
请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 1

煤炭 煤炭进口数据拆解 同步大市-A(维持)
价格倒挂抑制进口增量，4月进口量环比负增长

2023年 5月 24日 行业研究/行业动态分析

煤炭板块近一年市场表现

数据来源：最闻

首选股票 评级

相关报告：

【山证煤炭】量减需增进口倒挂，煤炭

价格企稳反弹（20230515-20230521）-

【山证煤炭】行业周报： 2023.5.21

【山证煤炭】4月供给明显放缓，火电高

增-煤炭月度供需数据点评 2023.5.16

分析师：

胡博

执业登记编码：S0760522090003

邮箱：hubo1@sxzq.com

刘贵军

执业登记编码：S0760519110001

邮箱：liuguijun@sxzq.com

投资要点：

数据拆解：

 全口径：2023 年 1-4月进口量同比边际下降，4 月当月环比负增长，进口

价格较去年同期下降，但维持相对高位。2023 年 1-4 月，煤及褐煤累计进口量

实现 1.42亿吨，同比增长 89%；4月单月实现进口量 4068万吨，同比增长 72.74%，

环比减少 1.18%。2023 年 1-4 月全口径煤炭进口均价录得 130美元/吨，较去年

均价降 9.90%（对应降幅 14美元/吨）。2023年 4月进口煤价格录得 123美元/吨，

同比降 21.94%（对应降幅 34美元/吨），环比降 4.11%（对应降幅 5美元/吨）。

 动力煤：4月动力煤进口同比环比增加，俄国环比负增长，进口价格较去年

均价有所下降。

 炼焦煤：4月炼焦煤进口环比减少，蒙古国和俄罗斯环比均有所下降，1-4

月进口炼焦煤价格同比降，4月价格坚挺。

 褐煤：4月褐煤进口量环比下降，印尼月度供应量环比下降，进口褐煤价格

较去年均价有所下降，但仍维持高位。

 无烟煤：4月无烟煤进口量环比大幅下降，俄罗斯进口量环比下降，1-4月

进口无烟煤价格较去年均价有所上涨，4月较 3月环比下降。

点评与投资建议：

 4月进口量环比负增长。从数据层面上看，1-4月累计增速还是维持较高水

平，但 4月当月进口量环比负增长，累计增速也边际放缓，各煤种价格仍然较为

坚挺。我们认为这主要与 4月以来国内煤炭价格下行进而导致贸易空间大幅收窄

有关。

 预计 5月降速或将扩大。一方面，5月以来各煤种进口价格均呈现倒挂，其

中焦煤维持较大价差。另一方面，当前动力煤顶库，预计对进口增量有一定抑制。

 2023年海外煤价仍有上涨逻辑基础，需等待数据验证。需求端，欧盟天然

气回归合理价格，但进入旺季仍有上涨预期，进而带动煤炭价格上涨；印度煤炭

需求持续增加。供给端，全球主要供应国并无显著增量。全球煤炭价格目前仍处

于高位，价格反弹需等待数据验证。

 5-6月份料国内煤价博弈加剧，或在一定程度上抑制进口煤增量，同时高弹

性标的波动加大。建议关注中国神华、中煤能源、陕西煤业。

风险提示：欧洲能源危机缓解，蒙古国通关车辆数大幅增加，澳洲煤炭进口放

量，俄煤产量增加和进口加速，印尼煤炭基准价大幅回落，国际煤价大幅下跌
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1. 煤炭进口量数据拆解

2023 年 1-4 月进口量同比边际下降，4 月当月环比负增长。2023年 1-4 月，煤及褐煤累计进口量实现

1.42亿吨，同比增长 89%；4月单月实现进口量 4068万吨，同比增长 72.74%，环比减少 1.18%。

图 1：煤及褐煤累计进口量&增速 图 2：煤及褐煤进口量季节图表（万吨）

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：海关总署，山西证券研究所

4月动力煤进口同比环比增加，俄国环比负增长。1-4 月动力煤进口量实现 4786万吨，同比增长 94%。

4月动力煤进口量实现 1558万吨，同比增长 128%，环比增长 25%。分国别来看，4月进口俄罗斯动力煤 425

万吨，同比增长 160%，环比减少 0.39%；进口印尼动力煤 624万吨，同比增长 26%，环比增长 23%；进口

蒙古动力煤 109万吨，同比增长 1633%，环比增长 22%。

图 3：动力煤进口量季节图表 图 4：动力煤主要进口国月度分布（万吨）

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：海关总署，山西证券研究所
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4月炼焦煤进口环比减少，蒙古国和俄罗斯环比均有所下降。1-4 月炼焦煤进口量实现 3114万吨，同比

增长 89%。4 月炼焦煤进口量实现 839万吨，同比增长 97%，环比减少 13.07%。分国别来看，4 月进口加

拿大炼焦煤 40万吨，同比减少 51.35%，环比减少 55.91%；进口蒙古炼焦煤 412万吨，同比增长 215%，环

比减少 13.43%；进口俄罗斯炼焦煤 258万吨，同比增长 51%，环比减少 6.36%；进口美国炼焦煤 73万吨，

同比增长 826%，环比增长 38%；进口印尼炼焦煤 32万吨，同比增长 22%，环比增长 12%。

图 5：炼焦煤进口量季节图表 图 6：炼焦煤主要进口国月度分布（万吨）

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：海关总署，山西证券研究所

4月褐煤进口量环比下降，印尼月度供应量环比下降。1-4 月褐煤进口量实现 5729万吨，同比增长 80%。

4 月褐煤进口量实现 1540 万吨，同比增长 30%，环比减少 10.30%。分国别来看，4 月进口印尼褐煤 1445

万吨，同比增长 35%，环比减少 13.11%。

图 7：褐煤进口量季节图表 图 8：褐煤主要进口国月度分布（万吨）

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：海关总署，山西证券研究所



行业研究/行业动态分析

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 6

4月无烟煤进口量环比大幅下降，俄罗斯进口量环比下降。1-4月无烟煤进口量实现 619万吨，同比增

长 144%。4 月无烟煤进口量实现 131万吨，同比增长 120%，环比减少 29.46%。分国别来看，4 月进口俄

罗斯无烟煤 126万吨，同比增长 163%，环比减少 30.15%。

图 9：无烟煤进口量季节图表 图 10：无烟煤主要进口国月度分布（万吨）

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：海关总署，山西证券研究所

2. 煤炭进口价数据拆解

1-4月全口径煤炭进口价格较去年同期下降，但维持相对高位。2023年 1-4月全口径煤炭进口均价录得

130美元/吨，较去年均价降 9.90%（对应降幅 14美元/吨）。2023年 4月进口煤价格录得 123美元/吨，同比

降 21.94%（对应降幅 34美元/吨），环比降 4.11%（对应降幅 5美元/吨）。

图 11：进口煤（全口径）价格走势 图 12：进口煤（全口径）年度均价

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：海关总署，山西证券研究所
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1-4月进口动力煤价格较去年均价有所下降，4月继续回落。2023年 1-4 月进口动力煤均价录得 133美

元/吨，同比降 8.39%（对应降幅 12.21美元/吨）。2023年 4月进口动力煤价格录得 121美元/吨，同比降 27.91%

（对应降幅 47美元/吨），环比降 6.15%（对应降幅 8美元/吨）。

图 13：进口动力煤价格走势 图 14：进口动力煤年度均价

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：海关总署，山西证券研究所

1-4月进口炼焦煤价格同比降，4月价格坚挺。2023年 1-4 月进口炼焦煤均价录得 198美元/吨，较去年

均价降 15.32%（对应降幅 36美元/吨）。2023年 4月进口炼焦煤价格录得 198美元/吨，同比降 27.01%（对

应降幅 73美元/吨），环比降 1.54%（对应降幅 3美元/吨）。

图 15：进口炼焦煤价格走势 图 16：进口炼焦煤年度均价

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：海关总署，山西证券研究所
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1-4月进口褐煤价格较去年均价有所下降，但仍维持高位。2023年 1-4 月褐煤进口均价录得 81美元/吨，

较去年中枢价格降 13.73%（对应降幅 13美元/吨）。2023年 4月进口褐煤价格录得 77美元/吨，同比降 29.49%

（对应降幅 32美元/吨），环比增 0.07%（对应增幅 0美元/吨）。

图 17：进口褐煤价格走势 图 18：进口褐煤年度均价

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：海关总署，山西证券研究所

1-4月进口无烟煤价格较去年均价有所上涨，4月较 3 月环比下降。2023年 1-4月无烟煤进口均价录得

214美元/吨，较去年中枢价格增 0.68%（对应增幅 1美元/吨）。4月进口无烟煤价格录得 199美元/吨，同比

增 11.26%（对应增幅 20美元/吨），环比降 7.04%（对应降幅 15美元/吨）。

图 19：进口无烟煤价格走势 图 20：进口无烟煤年度均价

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：海关总署，山西证券研究所
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3. 点评与投资建议

4月进口量环比负增长。从数据层面上看，1-4 月累计增速还是维持较高水平，但 4月当月进口量环比

负增长，累计增速也边际放缓，各煤种价格仍然较为坚挺。我们认为这主要与 4月以来国内煤炭价格下行

进而导致贸易空间大幅收窄有关。

预计 5月降速或将扩大。一方面，5月以来各煤种进口价格均呈现倒挂，其中焦煤维持较大价差。另一

方面，当前动力煤顶库，预计对进口增量有一定抑制。

2023年海外煤价仍有上涨逻辑基础，需等待数据验证。需求端，欧盟天然气回归合理价格，但进入旺

季仍有上涨预期，进而带动煤炭价格上涨；印度煤炭需求持续增加。供给端，全球主要供应国并无显著增

量。全球煤炭价格目前仍处于高位，价格反弹需等待数据验证。

5-6月份料国内煤价博弈加剧，或在一定程度上抑制进口煤增量，同时高弹性标的波动加大。建议关注

中国神华、中煤能源、陕西煤业。

4. 风险提示

欧洲能源危机缓解，蒙古国通关车辆数大幅增加，澳洲煤炭进口放量，俄煤产量增加和进口加速，印

尼煤炭基准价大幅回落，国际煤价大幅下跌。
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行披露义务。本报告版权归公司所有。公司对本报告保留一切权利。未经公司事先书面授权，本报告的任

何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵

犯公司版权的其他方式使用。否则，公司将保留随时追究其法律责任的权利。

依据《发布证券研究报告执业规范》规定特此声明，禁止公司员工将公司证券研究报告私自提供给未

经公司授权的任何媒体或机构；禁止任何媒体或机构未经授权私自刊载或转发公司证券研究报告。刊载或

转发公司证券研究报告的授权必须通过签署协议约定，且明确由被授权机构承担相关刊载或者转发责任。

依据《发布证券研究报告执业规范》规定特此提示公司证券研究业务客户不得将公司证券研究报告转

发给他人，提示公司证券研究业务客户及公众投资者慎重使用公众媒体刊载的证券研究报告。

依据《证券期货经营机构及其工作人员廉洁从业规定》和《证券经营机构及其工作人员廉洁从业实施

细则》规定特此告知公司证券研究业务客户遵守廉洁从业规定。
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