
 

大公国际煤炭行业 2022 年信

用风险展望：供需长期有望平

衡 信用风险继续分化 
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2021年，煤炭供给侧结构性改革深化推进，尤其是煤炭价格高企下保

供维稳突显；预计 2022年，煤炭行业改革继续深化，向煤炭生产智能化、

规模化、专业化、集群化，绿色低碳，促进市场平稳等方向升级，推进行

业高质量发展。 

“十三五”时期，推动煤炭供给侧结构性改革的系列政策措施认真贯

彻落实，转型升级取得实质进展。2021年 6月，中国煤炭工业协会印发《煤

炭工业“十四五”高质量发展指导意见》，提出优化煤炭资源开发布局，深

化煤炭供给侧结构性改革、推动煤炭科技创新发展，促进市场平稳运行，

推动老矿区转型发展、煤炭绿色低碳发展及智慧物流体系建设等多项任务。

2021年 9月，国家发改委印发《完善能源消费强度和总量双控制度方案》

提到进一步完善能耗双控制度，能源消费总量合理控制，能源结构更加优

化、能源资源优化配置。2021年 10月，国务院《关于印发 2030年前碳

达峰行动方案的通知》提到，到 2025年，非化石能源消费比重达到 20%

左右；到 2030年，非化石能源消费比重达到 25%左右；推进能源绿色低

碳转型行动。 

2021年行业政策侧重系统性、结构性去产能、系统性优产能与总量控

产能，强调“上大压小，增优减劣”，加快煤炭行业向生产规模化、生产

智能化、管理信息化、产业分工专业化、煤炭利用洁净化的方向转变，持

续推进煤炭行业转型升级与优质发展。2021年中央经济工作会议提到，要

立足以煤为主的基本国情，抓好煤炭清洁高效利用，增加新能源消纳能力，
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推动煤炭和新能源优化组合，要狠抓绿色低碳技术公关，“碳达峰、碳中

和”将推动行业高质量发展，以尽快实现能耗“双控”向碳排放总量和强

度“双控”转变，同时确保能源供应，以国有企业的大企业将带头保供稳

价，深入推动能源革命，加快建设能源强国。 

此外为坚决防范安全事故，2021年以来，国家发布煤矿冲击地压水害

防治及重大设备感知数据接入细则以及《矿山重大隐患调查处理办法（试

行）》；山西、山东等多地陆续开展定期和不定期的安全检查及专项集中整

治等行动。 

综合来看，“十四五”及今后较长一个时期，煤炭作为能源“压舱石”

的地位和作用将维持，能源结构和配置进一步优化，行业向以绿色开发及

低碳清洁化利用、产业链现代化、生产智能化、营销定制化、服务专业化

等为特征的新格局发展继续推进。预计 2022 年，煤炭调控将在前期基础

上，继续深化煤炭供给侧改革，向高质量发展体系推进，同时矿井安全及

监察程度仍将保持较强力度。 

2021年煤炭供给维持一定增量但整体偏紧，后期保供稳价政策频出，

供需矛盾有所缓解，行业集中度持续提升；预计 2022 年，煤炭供需“紧

平衡”短期内将有所缓解，长期来看将逐步缓解回归平衡，但仍有承压可

能。 

煤炭工业“十四五”规划中提到，到“十四五”末，煤矿数量控制在

4，000 处以内，大型煤矿产量占 85%以上。淘汰落后产能、优化产能布
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局仍是行业未来发展的重点之一。全国煤炭生产主要集中在全国 14个煤炭

大型基地，行业内整合继续推进，行业集中度继续提升。据中国煤炭工业

协会统计与信息部统计，2021年 1~11月，排名前 10家企业原煤产量合

计为 19.78亿吨，占规模以上企业原煤产量的 53.8%。 

产量供给方面，2021年上半年，发改委共批复煤炭产能约 2，764万

吨，下半年以来，随着保供政策的出台，核增产能审批有所释放但整体增

量有限。2021年以来，受内蒙古涉煤反腐“倒查 20年”、安检及环保力

度加大、超产严查等影响，煤炭供给偏紧且增量有限，10月以来，煤炭保

供稳价政策推进，煤炭供应量持续增加。2021年 1~11月，全国累计原煤

产量 36.7亿万吨，同比增长 4.2%，增幅较前 10个月扩大 0.2个百分点，

比 2019 年同期增长 7.8%。从煤炭进出口方面来看，2021 年前三季度，

由于澳煤进口禁令持续严格执行，印尼煤及蒙煤进口稳定性不足，进口量

下降，10 月以来有所增长。据海关总署数据，2021 年 1~11 月，共进口

煤炭 29，232.1万吨，同比增长 10.6%。预计 2022年煤炭进口量有望保

持，但仍存在一定不确定性。从库存量来看，全社会煤炭库存量偏低。2021

年以来，我国煤炭市场供需总体偏紧，各环节煤炭库存量偏低。预计随着

供需格局缓解，2022年煤炭库存可用天数有望提升。 

2021年，工业用电需求旺盛叠加极端天气拉升居民用电需求，全年煤

炭消费预计约 42.5亿吨左右，其中 1~11月，全国规模以上电厂火电发电

量 52，227 亿千瓦时，同比增长 9.9%；电煤需求快速增长。在碳减排、
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“能耗双控”以及限制“两高”项目盲目发展等影响下，钢铁、建材、化

工行业生产强度下半年以来逐步下降，生铁、焦炭、水泥等相关产品产量

增速回落。 

综合来看，2021 年煤炭供需格局呈“紧平衡”状态，后期有所缓解；

预计 2022 年，短期内煤炭供需格局维持“紧平衡”状态，但供需缺口将

逐步改善。长期来看，随着保供下短期超产效应消失，叠加“双控”和“双

碳”方案及政策推进，煤炭产量回归有序释放、增长趋缓；同时受“双控”

和“双碳”推进影响下，钢铁、建材、化工等行业高耗能企业生产将继续

受限但随技术提升及行业转型升级，下游煤炭消费或将平稳增长；长期来

看煤炭供需有望回归平衡，但考虑煤炭增量仍有限，供需格局调整仍存在

承压可能。 

2021年以来，煤炭价格受供需紧张局势影响明显攀升，后受保供稳价

等措施推进的影响有所回落，但在高位区间波动；预计 2022 年煤炭价格

短期内有望回落但仍将维持高位，长期来看有望回调至合理区间。 

动力煤方面，前期由于疫情后期我国内外需增长，全社会能源需求高

增，火电高负荷运行且库存偏低，而供给端因反腐发力、超产入刑、安检

升级、进口限制等增速平缓；动力煤价格持续高升并升至历史高位；10月

以来受保供稳价政策推进，价格有所回落。2022年煤炭长期合同签订履约

方案征求意见稿中明确 2022年的煤炭长协签订范围进一步扩大，坚持“基

准价+浮动价”价格机制，并且在 550~850 元/吨合理区间内浮动，而下
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水煤基准价暂按 5500大卡动力煤 700元/吨签订。短期来看，动力煤供需

紧平衡仍存，仍可在政策限制范围内支撑煤价高位；中长期来看，动力煤

价格有望回落但中枢或将上移，长远来看有望回归至合理区间。 

 

炼焦煤方面，由于上半年下游钢铁需求旺盛，而供给端偏弱，叠加动

力煤保供影响，部分配焦煤供给持续偏紧，焦煤发送受限，炼焦煤价格于

9~10月冲上历史高位。10 月以后因部分焦煤纳入保供范围、能耗双控政

策限制、焦钢限产持续等，炼焦煤价格下行；而 12 月以来价格有所反弹。

2022年粗钢产量平控政策延续，焦钢限产持续，短期内焦煤需求或将承压，

但整体韧性犹在；同时焦煤供给弹性偏紧，炼焦煤价格或将筑底企稳，优

质炼焦煤价格有望维持高位。长期来看，炼焦煤需求有望回归平稳，考虑

紧供给的可能，炼焦煤价格中枢或将上移，但有承压可能。 
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2021年以来，因供给受限产、安全监察及主产地极端天气影响偏紧，

而下游需求增长，无烟煤市场整体强势运行，但 11月以来，由于下游化工

企业成本倒挂，减产停产居多加之能耗双控政策对高耗能行业有影响，煤

炭供给因保供执行有所释放，无烟煤价格大幅下滑。短期来看，受保供政

策维持、下游高耗能行业受限等影响，无烟煤价格有望下行调整，但下游

需求仍存韧性；长期来看，下游行业因能耗双控及“双碳”影响持续推进

转型升级发展，新型煤化工发展存在空间，无烟煤价格或将企稳后动态波

动。 

2021 年受煤炭价格明显高升，煤炭行业收入及盈利大幅提升；预计

2022年行业盈利趋稳，但盈利空间同比或将有所收缩，同时行业内企业盈
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利分化明显。 

2021年 1~11月，因煤炭价格持续攀升，煤炭行业经济形势总体稳中

向好；规模以上煤炭企业营业收入及利润总额同比分别增长 56.8%和

22.6%。预计 2022年煤炭供需“紧平衡”格局短期内将有所缓解，煤炭价

格虽回落调整但仍将维系高位，行业盈利趋稳但利润空间同比或将有所收

窄；考虑到煤种价格差异、同煤种煤质分化等，拥有优质煤种资源的煤企

利润空间仍保持较高水平。同时，随着淘汰落后产能继续、优质产能释放、

行业整合持续，煤炭行业向集聚化、布局优化等新发展特征、能源体系综

合改革推动，行业集中度进一步提升，行业内盈利分化继续。 

2021 年，行业内规模以上企业资产负债率小幅下降但仍较高，预计

2022年行业内企业仍面临融资需求，债务负担仍较重；考虑到 2021年债

券发行规模较大，且以中短期债券为主，煤企短期偿付压力较高。 

2021年，煤炭开采和洗选行业内企业债务规模仍然较大，资产负债率

仍保持较高水平。根据国家统计局数据，截至 2021年 10月末，规模以上

煤炭企业资产合计 66，818.4亿元，同比增长 12.3%；负债合计 43，387.3

亿元，同比增长 11.3%，资产负债率 64.9%，同比下降 0.6个百分点，债

务负担仍较重。未来随着优质产能释放、产业结构转型升级建设等投入，

债务置换及结构调整等需求，煤企仍面临一定融资需求，债务负担仍较重。 

从债券市场来看，2020年 11月，永城煤电控股集团有限责任公司（以

下简称“永煤控股”）债券实质违约，受上述事项等影响，短期内债券市

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_36469


