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焦煤风云再起，从全球视角看焦煤

近期，焦煤期价涨势备受瞩目，下游需求的集中释放成为焦煤期价走强的主要

驱动力，但在需求之外，焦煤供应端同样引人关注。进口焦煤资源的大幅缩减，冲

击着我国整体焦煤供应格局，焦煤市场重现供需偏紧状态。本文试从海外焦煤供应

的角度，浅析我国进口焦煤缺口，探究焦煤未来供应变化。

报告要点

摘要：

2022 年至今，国际煤炭市场面临诸多扰动，煤价一路走强，我国煤炭进口缩量明

显。根据海关总署最新公布的进口数据，2022 年 1-2 月，我国累计进口煤炭 3539 万

吨，同比下降 14%，减量 578 万吨。进口焦煤资源的大幅缩减，冲击着我国整体焦煤

供应格局，叠加当前下游的旺盛需求，我国焦煤市场重现供需偏紧状态。

从我国焦煤进口主要来源国来看，目前蒙煤通关量有小幅回升预期，但受制于疫

情的不断反复，短期内较难恢复至往年均值。今年六七月份，待塔嘎铁路运行通车，

蒙煤进口增量或值得期待；俄罗斯方面，中长期将增加对华煤炭出口量，但短期而言，

由于国际贸易支付系统的不稳定，且战时俄罗斯铁路煤炭运力受影响，增加俄罗斯焦

煤进口或仍有待时局稳定；澳煤进口遭禁之后，作为焦煤需求大国，中国不得不积极

寻求其他海外资源，补充国内供应，美国、加拿大等非澳洲海运煤对华出口量仍有进

一步增加的可能。但在当前全球煤炭供需紧张格局下，美加煤价相较国产煤竞争力较

弱，进口窗口短期内或难以真正打开。

从国内需求端来看，在稳增长的政策基调之下，预计今年高炉生产的政策约束将

会有所减弱。两会和北方采暖季即将结束，北方高炉复产强度预计较大，下游对焦煤

的补库需求将继续回升，在海外供应回落，焦煤整体供应收紧的背景下，焦煤或有进

一步拉升的可能。而中期来看，更应关注市场对终端需求的良好预期能否落地，若旺

季用钢需求不及预期，钢材价格承压，则会反向对焦炭价格形成上方压制，进而压缩

焦煤的上行空间。

风险因素：进口政策放松、煤矿大幅提产（下行风险）；需求超预期、保供增产

不及预期、进口资源持续紧张（上行风险）。
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过去一个月，焦煤无疑是黑色板块中备受瞩目的品种。春节过后，焦煤期价

一路走强，高点超过 3200 元/吨，创下 05 合约历史新高。究其原因，北方高炉

复产在即，下游焦钢企业积极采购焦煤以备提产，补库需求的集中释放成为焦煤

期价走强的主要驱动力，但在需求之外，焦煤供应端同样引人关注。

图表 1： 国内焦煤期货价格走势 图表 2： 国内焦煤现货价格走势

资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所 资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所

经历过 2021 年的煤炭阶段性紧缺，去年四季度以来，政策层面持续强调煤

炭“保供稳价”，在此背景下，今年春节过后，国内煤矿复产节奏较快，焦煤供

应有序恢复。然而 2022 年至今，国际煤炭市场面临诸多扰动因素，导致我国煤

炭进口缩量明显。根据海关总署最新公布的进口数据，2022 年 1-2 月，我国累计

进口煤炭 3539 万吨，同比下降 14%，减量 578 万吨。进口焦煤资源的大幅缩减，

冲击着我国整体焦煤供应格局，叠加当前下游的旺盛需求，我国焦煤市场重现供

需偏紧状态。本文试从海外焦煤供应格局的角度，浅析我国进口焦煤缺口，探究

焦煤未来供应变化。

一、全球焦煤供需格局

炼焦煤的主要用途在于制作焦炭，进而成为长流程高炉炼铁的重要原料。根

据世界钢铁协会的统计数据，2021 年，全球长流程生铁产量总计 13.14 亿吨，其

中，亚洲产量 10.7 亿吨，占比超过 80%。因而炼焦煤需求主要集中在亚洲，其中，

中国则是世界上最大的炼焦煤消费国和进口国。

从已探明的炼焦煤储量分布来看，俄罗斯、中国、美国储量最大，三者之和

约占全球总储量的 85%。在焦煤的国际贸易格局中，澳大利亚独占鳌头，占据全

球焦煤贸易总量的半壁江山，俄罗斯、美国、加拿大、蒙古也是重要的焦煤出口

国，出口份额均在 10%左右。
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图表 3： 全球煤炭产量变化 图表 4： 全球煤炭产量分布

资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所 资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所

图表 5： 全球高炉生铁产量分布 图表 6： 全球焦煤储量分布

资料来源：Wind 世界钢铁协会 中信期货研究所 资料来源：Wind 世界煤炭协会 中信期货研究所

澳大利亚和蒙古曾长期为我国的前两大焦煤进口国，2020 年以来，由于中澳

关系紧张，澳煤进口骤降，而蒙煤进口则因受疫情影响，通关量断崖式下跌。2021

年，中国焦煤进口总量 5465 万吨，同比下滑 25%，减量 1797 万吨。进口资源的

大幅缩减，无疑是去年我国焦煤供需偏紧格局的重要推力。为寻求海外炼焦煤资

源补充，我国逐步加大俄罗斯、加拿大和美国等地的焦煤进口。

今年以来，国际焦煤市场面临诸多扰动因素。海外疫情不断反复，劳动力缺

乏影响煤矿正常生产；受拉尼娜影响，去年 11 月以来，澳大利亚焦煤主产区北

昆士兰降水激增，近日更触发洪灾，进入紧急状态，焦煤生产和运输阶段性受阻；

伴随俄乌冲突激化，煤炭大国俄罗斯的出口不确定性增加，引发国际市场对煤炭

供应的担忧；作为全球最大的焦煤消费国，中国高炉复产拉动需求。综合来看，

在供应收紧、需求恢复和情绪扰动的共同作用下，近期全球煤价一路飙升，2 月

以来，普氏低挥发主焦煤价格指数涨幅近 30%，受俄乌冲突影响，近一周涨幅更

高达 20%。

国际海运煤价迅速拉涨，与国产焦煤价格倒挂，加之海外焦煤贸易资源紧张，

近期我国海运焦煤进口窗口几乎关闭，近一个月成交极其冷淡。而我国未来进口

焦煤供应将如何变化，可以从几大主要进口地区展开讨论。
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二、中国焦煤进口结构

中国是煤炭资源大国，但从煤炭储量结构上来看，炼焦煤占比较低。2021 年，

中国煤炭总产量 40.7 亿吨，其中焦煤产量 4.64 亿吨，仅占 11.4%。由于煤炭品

质问题，我国炼焦煤储量中，主焦煤相对匮乏，在炼焦煤产量中占比约 35%，对

进口资源依存度较高。2010 年以来，进口炼焦煤在我国炼焦煤供应总量中占比整

体呈上升趋势，2019 年占比达 13.7%，进口资源在我国炼焦煤供应格局中占据重

要位置。

图表 7： 我国炼焦煤供应格局 图表 8： 我国进口焦煤主要来源国

资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所 资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所

图表 9： 低挥发主焦煤进口价差 图表 10：国际焦煤价格走势

资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所 资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所

1.蒙古：

澳煤进口受限后，蒙古现已成为我国第一大焦煤进口国，2021 年蒙煤进口量

1382 万吨，在我国进口总量中占比高达 25%。

蒙古国煤炭资源丰富，储量约 258 亿吨。位于蒙古南部的塔温陶勒盖煤矿，

是世界上最大的未完全开采煤田，煤炭储量约 65 亿吨，其中 20 亿吨为焦煤，该

煤矿距离中蒙边境线仅 180 公里。
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近年来，蒙古国大力发展煤炭产业，产量从 2007 年的不足 1000 万吨，增加

到 2019 年的 5082 万吨。由于蒙古国内煤炭消费能力有限，所生产煤炭大部分用

于出口。中蒙两国地理位置相邻，货运便利，中国是其最主要的煤炭出口国，出

口占比达 85%以上。目前，蒙煤出口中国主要通过公路运输，经由甘其毛都、满

都拉、策克等口岸入境。新冠疫情爆发以后，中国对中蒙边界口岸管控严格，蒙

煤通关量急剧下降。蒙古国国家统计办发布的数据显示，2021 年，蒙古国煤炭产

量累计为3012万吨，同比下降29.7%，煤炭出口累计为1614万吨，同比下降43.7%。

图表 11：蒙古国煤炭产量及出口量 图表 12：甘其毛都口岸蒙煤通关量-春节前后

资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所 资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所

近日，蒙古国疫情有所好转，口岸通关量略有回升，日均通关量 150 车左右，

3 月内有望回升至 300 车左右。但由于两国疫情仍存在较大的不确定性，蒙煤通

关短期内难以恢复至往年日均 800 车以上的水平。除公路运输之外，为促进矿产

出口，近年来蒙古国大力推进铁路建设，目前在建的塔嘎铁路预计于 2022 上半

年通车试运行，该铁路预计每年可实现 3000 万吨以上的煤炭出口运载量，对于

降低蒙煤出口运输成本，提高出口运量具有重要意义。

总体来看，目前蒙煤通关量有小幅回升预期，但受制于疫情的不断反复，短

期内较难恢复至往年均值。今年六七月份，待塔嘎铁路运行通车，蒙煤进口增量

或值得期待。

2.俄罗斯：

俄罗斯煤炭储量丰富，品种齐全，目前已探明的煤炭储量约为 1900 亿吨，

仅次于美国，是国际煤炭市场上重要的煤炭产销大国。2021 年，俄罗斯煤炭产量

4.4 亿吨，出口量 2.1 亿吨，其中动力煤 1.54 亿吨，焦煤 5600 万吨。

澳煤遭禁后，俄罗斯对华焦煤出口量激增，2021 年贸易量达 1067 万吨，同

比增 58%，现已跃居我国第二大焦煤进口国。今年 2 月，俄罗斯能源部表示将继

续扩大对华煤炭供应，未来将增加至 1 亿吨。

当前，受俄乌冲突影响，包括 SWIFT 禁令在内的制裁手段使俄罗斯煤炭出口

面临巨大的不确定性。俄罗斯煤炭出口的主要流向中国、日本、韩国、台湾以及
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欧洲多地，近日，欧盟日韩接连表态参与对俄罗斯的制裁。如此国际形势之下，

俄罗斯或将加速布局对华煤炭出口，但就短期而言，由于国际贸易支付系统的不

稳定，且战时俄罗斯铁路煤炭运力受影响，增加俄罗斯焦煤进口或仍有待时局稳

定。

图表 13：中国焦煤进口-俄罗斯 图表 14：俄罗斯硬焦煤产量变化

资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所 资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所

3.美国、加拿大等非澳洲海运煤：

从去年开始，美国、加拿大等非澳洲海运煤成为我国重要的进口来源，占比

约 36%。除中国之外，欧洲、拉丁美洲和印度也是北美炼焦煤的主要买家。2020

年以来，新冠疫情肆虐全球，劳动力短缺限制海外国家煤炭开采和运输，而焦煤

需求端，除中国以外的生铁主产区生产恢复较慢，因而海外焦煤产量及出口量均

有明显回落。以美国为例，2020 年，美国全年煤炭产量为 5.35 亿吨，同比下降

24%，2021 年煤炭产量略有回升，但仍处于近年低位水平。

新冠疫情笼罩全球，中国政府对疫情的强力管控，使得中国经济率先有序恢

复。2021 年，由于中国焦煤供应整体紧张，叠加下游需求向好，焦煤现货价格一

路飞涨，主焦煤创下 4000 元/吨的历史高价，中国市场对海外焦煤供应商的吸引

力在不断增强。近两年，美国和加拿大都大幅增加了对华焦煤出口量，2021 年美

国对华焦煤出口量在其出口总量中占比达 26%。
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图表 15：澳大利亚硬焦煤产量变化 图表 16：美国硬焦煤产量变化

资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所 资料来源：Wind Mysteel 中信期货研究所

中长期来看，澳煤进口遭禁之后，作为焦煤需求大国，中国不得不积极寻求

其他海外资源，补充国内供应，美国、加拿大等非澳洲海运煤对华出口量仍有进

一步增加的可能。但就目前而言，在全球煤炭供需紧张格局下，美加煤价相较国

产煤竞争力较弱，进口窗口短期内或难以真正打开。

4.澳大利亚：

纵观全球焦煤供应格局，澳大利亚作为全球第一大焦煤出口国，焦煤出口量

占据全球焦煤出口的半壁江山。2021 年，澳大利亚炼焦煤出口量为 1.65 亿吨，

占全球焦煤贸易总量的 53%左右。从出口流向来看，印度、日本、韩国、台湾、

东南亚是其主要出口地区。虽然目前看来，我国澳煤进口暂无恢复迹象，但作为

全球最主要的焦煤出口国，澳大利亚焦煤供应的变化，无疑会对全球焦煤供应产

生重要影响。

受拉尼娜现象影响，近三个月，澳大利亚主产区北昆士兰州降水明显增多，

据澳大利亚气象局预测，强降水和洪水对昆州的影响将持续到 5月。暴雨天气对

澳洲煤炭的生产和运输产生一定阻碍，而不断反复的疫情也给澳煤供应带来不确

定性。据 CoalMint’s 船运数据显示，2022 年 1 月，澳大利亚炼焦煤出口 1243

万吨，比上年同期下降 6%，环比去年 12 月下降 6.3%。在恶劣天气影响下，部分

港口间歇性停港，预计在雨季结束前，澳洲焦煤出口量难有显著增量。

三、总结：

当前，全球煤炭市场供需两侧多种影响因素相互交织，俄乌冲突更进一步激

化了能源矛盾，全球能源平衡或将经历打破、重建、再平衡的过程，焦煤价格涨

势暂时难以看到拐点。我国 10%以上的焦煤供应依赖进口，其中优质主焦煤对外

依存度更高。目前，除蒙煤进口有较为明确的回升预期之外，俄罗斯、美国、加

拿大等国的供应增量仍有待时间检验。

从国内需求端来看，在稳增长的政策基调之下，预计今年高炉生产的政策约
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束将会有所减弱。两会和北方采暖季即将结束，北方高炉复产强度预计较大，下

游对焦煤的补库需求将继续回升，在海外供应回落，焦煤整体供应收紧的背景下，

焦煤或有进一步拉升的可能。而中期来看，更应关注市场对终端需求的良好预期

能否落地，若旺季用钢需求不及预期，钢材价格承压，则会反向对焦炭价格形成

上方压制，进而压缩焦煤的上行空间。

风险因素：进口政策放松、煤矿大幅提产（下行风险）；需求超预期、保供

增产不及预期、进口资源持续紧张（上行风险）。
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