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供需博弈政策调控 双焦震荡运行为主

摘要

2021 年，焦煤产量呈现 V字形，焦炭产量呈现前高后低。在保

供增产影响下，预计 2022 年上半年焦煤供应或维持宽松状态，但下

半年保供增产或将退出，叠加煤矿安全监管及双碳政策背景下，预计

焦煤高产量难以长时间维持，焦炭供应维持偏紧状态。需求端，在全

球缩减货币政策及国内房产管控压力偏强下，终端及下游需求较为不

足，预计双焦生产跟随下游实际供需为主，此外重点关注环保政策对

焦企影响，预计全年需求呈现稳中偏弱。

预计 2022 年焦煤焦炭期货价格震荡运行为主。焦煤期价运行区

间预估在 1600-2800 元/吨之间，焦炭期价波动区间预估在 2350-3550

元/吨之间。

http://www.rdqh.com


1 请务必阅读原文之后的免责声明

市场研报

目录

第一部分：2021 年煤焦市场行情回顾................................................................................. 2

一、2021 年焦煤市场行情回顾............................................................................................. 2

二、2021 年焦炭市场行情回顾............................................................................................. 3

第二部分：煤焦产业链 2021 年回顾与 2022 年展望分析..................................................4

一、原煤市场...........................................................................................................................4

二、焦煤市场...........................................................................................................................5

1.焦煤产量.......................................................................................................................5

2.焦煤进口.......................................................................................................................5

3.焦煤库存.......................................................................................................................6

三、焦炭市场...........................................................................................................................8

1.焦炭产量.......................................................................................................................8

2.焦炭出口.......................................................................................................................8

3.焦化开工情况...............................................................................................................9

4.焦炭库存.................................................................................................................... 10

四、钢铁市场........................................................................................................................ 11

五、总结与展望.................................................................................................................... 12

免责声明................................................................................................................................ 13



2 请务必阅读原文之后的免责声明

市场研报

第一部分：2021 年煤焦市场行情回顾

一、2021 年焦煤市场行情回顾

2021 年焦煤期货市场呈现冲高回落走势，大致可以分成四个阶段，具体分析如下：

第一阶段：1 月-3 月中旬，焦煤期价呈现震荡下行态势。北方疫情反复，春节期间维

持正常生产，叠加煤矿陆续复产，动力煤保供引发煤炭成本坍塌、焦煤产量维持高位，引

发期价回落。

第二阶段：3 月中旬-6 月，焦煤期价呈现单边上涨态势。煤炭保供陆续退出，能耗双

控压力趋严、海外疫情反复蒙煤进口趋严及安全生产力度全面加强使得整体供应全面收缩，

使得期价单边上涨。

第三阶段：6 月-10 月中旬，焦煤期价延续上涨态势，但上涨速率加快。因建党节，

煤炭生产能力大幅削减，停产煤矿多为稀缺的主焦煤，叠加煤矿安全事故引发阶段性区域

性限产及进口煤补给减弱，煤炭供给更为偏紧，同时下游需求保持较好水平，所以下半年

焦煤价格加速上涨。

第四阶段，10 月中旬-12 月，焦煤期价自高位快速回调。受国家发改委保供稳价增产

政策影响，主产地煤矿供应恢复，动力煤增产保供，部分配焦煤资源逐渐释放，整体产量

快速回升，叠加外媒资源陆续通关，炼焦煤整体供应步入阶段性宽松，焦煤价格大幅下跌。

截止 2021 年 12 月 20 日，焦煤期货价格（活跃合约）报收于 2174 元/吨，较去年年末

（1629 元/吨）涨 545 元/吨，涨幅 33.45%。

图表来源：WIND



3 请务必阅读原文之后的免责声明

市场研报

二、2021 年焦炭市场行情回顾

2021 年焦炭期货市场呈现冲高回落走势。大致可以分为四个阶段，具体分析如下：

第一阶段：1 月-3 月下旬，焦炭期价震荡下跌。年初，焦企利润高企（吨焦盈利 1000

元/吨以上），整体开工动能充足，叠加煤矿陆续复产，焦炭供应逐步走向宽松。而下游需

求需求偏弱，部分钢厂出现不同程度修检，焦炭呈现供强需弱，从而引发期价回落。

第二阶段：4 月-7 月中旬，焦炭期价震荡偏强。基于高层环保政策压力及自身高利润

水平之间的博弈，焦企减产复产并行，而原料焦煤等因自身供求原因不断走强给予焦炭期

价一定支撑。

第三阶段：7 月中旬-10 月中旬，焦炭期价快速上涨。七一建党百年庆，安全生产叠

加环保压力，焦企减限产程度加剧，整体供应较为紧张，叠加上游原料量少价格，焦化成

本抬升支撑焦炭期现价格持续上涨（现货出现八轮提涨行情）。

第四阶段：10 月中旬-12 月，焦炭期价高位快速回落。监管对煤炭价格调控强力措施

实施及下游钢厂供需双弱，秋冬季与冬奥会期间北方限产、终端（房地产）管控趋严使得

焦炭呈现供需持续偏紧，焦炭期现价格大幅回调（现货出现七轮提降行情）。

截止 2021 年 12 月 20 日，焦炭期货价格（活跃合约）报收于 2993.5 元/吨，较去年年

末（2826 元/吨）涨 167.5 元/吨，涨幅为 5.93%。

图表来源：WIND
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第二部分：煤焦产业链 2021 年回顾与 2022 年展望分析

一、原煤市场

2021 年 1-11 月份，全国累计原煤产量 367426.6 万吨，同比增长 4.2%。11 月煤炭产

量达到 37084 万吨，创下历史新高，日产量约 1236 万吨，较 10 月环比进一步提升 116 万

吨。2021 年，虽然产地安全环保检查等因素影响依旧持续，但在保供稳价的政策引导下，

三季度发改委开始紧急释放煤炭产能，大型煤企产能规模显著增加，国内出现阶段性增产。

2022 年，煤炭增产保供期结束后，产量将有一定收缩。而安全生产问题及环保政策将

将继续制约整年产量。多位专家指出，煤炭消费仍是我国大气污染及二氧化碳排放的主要

来源。目前，我国仍有 50%的大气污染排放、70%以上的二氧化碳排放，与煤炭消费密切相

关。无论从消除重污染天气，还是尽早实现碳达峰的角度，煤炭行业率先达峰都是重要的

先决条件。因此，在力争 2030 年前实现碳达峰、2060 年实现碳中和的新目标下，“十四

五”煤控工作面临更多挑战。

图表来源：瑞达期货研究院
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二、焦煤市场

1.焦煤产量

2021 年 1-10 月份，全国焦煤产量 40455 万吨，累计同比增幅 1.7%，高于下游焦炭的

增速。10 月焦煤产量 4237 万吨，环比 9 月回升 179 万吨。一季度产量增量较多，二三季

度国内的焦煤产量同比减少，四季度煤炭保供加码，焦煤产量再度回升。2022 年，保供增

产影响下，上半年焦煤供应或维持宽松状态，但下半年保供增产或将退出，叠加煤矿安全

监管，焦煤高产量难以长时间维持，叠加双碳政策背景下整体产量将有一定收缩。

图表来源：瑞达期货研究院

2.焦煤进口

目前，中国是全球最大的焦煤消费国与进口国。中国焦煤消费量占比全球总量的 59%。

2021 年 1-10 月，焦煤累计进口 3942 万吨，同比减少 39.66%。从进口来源国看，澳洲

煤进口量仅 78 万吨，源于对澳煤进口的严格限制。而蒙古煤 1-10 月份进口量 1179

万吨，占总进口量的 30%。俄罗斯、美国、加拿大等国的进口有所增加，非澳洲海运

煤进口量明显增加，四国总量占比 89%。2021 年，对澳煤全面限制进口，叠加蒙古方

面疫情扰动，焦煤进口量加速下滑，其余各国进口虽有增加，但整体数量偏低。 2022

年，国内对于优质主焦煤的进口需求持续存在，而蒙古国等地区疫情逐步好转，预计

进口量同比 2021 年有所增加。
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图表来源：瑞达期货研究院

3.焦煤库存

根据钢联煤炭对于全国各区域 110 家典型钢厂焦化厂以及 100 家独立焦化厂库存

数据进行调查，钢厂以大中型规模为主，焦化厂以当地代表焦化企业为主。截止 2021

年 12 月 17 日，焦钢企业炼焦煤总库存量为 1397.66 万吨，较去年同期减少 433.62

万吨，减幅 23.67%。样本焦化厂库存 609.87 万吨，较去年同期减少 380.01 万吨，减

幅 38.39%；样本钢厂库存为 787.79 万吨，较去年同期减少 34.79 万吨，减幅 6.3%。

2021 年样本焦钢厂炼焦煤库存水平低于去年水平，主因下游需求旺盛，补库需求明显，

采购积极性高。2022 年，焦钢厂炼焦煤库存趋势或与今年相近，但是整体库存水平将

略低于今年。

图表来源：瑞达期货研究院
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截至 2021 年 12 月 17 日，炼焦煤港口总库存 430 万吨，较去年同期增加 124 万吨，

增幅 40.52%；其中京唐港库存 310 万吨，较去年同期增加 212 万吨；日照港库存 14

万吨，较去年同期增加 52 万吨；连云港库存 25 万吨，较去年同期减少 39 万吨；青岛

港库存 76 万吨，较去年同期减少 9 万吨；湛江港库存 5万吨，较去年同期减少 2 万吨。

2021 年上半年（截止至 2021 年 6 月 18 日），进口炼焦煤港口总库存为 507 万吨，较

本年年初（274 万吨），增加 233 万吨，但跟去年同时（532 万吨）相比，上半年整体

库存水平明显低于去年同期。上半年，京唐港增加幅度最大，主因港口已卸货澳煤无

法报关通关。而下半年，部分在港澳煤陆续通关及国内煤炭保供增产下，国内需求增

加，港口库存出现高位下滑，但因港口下滑速率低于 2020 下半年，因此炼焦煤港口年

末总库存高于去年同期。2022 年，随着疫情得到控制，中蒙口岸的通关数量将会增加

并恢复至正常水平，但对于澳煤的限制或将延续，但其他主要进口国的进口煤或呈现

增加。预计 2021 年炼焦煤港口库存水平或有所增加。

图表来源：瑞达期货研究院
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三、焦炭市场

1.焦炭产量

2021 年 1-11 月份，全国焦炭产量 42839 万吨，同比下降 1.6%。11 月焦炭当月产

量 3385.1 万吨,同比下降 17.4%。。2021 年，焦炭产量较去年比，出现小幅下滑，全

年产量呈现前高后低。上半年，焦企利润水平合理，下游需求旺盛，供需双向推动下

焦炭产量高位运行。下半年（三四季度），焦炭产量大幅下滑。主因三点，政策性限

产、下游钢厂供需双弱、焦钢博弈剧烈（钢厂八轮提降，但原料焦煤价格降幅不及焦

炭，焦企盈利亏损焦企开工率持续下降）。2022 年，在全球缩减货币政策及国内房产

管控压力偏强下，终端及下游需求较为不足，预计焦炭生产跟随下游实际供需为主，

此外重点关注环保政策对焦企影响，预计全年焦炭产量稳中偏弱。

图表来源：瑞达期货研究院

2.焦炭出口

2021 年 1-11 月份，全国累计出口焦炭 60O 万吨，同比上涨 93.6%。海外疫情陆续

得以控制，经济逐步恢复，对焦炭需求增加，出口较往年大幅增加。2022 年，焦炭出

口或继续呈现增加，整体保持常态出口，随着海外疫情得到控制，经济继续恢复，相

对应的消费需求也将增加。
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图表来源：瑞达期货研究院

3.焦化开工情况

截止 2021 年 12 月 17 日，焦化企业按产能量级划分，产能利用率分别为：产能<100

万吨的利用率为 33.08%，较去年同期下降 21.34%；产能 100-200 万吨的利用率为

60.19%，较去年同期下降 14.15%；产能>200 万吨的利用率为 68.03%，较去年同期下

降 16.96%。2021 年焦化厂整体开工率呈现下降，且幅度较大，这是由于政府加快焦化

落后产能退出，叠加粗钢减产使得焦企开工率持续下降。2022 年，整体产量长期受到

环保约束，焦企的开工率延续低位运行。

图表来源：瑞达期货研究院
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4.焦炭库存

根据 Mysteel 统计全国 100 家独立焦企样本和全国 110 家钢厂样本的数据显示，

截止 2021 年 12 月 17 日，焦炭总库存为 471.63 万吨，较去年同期减少 13.15 万吨，

减幅为 2.7%；样本焦化厂焦炭库存为 44.2 万吨，较去年同期增加 21.81 万吨，增幅

为 97.4%；样本钢厂焦炭库存为 427.43 万吨，较去年同期减少 35 万吨，减幅为 7.69%。

2021 年，焦钢厂焦炭总库存水平低于去年同期水平的，目前焦炭总库存均处在相对低

位，但上下游环节库存表现分化。

图表来源：瑞达期货研究院

截至 2021 年 12 月 17 日，焦炭港口库存统计显示：天津港焦炭库存为 14 万吨、

连云港 2.8 万吨、日照港 52 万吨、青岛港 97 万吨，四港总库存量为 164.8 万吨，较

去年同期减少 77.7 万吨，减幅 32%。2021 年焦炭整体库存呈现减少，由于下游需求旺

盛，焦化落后产能的退出，焦企场内库存维持低位，且四季度现货价格快速下跌，贸

易商囤货积极性下降。2022 年，焦炭港口库存或有增加，随着焦企开工率延续低位，

焦炭产量稳中有减，预计港口库存仍处在低位波动。
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图表来源：瑞达期货研究院

四、钢铁市场

2021 年 1-11 月，全国累计生产粗钢 9.46 亿吨，同比下降 2.60%、累计日产 283.34

万吨、同比下降 2.31%。2021 年，整体钢铁行业产量呈现前高后低态势，受粗钢产量

平控，能耗双控政策及全国电荒影响，下半年产量持续缩减。2022 年，“双碳”政策

下能耗双控及限产政策有望成为常态，政策端对供给的影响将持续存在，需谨慎集中

性减产情况，预计下游钢厂生产将以跟随需求运行的步伐节奏为主。

图表来源：瑞达期货研究院
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五、总结与展望

供给方面，2021 年，焦煤产量呈现 V字形，一季度产量增量较多，二三季度国内

的焦煤产量同比减少，四季度煤炭保供加码，焦煤产量再度回升。焦炭产量较去年比

出现小幅下滑，全年产量呈现前高后低。2022，保供增产影响下，上半年焦煤供应或

维持宽松状态，但下半年保供增产或将退出，叠加煤矿安全监管，焦煤高产量难以长

时间维持，叠加双碳政策背景下整体产量将有一定收缩。

需求方面，在全球缩减货币政策及国内房产管控压力偏强下，终端及下游需求较

为不足，预计双焦生产跟随下游实际供需为主，此外重点关注环保政策对焦企影响，

预计全年需求呈现稳中偏弱。

库存方面，2021 年，整体供应会略偏紧，所以煤炭库存处于低位水平。2021 年，

在扭住供给侧结构性改革的情况下，要注重需求侧改革，打通堵点，补齐短板，贯通

生产、分配、流通、消费各环节；所以明年在运输及库存环节会确保维持在一个相对

稳定的水平，在今年偏低的情况下，明年库存方面将趋向于增加。焦煤、焦炭总库存

水平低于去年同期水平，预计 2022 年，焦钢厂炼焦煤库存趋势或与今年相近，但是整

体库存水平将略低于今年。

综上所述，预计 2022 年焦煤焦炭期货价格将震荡运行为主。焦煤期价运行区间预

估在 1600-2800 元/吨，焦炭期价波动区间预估在 2350-3550 元/吨之间。
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