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投资要点： 

 2月22号内蒙古阿拉善发生特大事故后，市场对焦煤供给存在收缩预期，焦煤期现货价格

持续推升，事故发生一周后蒙古口岸煤价甚至累计上涨超过200元/吨。此前市场对重要会

议召开存在乐观预期，但目前来看预期继续支撑市场的力度有限，叠加焦煤已经连续上涨，

事故对供应的影响弱于预期，蒙煤持续增量，焦煤市场恐高情绪渐起。 

 供应端，前期受内蒙煤矿事故影响的煤矿正在逐步复产中，叠加蒙煤各口岸进口量持续增

长， 焦煤供应紧张情况正在逐步好转。 

 需求端，短期内钢焦仍在博弈，焦炭库存尚可暂无补库需求，但进入金三银四终端需求逐

步恢复，下游需求或将迎来支撑，预计焦煤盘面将呈现偏强震荡的态势，投资者可逢低做

多。 
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1.行情回顾 

2 月上旬为春节后首周，下游库存春节期间虽有消耗但库存水平仍较高，且交通及物流

仍处在恢复期中，下游补库需求不强，焦煤盘面弱势震荡。进入中下旬，下游逐步复工复产，

市场对后市预期普遍较好，焦煤在预期支撑下开始反弹上行。2月 22 号内蒙古阿拉善发生

特大事故后，市场对焦煤供给存在收缩预期，焦煤期现货价格持续推升，事故发生一周后蒙

古口岸煤价甚至累计上涨超过 200 元/吨。此前市场对重要会议召开存在乐观预期，但目前

来看预期继续支撑市场的力度有限，叠加焦煤已经连续上涨，事故对供应的影响弱于预期，

蒙煤持续增量，焦煤市场恐高情绪渐起。 

 

 图1  焦煤近期行情 

 

 

 资料来源：同花顺，由东海期货研究所整理 

 

2.安全与保供的矛盾突出 

2 月 22 日内蒙古阿拉善盟阿拉善左旗新井煤业有限公司一露天煤矿发生大面积坍塌，

有工作人员和车辆被埋。截至 2 月 23 日 22 时 30 分，事故已救出 12 人，其中 6 人生还，6

人死亡，47 人失联。事故虽然还未有定论，市场普遍预计或将成为近年来煤矿事故之最，

我国煤矿事故主要发生在井工矿中，露天煤矿被普遍认为安全系数较高，全国范围内的安全

检查已经开始加严部署。 

安全与保供的矛盾自保供以来一直是市场关心的热点，保供以前一旦某煤矿发生事故，

除了煤矿事故停产整顿，该地区还会一刀切对其他所有煤矿进行安全检查，对区域内煤炭供

应扰动较大。近两年天平逐渐从保安全向保供倾斜，政策执行更加精准合理，安全生产的警

钟长鸣但一刀切的现象少了。此次事故因为涉及人数众多且发生在安全系数较高的露天煤矿，

市场原本预计或将导致大规模停产整顿，但从目前情况来看，内蒙地区露天煤矿确实在停产

自查，但对供应影响不及预期，目前已经在陆续复产中。另外需要注意的是，去年初提出保

供稳价政策持续到今年 3 月 31 日，目前还未有后续政策提出，若保供政策不在，煤矿高产

或将难以持续，更多以市场调节为主。 
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进口方面，蒙煤多口岸通关良好，甘其毛都日均通关车辆已经突破 1000 车，策克口岸

单日通关车辆也已经突破 600 车。宗巴彦-杭吉铁路也开始正式运输煤炭至满都拉口岸，单

批次进口煤炭可达 600 万吨。蒙古国海关总署发布最新数据显示，2023 年 1-2 月份，蒙古

国煤炭出口总量累计 776.71 万吨，同比增加 647.00 万吨，增幅 498.80%，市场预计今年

蒙煤进口或将逼近 4000 万吨。澳煤方面，近期有少量焦煤陆续到港，量级较少且直接点对

点至企业不流入市场，目前澳煤价格已经比国内高出 200 元/吨左右，性价比不高，短期内

增量较为有限。 

 

  

图2  原煤产量  图3  焦煤进口量 

 

 

 

资料来源：同花顺，由东海期货研究所整理  资料来源：同花顺，由东海期货研究所整理 

 

3.需求好转仍需时间 

春节后钢厂对焦炭提出的第三轮提降持续了一个月仍然没有落地，煤矿事故发生后，在

焦煤成本支撑下虽然焦炭提出了第一轮提涨，但目前仍未落地。钢联调研全国平均吨焦利润

为 10 元/吨与上周持平，焦企利润再次受到挤压后，生产积极性回落。钢联调研日均焦炭产

量从高点 57 万吨拐头向下。 

叠加两会期间有环保突击检查，有部分焦化厂受此影响限产。内蒙和山西今年有淘汰落

后产能的计划，内蒙近期两座 4.3 米焦炉已经停止装煤，打响今年淘汰落后产能第一枪，此次关停

涉及产能 120 万吨，山西也有计划在本月淘汰 120 万吨焦化产能。 

从库存数据来看，焦企在小幅补库周期中，但补库节奏已经放缓，预计在利润改善前大

幅补库可能性不大。目前已经进入金三银四传统季节性旺季，终端需求确实在恢复中，但从

目前钢厂仅仅盈亏平衡的利润来看，焦煤上方空间短期内仍然有限，或将在 3 月中下旬有所

好转。 
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图4  焦化厂及煤矿焦煤库存  图5  日均焦炭产量及吨焦利润 

 

 

 

资料来源：同花顺，由东海期货研究所整理  资料来源：同花顺，由东海期货研究所整理 

 

4.结论及操作建议 

供应端，前期受内蒙煤矿事故影响的煤矿正在逐步复产中，叠加蒙煤各口岸进口量持续

增长， 焦煤供应紧张情况正在逐步好转。需求端，短期内钢焦仍在博弈，焦炭库存尚可暂

无补库需求，但进入金三银四终端需求逐步恢复，下游需求或将在 3 月中下旬迎来支撑，预

计焦煤盘面将呈现偏强震荡的态势，投资者可逢低做多。
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