据显示

247 家钢厂铁水产量 243 万吨，继续维持在 240 万吨左右的高位，按照粗钢压减目标估算，

日均铁水产量仍存在小幅上升空间，但空间不大。国家统计局数据显示，4 月份，全国生

铁产量 7678 万吨，同比持平，环比增加 7.2%。据此测算，4月份生铁日均产量 255.9 万吨，

环比大幅增加 10.8%。 

三四月份受疫情影响，钢厂补库节奏受到较大影响，焦炭积压在焦化厂无法运出，而

钢厂库存紧张买不到焦炭，出现焦化厂累库钢厂大幅去库甚至被动限产的情况。物流畅通

后，库存滞压情况得到缓解，但钢厂在下游需求不明朗的情况下仍然以消耗库存为主，以

去年同期来看，当前的钢厂焦炭库存仍处于相对低位，存在一定补库空间。预计下半年，

终端需求逐步恢复后，钢厂资金回流将回归正常，在终端需求稳定的预期下，钢厂的补库

积极性也将得到提高，上下游库存流转节奏将逐步恢复正常。 

综合来看，焦煤供应方面，国内增产保供效果显著，且进口量稳步好转，焦煤的结构

性供应紧张问题相对缓解，对焦炭的成本支撑和供应扰动也响应减弱。焦炭供应方面，今

年焦化产能以置换为主，区域内存在小范围去产能引发的供应紧张，但整体而言影响不大，

对焦炭供应扰动更大的因素仍是常态化的环保检查。需求方面，下半年稳地产、兴基建的

政策下，终端需求韧性较强，上半年粗钢产量已让出较大空间，今年粗钢压减目标压力不

大，预计日均铁水产量将维持高位运行，为双焦需求提供支撑。 
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