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 报告要点 

 我国炼焦煤资源产消运存分析 

炼焦煤煤种齐全，主要分布于山西、河北、贵州等省。我国炼焦煤煤种齐全，

但品质较好的焦煤、肥煤稀缺，合计占炼焦煤比重仅约 1/3。炼焦煤资源分布集

中，山西省炼焦煤查明资源储量占全国 56%，可采储量占比 51%。分煤种来看，

焦煤主要集中在山西省，肥煤主要分布在山西、河北和贵州等省。 

炼焦煤主要用于炼焦制铁，山西河北为炼焦煤消费大省。炼焦煤主要用于冶炼

焦炭，约 90%的焦炭用来炼铁制钢，生产 1 吨生铁需消耗 0.4~0.6 吨焦炭，生

产 1 吨焦炭需消耗炼焦煤约 1.33 吨，其中焦煤和肥煤用量占比通常在 50-60%。

炼焦煤的消费主要集中在山西、河北、山东和陕西等省。  

我国为炼焦煤净进口国，进口煤主要来自澳洲和蒙古。我国为焦煤净进口国，

2017 年中国焦煤进口量 6935 万吨，同比增长 17.07%，进口焦煤主要来自澳

洲和蒙古。从进口省份来看，焦煤进口大省为内蒙古，河北，广西，辽宁等省。 

焦煤运输形成“北煤南运、西煤东运”的格局，流通区域为“一主两辅”。我国焦

煤资源产消错配导致焦煤运输形成“北煤南运、西煤东运”的格局。主要流通

区域是包括山西、河北、山东、京津、江苏、河南在内的华北和华东地区。 

环渤海五大焦煤储存港口物流条件好，上下水面辐射广。在我国焦煤物流中，

京唐港，日照港，青岛港，天津港和连云港具有重要地位，分别是河北、山东、

京津和江苏煤炭物流的门户港，是最主要的进口焦煤上水港和内贸焦煤下水港。  

 炼焦煤分析框架——销售为王 

炼焦煤的价格波动跟随产业链下游的焦炭和钢铁价格波动。整体来看，炼焦煤

的需求变动与下游焦炭粗钢产量变动走势基本一致，炼焦煤的价格主要跟随产

业链下游的焦炭和钢铁价格波动。 

关注产业链下游焦炭-钢铁行业的生产库存需求，跟踪指标围绕“价、量、开工

与库存”展开。炼焦煤价格由其供需决定，而作为“煤焦钢”黑色产业链最上游

的原材料，终端需求是影响价格走势的核心因素。焦煤的需求取决于下游焦化

厂和钢厂的采购情况，换句话说，下游生产焦炭所消耗的焦煤量、对焦煤的库

存需求、焦化厂钢厂的资金充裕程度、涨价预期、库存持有成本等因素均影响

焦煤价格走势，因此对焦煤的分析围绕“价、量、开工与库存”展开。 

 

 

 

[Table_Author] 分析师 王鹤涛 

 （8621）61118772 

 wanght1@cjsc.com.cn 

 执业证书编号：S0490512070002 

联系人 丁晶 

 （8621）61118712 

 dingjing2@cjsc.com.cn 

  

联系人 薛梦莹 

 （8621）61118712 

 xuemy@cjsc.com.cn 

  

联系人 袁佳楠 

 （8621）61118712 

 yuanjn@cjsc.com.cn 

  

 

[Table_Company]  [Table_QuotePic] 市场表现对比图（近 12 个月） 

 

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

2017/9 2017/12 2018/3 2018/6

煤炭与消费用燃料 沪深300

 资料来源：Wind 

 
 

[Table_Doc] 相关研究 

《动力煤结构性问题延续，焦价高位盘整》

2018-9-3 

《中报综述：2 季度煤企业绩表现分化，3 季度盈

利预计环比持平》2018-9-2 

《继续关注汾渭平原环保督察实际影响》

2018-8-27 
 

  

 风险提示： 1. 基建投资不及预期，耗煤需求偏弱； 

2. 新增煤炭产能大幅释放，供给大幅上升。 
  

94
46
1



 

请阅读最后评级说明和重要声明 2 / 17 

 

行业研究┃深度报告 

目录 

我国炼焦煤资源概览 ..................................................................................................................... 4 

非标品——炼焦煤 ................................................................................................................................................... 4 

炼焦煤煤种齐全，但品质较好的焦煤、肥煤稀缺 .................................................................................................... 5 

山西省炼焦煤查明资源储量占全国 56% ................................................................................................................. 6 

焦煤集中分布在山西省，肥煤主要分布在山西、河北和贵州等省 .......................................................................... 8 

炼焦煤用于焦化炼铁，山西、河北和山东等为焦煤消费大省 .................................................................................. 9 

当前我国为焦煤净进口国，进口煤主要来自澳洲和蒙古 ....................................................................................... 11 

焦煤运输形成“北煤南运、西煤东运”格局，流通区域为“一主两辅” ....................................................................... 13 

环渤海五大焦煤储存港口物流条件好，上下水面辐射广 ....................................................................................... 14 

炼焦煤分析框架——销售为王 .................................................................................................... 15 

焦煤价格跟随下游焦钢价格波动 ........................................................................................................................... 15 

关注产业链下游焦炭-钢铁行业的生产库存需求 .................................................................................................... 15 

踪指标围绕“价、量、开工与库存”展开 .................................................................................................................. 16 

 

图表目录 

图 1：炼焦原煤煤种情况 .............................................................................................................................................. 4 

图 2：我国炼焦煤煤种齐全，但品质较好的焦煤与肥煤稀缺 ........................................................................................ 6 

图 3：各省炼焦煤基础储量（截至 2003 年底） ........................................................................................................... 6 

图 4：各省炼焦煤经济可采储量（截至 2003 年底）.................................................................................................... 6 

图 5：炼焦原煤主要集中在山西省，2015 年产量占比 43% ......................................................................................... 9 

图 6：2015 年主要产煤省炼焦原煤分煤种产量（万吨） ............................................................................................. 9 

图 7：2015 年炼焦原煤各煤种分省份产量（万吨） .................................................................................................... 9 

图 8：“煤焦钢”产业链 ................................................................................................................................................. 10 

图 9：炼焦工艺流程图 ................................................................................................................................................ 10 

图 10：焦炭产量及同比（万吨） ............................................................................................................................... 11 

图 11：粗钢产量及同比（万吨） ............................................................................................................................... 11 

图 12：河北、江苏、山东等省为粗钢产量大省 ......................................................................................................... 11 

图 13：山西、河北、陕西等为主要的焦炭产量大省，也是焦煤消耗大省.................................................................. 11 

图 14：目前我国为焦煤净进口国（万吨） ................................................................................................................. 12 

图 15：2017 年进口炼焦煤 6935 万吨，同比增长 17.07%（万吨） ......................................................................... 12 

图 16：我国焦煤进口主要来自澳大利亚和蒙古（万吨） ........................................................................................... 12 

图 17：河北和内蒙古焦煤进口量占比较大（万吨） .................................................................................................. 13 

图 18：我国焦煤贸易流向 .......................................................................................................................................... 14 

图 19：炼焦煤整体价格走势与焦炭钢铁价格走势一致............................................................................................... 15 

图 20：炼焦煤消费量增速与焦炭产量增速走势基本一致 ........................................................................................... 15 

图 21：炼焦煤行业分析框架 ...................................................................................................................................... 15 



 

请阅读最后评级说明和重要声明 3 / 17 

 

行业研究┃深度报告 

图 22：时点上炼焦煤行业具体分析框架 .................................................................................................................... 16 

 

表 1：炼焦原煤各煤种的煤质说明 ................................................................................................................................ 5 

表 2：中国炼焦煤资源分省、市分布情况（2003 年底统计）（亿吨） .......................................................................... 7 

表 3：中国主要炼焦煤矿区资源和性质 ......................................................................................................................... 8 

表 4：黄渤海港口焦煤客户来源与去向 ....................................................................................................................... 14 

表 5：炼焦煤行业主要跟踪指标 .................................................................................................................................. 16 

 

 

 

 

 



 

请阅读最后评级说明和重要声明 4 / 17 

 

行业研究┃深度报告 

我国炼焦煤资源概览 

非标品——炼焦煤 

炼焦煤是一种烟煤，习惯上将具有一定的粘结性，在室式焦炉炼焦条件下可以结焦，用

于生产一定质量焦炭的原料煤统称为炼焦煤。中国煤炭分类（GB/T5751-2009）根据煤

的煤化程度增加，将所有煤分为褐煤、烟煤和无烟煤。按煤化程度（煤炭中的碳含量）

由高到低来看，属于炼焦原煤的煤种依次是：贫瘦煤、瘦煤、焦煤、肥煤、1/3 焦煤、

气肥煤、气煤、1/2 中黏煤 8 种，而褐煤、无烟煤以及烟煤中的长焰煤、弱粘煤、不黏

煤和贫煤都属于非炼焦煤。 

图 1：炼焦原煤煤种情况  

煤炭

烟煤褐煤 无烟煤

贫瘦煤、瘦煤、焦煤、
肥煤、1/3焦煤、气肥
煤、气煤、1/2中黏煤

长焰煤、弱粘煤、不黏
煤、贫煤

炼焦原煤 非炼焦原煤
 

资料来源：《炼焦煤性质与高炉焦炭质量》，长江证券研究所 

传统来看，焦煤与肥煤是炼焦时的主要煤种。炼焦煤主要用于炼焦，但由于煤的性质、

质量、焦炭质量需求不同和成本控制等原因，炼焦时各煤种参配比例存在差异。传统来

看，结焦性好的主焦煤和粘结性强的肥煤是炼焦的主要原料，其他煤种根据价格及所需

焦炭质量进行合理参配。 

https://baike.baidu.com/item/%E8%B4%AB%E7%98%A6%E7%85%A4
https://baike.baidu.com/item/%E8%82%A5%E7%85%A4
https://baike.baidu.com/item/%E6%B0%94%E8%82%A5%E7%85%A4
https://baike.baidu.com/item/%E6%B0%94%E7%85%A4
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表 1：炼焦原煤各煤种的煤质说明 

煤种 煤质说明 

贫瘦煤 

（meager lean coal ） 

弱黏结性低挥发分中高阶煤。单独炼焦时，黏结性比瘦煤差，使焦炭粉焦增多，但作为炼焦配煤，能

起到瘦化作用。也可作为动力燃料和化工原料。 

瘦煤 

（lean coal ） 

煤阶较高的烟煤。挥发性较低，在炼焦时具有中等黏结性，单独炼焦时能得到块度大、裂块少、强度

较好的焦炭，但其耐磨性较差。 一般作为炼焦配煤使用。 

焦煤 

（primary coking coal ） 

中等煤阶烟煤。挥发分中等偏低，结焦性好，是炼焦生产中的主要煤种，单独炼焦时可炼成块度大、

熔融性好、裂纹少、强度高的焦炭，是优质的炼焦原料。 

肥煤 

（fat coal ） 

中等及中高挥发分的特强黏结性煤。中等煤阶，加热时能产生较多胶质体，单独炼焦时能产生熔融性

良好、强度较高的焦炭，但出焦困难，且焦炭有较多横裂纹和蜂焦，故不适宜单独炼焦，是炼焦配煤

中的重要煤种。 

1/3 焦煤 

（1/3 coking coal ） 

中高挥发分的强黏结性煤。特性介于焦煤、肥煤和气煤间的过渡煤，单独炼焦时能得到强度较好的焦

炭。炼焦时其配入量可在较大范围内变化而获得强度高的焦炭，它是炼焦配煤中的基础煤。 

气肥煤 

（gas-fat coal ） 

高挥发分的特强黏结性煤。性质介于气煤和肥煤之间，单独炼焦时能产生大量液体和气体产品。气肥

煤适合作制造干馏煤气等化工原料，也可作为炼焦配煤以增加化学产品。 

气煤 

（gas coal ） 

变质程度介于 1/2 中黏煤和气肥煤之间。主要特征是挥发分高，加热时具有中等黏结性，单独炼焦时

焦炭细长易碎，焦炭强度优于长焰煤，低于焦煤、肥煤。主要作为炼焦配煤，也是制造干馏煤气等的

化工原料。 

1/2 中黏煤 

（1/2 medium caking coal ） 

中等煤阶的弱黏结性煤。挥发分中等，黏结性比弱黏煤稍好，其中有一部分煤在单独炼焦时能炼出一

定强度的焦炭，可适量作为炼焦配煤原料，黏结性较差的一部分煤适宜作动力燃料和煤气化原料。 

资料来源：《炼焦煤性质与高炉焦炭质量》，长江证券研究所 

炼焦煤煤种齐全，但品质较好的焦煤、肥煤稀缺 

炼焦煤资源中气煤、1/3 焦煤居多，焦煤与肥煤相对稀缺。在中国的炼焦煤资源中，以

低变质的气煤和 1/3 焦煤的比例较多，占全国炼焦煤资源的 45.73%；焦煤的比例居第 2

位，为 23.61%；瘦煤（包括贫瘦煤）占比 15.89%；气肥煤、肥煤的比例相对最少，为

12.81%，未分类煤则不足 2%。整体来看，我国炼焦煤资源中，炼焦需要的强粘结性的

肥煤和焦煤的比例只占 1/3 稍多，粘结性较弱的高变质的瘦煤和贫瘦煤的比例也少，最

多的则是高挥发分的气煤和 1/3 焦煤。 
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图 2：我国炼焦煤煤种齐全，但品质较好的焦煤与肥煤稀缺 

瘦煤、贫瘦煤, 

15.89%

焦煤, 23.61%
气煤、1/3焦煤, 

45.73%

气肥煤、肥煤, 

12.81%

1/2中粘煤及未分类

煤, 1.96%

 

资料来源：《煤的热解、炼焦和煤焦油加工》，长江证券研究所 

山西省炼焦煤查明资源储量占全国 56% 

山西省炼焦煤查明资源储量占全国 56%。我国炼焦煤资源总量占世界炼焦煤总量的

13%，可采储量占比16.3%。在已查明煤炭资源储量中, 2003年底炼焦煤占比约27%, 为

276 Gt。从各省（市、区）炼焦煤资源看，山西省占比较高，其查明资源储量高达 1545 

亿吨，占全国炼焦煤查明资源储量的 56%，炼焦煤查明资源储量居第 2 位-第 5 位的依

次是安徽、山东、贵州、黑龙江，但这些省区中查明资源储量第二的安徽省也只有 236 

亿吨。 

山西省炼焦煤经济可采储量占全国 51%。按炼焦煤的经济可采储量来看，也是山西省

占绝对优势，为 332 亿吨，也占全国炼焦煤经济可采储量的 50%以上。除山西省外，

居第 2 位-第 5 位的依次为安徽、贵州、山东和河北，分别为 54.6、39.03、33.41 和 27.1

亿吨。 

图 3：各省炼焦煤基础储量（截至 2003 年底）  图 4：各省炼焦煤经济可采储量（截至 2003 年底） 
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资料来源：《煤的热解、炼焦和煤焦油加工》，长江证券研究所  资料来源：《煤的热解、炼焦和煤焦油加工》，长江证券研究所 
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表 2：中国炼焦煤资源分省、市分布情况（2003 年底统计）（亿吨） 

地区 经济可采储量 基础储量 资源量 查明资源储量 

北京 - - 0.52 0.52 

天津 - 2.97 0.52 3.49 

河北 27.1 53.29 36.84 90.12 

山西 331.6 607.06 937.48 1544.54 

内蒙古 21.45 37.25 17.24 54.48 

辽宁 7.94 14.98 5.53 20.51 

吉林 1.98 3.44 1.86 5.31 

黑龙江 22.39 61.85 36.33 98.19 

江苏 14.75 25.69 12.85 38.54 

浙江 0.16 0.46 0.3 0.76 

安徽 54.6 125.57 110.5 236.15 

福建 - - 0.01 0.01 

江西 2.64 5.07 2.35 7.42 

山东 33.41 80.9 91.63 172.74 

河南 21.85 39.05 46.63 85.69 

湖北 0.4 0.51 0.99 1.48 

湖南 1.89 4.27 3.23 7.49 

广东 0.03 0.05 0.15 0.21 

广西 0.1 0.68 0.53 1.19 

重庆 2.84 5.34 3.61 8.96 

四川 8.49 11.45 11.11 22.53 

贵州 39.03 63.99 35.59 99.56 

云南 20.13 29.61 12.61 42.21 

西藏 - 0.1 0.15 0.24 

陕西 11.53 20.5 31.71 52.24 

甘肃 1.24 3.34 5.13 8.45 

青海 3.31 11.19 25.25 36.44 

宁夏 6.86 15.53 25.36 40.9 

新疆 10.61 26.46 51.77 78.23 

全国 646.33 1250.6 1507.78 2758.6 

资料来源：《煤的热解、炼焦和煤焦油加工》， 长江证券研究所 

焦煤矿区主要集中分布在山西、贵州、安徽、河南和河北等省份。我国主要的焦煤矿区

大约有 16 个，分布于山西的矿区有五个，其中著名的为西山及古交、离(石)柳(林)、乡

宁、霍东和霍州等矿区。在我国其他省（自治区）的主要炼焦煤矿区中，资源储量较多

的有贵州省的水城和盘江矿区，安徽的淮北矿区，河南的平顶山矿区和河北的开滦矿区。 



 

请阅读最后评级说明和重要声明 8 / 17 

 

行业研究┃深度报告 

 

表 3：中国主要炼焦煤矿区资源和性质 

地区 矿区名称 所在县市 煤种 
原煤灰分 

Ad(%) 

原煤硫分 

St，d(%) 

山西 

离柳 临县、离石市、柳林县 1/3焦、肥、焦、瘦煤 19.01-25.95 0.48-2.92 

乡宁 乡宁县、吉县、蒲县 焦煤、肥煤、瘦煤 19.34-29.49 0.49-5.97 

西山 古交市、交城县、清徐县 肥、焦、瘦、贫瘦煤 19.99-32.09 0.51-2.83 

霍州 洪洞、临汾、霍州市 1/3焦、肥、焦、瘦、贫瘦

煤 

13.43-32.51 0.35-2.86 

霍东 沁源、古县 焦、瘦、贫瘦煤 12.99-32.33 0.41-2.73 

山东 
巨野 巨野、梁山、郓城县及荷泽市 肥、1/3焦、气煤 13.13-15.57 0.54-4.06 

兖州 兖州、邹县 气、气肥煤 12.0-23.96 0.55-3.58 

安徽 淮北 萧县、涡阳县、淮北、宿州、毫州市 气、1/3焦、肥、焦、瘦煤 6.00-39.45 0.10-6.74 

河北 
邯郸 邯郸市、邢台市 肥、焦、瘦、贫瘦煤 14.50-28.06 0.46-2.51 

开滦 唐山市 气、1/3焦、肥、焦煤 11.85-23.94 0.51-3.68 

河南 平顶山 平顶山、许昌、汝州、襄县、汝阳县 气、1/3焦、肥、焦煤 8.72-35.50 0.24-7.58 

贵州 
盘江 盘县 肥、1/3焦、气、焦、瘦煤 18.92-27.73 0.22-3.37 

水城 水城县 气、1/3焦、肥、焦、瘦煤 15.0-25.0 1.0-4.5 

黑龙江 
七台河 七台河市 1/3焦、焦、瘦煤 20-30 0.27-0.50 

鸡西 鸡西市、鸡东县、穆棱县 1/3焦、焦煤 17.0-36.0 0.40-0.80 

云南 恩洪、庆云 富源县 1/3焦、焦、瘦煤 16.02-26.20 0.19-3.65 

资料来源：《中国主要炼焦煤矿区资源储量、煤种及煤质介绍》，长江证券研究所 

焦煤集中分布在山西省，肥煤主要分布在山西、河北和

贵州等省 

炼焦原煤产量集中度较高，2015 年山西省产量占全国比重 43%。按各省炼焦原煤产量

分布来看，我国炼焦煤分布集中度较高，山西炼焦煤在全国炼焦煤供应中占有重要地位，

其炼焦原煤产量位居全国第一，2015 年产量 5.21 亿吨，占全国比重 43%，山东、安徽、

贵州、内蒙古、河北、河南等省也位于全国炼焦原煤产量前列。 
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图 5：炼焦原煤主要集中在山西省，2015 年产量占比 43% 
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资料来源：大商所，钢联数据，长江证券研究所 

山西省主产气煤和焦煤。从各省所产炼焦原煤的煤种来看，山西省炼焦原煤产量中前两

大煤种为气煤和焦煤，山东和安徽省所产的炼焦原煤以气煤和气肥煤为主，河南和黑龙

江产的 1/3 焦煤量占比较大，河北省以肥煤为主，贵州省焦煤占比较大。 

焦煤主要集中在山西省，肥煤分布在山西、河北和贵州等省份。从炼焦原煤煤种分布来

看，炼焦品质较好的焦煤集中分布在山西，贵州和安徽等省，肥煤主要集中在山西、河

北和贵州等省，产量最大的气煤主要分布在山西、山东和安徽省。 

图 6：2015 年主要产煤省炼焦原煤分煤种产量（万吨）  图 7：2015 年炼焦原煤各煤种分省份产量（万吨） 

 

 

 

资料来源：大商所，钢联数据，长江证券研究所  资料来源：大商所，钢联数据，长江证券研究所 

炼焦煤用于焦化炼铁，山西、河北和山东等为焦煤消费

大省 

炼焦煤主要用于冶炼焦炭，从而炼铁制钢。在讲到炼焦煤的消费前，有必要介绍下炼焦

煤的产业链。炼焦原煤由于含各种杂质及低质量煤泥矸石等，需要经过洗选进一步进行

加工利用，洗选后部分用作动力煤，部分作为炼焦精煤用于炼焦，炼焦精煤通过高温干

馏进行焦化，得到主要产品焦炭和附属产品焦炉煤气、煤焦油等，约 90%以上的焦炭用

来高炉炼铁，从而制钢。 
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图 8：“煤焦钢”产业链  

炼焦原煤
洗选

炼焦精煤
焦化

洗沫煤

煤泥、
矸石
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焦炉煤气

煤焦油

铸造与有色金
属冶炼

高炉炼铁
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其他工业冶炼
与制造

合成氨
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甲醇
二甲醚

沥青、萘、
酚等

 

资料来源：大商所，钢联数据，Wind，长江证券研究所 

图 9：炼焦工艺流程图 

 

资料来源：大商所，钢联数据，长江证券研究所 

生产 1 吨焦炭需消耗 1.33 吨炼焦煤，其中主焦煤和肥煤用量占比通常在 50-60%。焦炭

生产过程分为洗煤、配煤、炼焦和产品处理等工序。其中，原煤在炼焦之前先进行洗选

来降低灰分和去除杂质，不同煤洗选难易程度与杂质含量及其存在形式有关，进而决定

了精煤回收率。通常每生产 1 吨焦炭需消耗炼焦煤约 1.33 吨。由于我国焦煤资源以气

煤和 1/3 焦煤居多，而具备强粘结性的焦煤和肥煤占比较少，为保障资源合理利用、降

低生产成本及多产化工产品，需要采用配煤炼焦技术，其中焦煤和肥煤用量占比通常在

50-60%。另外，生产 1 吨生铁需消耗 0.4~0.6 吨焦炭，而生产 1 吨粗钢通常需要约 0.96

吨生铁配置 15%废钢，提高废钢比例可以降低铁水单耗，从而影响焦炭的用量。 

炼焦煤消费量主要取决于下游焦化厂的炼焦需求。炼焦煤主要用于炼焦，约 90%以上的

焦炭用于冶炼钢铁，因此炼焦煤的消费需求主要体现在焦炭和粗钢的产量上。 
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图 10：焦炭产量及同比（万吨）  图 11：粗钢产量及同比（万吨） 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

山西、河北和山东等为主要的焦煤消费大省。从焦煤的消费地看，焦炭产量大省为主要

的焦煤消费大省，我国焦化企业包括钢厂焦化厂和独立焦化厂，主要集中在华北和西北

地区的山西、河北、山东、陕西和内蒙古等省，因此这些省份也是主要的焦煤消费大省。 

图 12：河北、江苏、山东等省为粗钢产量大省   图 13：山西、河北、陕西等为主要的焦炭产量大省，也是焦煤消耗大省 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

当前我国为焦煤净进口国，进口煤主要来自澳洲和蒙古 

当前我国为焦煤净进口国，2017 年进口量同比上升。2002 年以前，中国焦煤进口数量

较小，约 10-30 万吨，出口量较大，为焦煤净出口国。2003 年后，随着国内钢铁工业

高速发展，焦化厂大规模上马，焦煤需求猛增，进口量迅速增加，后随着国内供应回升，

进口量有所回落。2008-2010 年期间，国内钢铁工业快速发展，对焦煤需求迅速增长，

而国内焦煤主产地山西处于兼并重组的关键时期，焦煤产量下滑，进口量出现暴增。2011

年至 2013 年国内焦煤需求较好且进口焦煤存在价格优势，进口量持续上升。2014 至

2015 年间钢铁行业弱势运行，对进口焦煤需求放缓，随着 2016 年需求改善叠加“供给

侧改革”，焦煤需求量上升，进口焦煤量又明显回升，2017 年中国焦煤进口量 6935 万

吨，同比增长 17.07%。 
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图 14：目前我国为焦煤净进口国（万吨）  图 15：2017 年进口炼焦煤 6935 万吨，同比增长 17.07%（万吨） 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

澳大利亚和蒙古是我国主要的焦煤进口国。从焦煤进口来源国看，我国焦煤进口集中分

布于澳大利亚、蒙古国、加拿大、俄罗斯和美国等国家，其中澳大利亚和蒙古是主要进

口国。2013 年，我国从澳大利亚进口的焦煤量大幅上升，占比稳定在 40%以上。近两

年，我国从蒙古国进口焦煤数量也处于持续增加状态，蒙古国焦煤资源丰富，国内消耗

少，且与我国毗邻，后续我国从蒙古进口焦煤量或有可能继续增加。 

图 16：我国焦煤进口主要来自澳大利亚和蒙古（万吨） 

66%
37%

23% 26%

40% 50%
53% 45% 44%

12% 32%
45%

36%

20%
24%

26%

40%
38%

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

澳大利亚 加拿大 蒙古 俄罗斯 美国 其他国家
 

资料来源：Wind，长江证券研究所 

内蒙古与河北为焦煤主要进口大省。从进口省份来看，焦煤进口大省为内蒙古，河北，

广西，辽宁等省，焦煤进口大省与焦煤消耗大省并不一致，进口量大主要是由于该省有

临海的煤炭进口港或地理位置临近进口国。2017 年内蒙古进口焦煤量 2565 万吨，主要

由于其毗邻进口国蒙古国，从中蒙边境入关的焦煤沿着大秦线和同向的公路，自西向东

运输至山西中部和河北东部地区，约 1/3 的量经由京唐港、天津港流转至华东、华南。 
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图 17：河北和内蒙古焦煤进口量占比较大（万吨） 
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资料来源：Wind，长江证券研究所 

焦煤运输形成“北煤南运、西煤东运”格局，流通区域

为“一主两辅” 

我国焦煤运输形成“北煤南运、西煤东运”的格局。焦煤资源北多南少、西富东贫，焦

煤的生产与供应基本在中、西部地区，而消费在东部地区，导致焦煤运输形成“北煤南

运、西煤东运”的格局。 

我国焦煤流通区域为“一主两辅”，主要在华北和华东地区流通。主要流通区域是包括

山西、河北、山东、京津、江苏、河南、上海在内的华北和华东地区。一个主要流通区

域：由山西产地出发，辐射河北、山东、江浙沪地区。山西中部主要经石太线流向河北

唐山、天津、山东中西部一带，山西南部主要经陇海线流向连云港下水到江浙沪、武汉

一带。该区域内其他流向是：河北邯郸峰峰煤矿一部分辐射周边，一部分流向唐山；河

北唐山开滦辐射周边；河南平顶山焦煤流向华东的马鞍山、江浙沪一带及武汉等地；安

徽淮北煤矿流向马鞍山、江浙沪一带。两个辅助区域分别为：东北地区和西南地区。东

北地区焦煤是由黑龙江七台河流向辽宁鞍山、本溪，少部分流入唐山一带。西南地区焦

煤是由贵州西部、云南东部向四川、重庆、湖南、广西、广东辐射。 

进口焦煤在“主要流通区域”流通。进口焦煤中 50%左右在京唐港上水，辐射唐山一带，

约 25%由中蒙边境入关，主要辐射河北、山西和华东、华南，剩余 25%在天津港、青

岛港、日照港连云港上水，辐射河北、天津、山东、山西等地。 

山西省焦煤约一半省内消化，一半销售至外省。山西省是我国最主要的焦煤产地，省内

有吕梁、临汾和长治西部三大产区，焦煤约一半是省内消化，一半出省销售。 
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图 18：我国焦煤贸易流向  

 

资料来源：大商所，长江证券研究所 

铁路为主，铁路水运结合是焦煤的主要运输方式。我国煤炭运输有铁路、水路、公路等

三种方式，铁路以其运力大、速度快、成本低、能耗小等优势，一直是煤炭主要运输方

式，铁路煤炭运输量占全国煤炭运输总量的 70%以上，占铁路总货物运量的近 50%。

公路运输用于相邻省份之间的煤炭短途运输，及煤炭在生产企业与铁路、港口和用户之

间的中转运输，对铁路和水运起到补充作用。我国煤炭运输主要采取铁路运输为主，公

路运输为辅，铁路水运相结合的方式，先通过铁路运输到沿海、沿江港口，再水路运输

至南方消费地区 

环渤海五大焦煤储存港口物流条件好，上下水面辐射广 

环渤海五大焦煤储存港口物流条件好，上下水面辐射广。在我国焦煤物流中，京唐港，

日照港，青岛港，天津港和连云港具有重要地位，五个港口分别是河北、山东、京津和

江苏煤炭物流的门户港，是我国最主要的进口焦煤上水港和内贸焦煤下水港，可以辐射

华北地区焦化产业集中带。五个港口煤炭库存容量较大，物流条件好，上下水辐射面广，

产地至港口的铁路线很多，包括大秦线（辐射京唐港）、石太线（辐射天津港、青岛港）、

陇海线（辐射连云港、日照港）、吕日线（辐射日照港）。 

表 4：黄渤海港口焦煤客户来源与去向  

港口 来源 去向 

唐山港 澳大利亚、蒙古、俄罗斯、印尼、美国、加拿大 唐钢、首钢、唐山周边钢厂、焦化厂 

天津港 山西、内蒙、澳大利亚、蒙古、俄罗斯、印尼 鞍钢、宝钢、沙钢、唐山、河南、山东 

青岛港 山西、澳大利亚、俄罗斯、印尼 莱钢、济钢、青钢、宝钢 

日照港 山西、河北、山东 宝钢、沙钢、马钢、日钢、首钢、鞍钢、宁钢、广钢 

连云港 淮北、平煤、山焦、枣庄、大屯、澳、加、美、俄、印尼 宝钢、沙钢、南钢、鞍钢、宁钢、济钢、八钢 

资料来源：大商所对企业调研资料，长江证券研究所 
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炼焦煤分析框架——销售为王 

焦煤价格跟随下游焦钢价格波动 

炼焦煤的需求增速与焦炭粗钢生产增速走势基本一致，焦煤价格跟随下游焦钢价格波

动。炼焦煤处于“煤焦钢”产业链的最上游，具体产业链从上而下为炼焦煤到焦炭再到

钢铁，从具体企业来看，煤矿销售炼焦煤，进入焦化厂（煤矿控股焦化厂、独立焦化厂，

钢厂自有焦化厂）炼成焦炭，最后作为原料进入钢厂参与炼铁。炼焦煤需求的直接影响

因素是焦化厂的采购需求，根本影响因素是煤焦钢黑色产业链的终端需求。整体来看，

炼焦煤的价格跟随产业链下游的焦炭和钢铁价格波动，炼焦煤的需求变动与下游焦炭粗

钢产量变动走势基本一致。 

图 19：炼焦煤整体价格走势与焦炭钢铁价格走势一致  图 20：炼焦煤消费量增速与焦炭产量增速走势基本一致 
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炼焦煤消费量当月同比
 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

图 21：炼焦煤行业分析框架  

焦炭消费量
（粗钢产量）

焦炭产量
焦企焦炭
库存

钢厂焦炭
库存

港口焦炭
库存

焦煤消费量
（焦炭产量）

焦煤产量
焦企焦煤
库存

钢厂焦煤
库存

港口焦煤
库存

 

资料来源：长江证券研究所 

关注产业链下游焦炭-钢铁行业的生产库存需求 

炼焦煤的价格波动跟随产业链下游的焦炭和钢铁价格波动。炼焦煤价格由其供需决定，

而作为“煤焦钢”黑色产业链最上游的原材料，终端需求是影响价格走势的核心因素。

焦煤的需求取决于下游焦化厂和钢厂的采购情况，换句话说，下游生产焦炭所消耗的焦

煤量、对焦煤的库存需求、焦化厂钢厂的资金充裕程度、涨价预期、库存持有成本等因
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素影响着其对炼焦煤的采购需求。整体来看，炼焦煤的价格波动跟随产业链下游的焦炭

和钢铁价格波动。 

图 22：时点上炼焦煤行业具体分析框架  

炼焦煤消费量 Δ下游炼焦煤库存 炼焦煤采购量

炼焦煤销售量炼焦煤生产量 Δ煤矿炼焦煤库存

影响因素：焦炭产量（与焦钢行业需求与库存有关）

影响因素：库存涨价预期，库存持有成本

影响因素：上期炼焦煤价格 被动，占用企业资金
 

资料来源：长江证券研究所 

踪指标围绕“价、量、开工与库存”展开 

框架下跟踪指标围绕“价、量、开工与库存”展开。根据上文的炼焦煤行业分析框架，

我们主要的行业跟踪指标围绕“价格”、“产量”、“开工率”和“库存”四方面展开。 

表 5：炼焦煤行业主要跟踪指标  

分类 具体指标 

价格 

钢价 myspic 

焦炭价格 各地市场、港口焦炭价格 

焦煤价格 各地市场、港口焦煤价格 

产量 

炼焦煤产量 - 

焦炭产量 - 

生铁产量 - 

粗钢产量 - 

开工率 
焦化企业开工率 各区域焦化企业开工率 

钢厂高炉开工率 各区域高炉开工率 

库存 

产成品库存 

煤矿炼焦煤库存 

焦化厂焦炭库存 

钢厂钢材库存 

社会钢材库存 

原材料库存 

钢厂焦煤库存 

焦化厂焦煤库存 

钢厂焦炭库存 

资料来源：长江证券研究所 
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