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长假迎新春，潜力掩冰下
——焦煤矿放假安排及节后判断

内容提要

三年疫情过去，又是一年春节到，收益与政策的放开，工人可以顺利返乡，煤矿

放假时间恢复往年正常水平，不少煤矿还有延长。从数据来看，今年平均放假时长达

11 天，国营平均 7 天，民营平均则接近 14 天，虽然从产能规模来看民营规模相对较

小，但由于放假时间更长，因此整体影响相当。从节奏上看，节后开工、产量的恢复

预计还需要 2 周的时间，考虑到部分煤矿假期前置，今年的恢复速度可能还要更快一

些。不过从整个供给侧的角度来说，节后更多的是减少供给减量，维持供给整体稳定，

短期没有明显增量，低库存、稳供应的结构下，需要特别关注强预期引导下的节后需

求修复强度、速率。

风险提示

疫情多轮爆发、蒙煤进口遇政策扰动、澳煤回归、地产政策重大调整
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一、 事件阐述

又是一年春节到，经历了一年高强度生产，煤矿生产迎来短暂的修整窗口。前三年

由于防疫、保供的的需要，多提倡工人就地过年，春节尽量不打烊，平均放假时长降到

去年最低的 7 天左右，如今随着疫情管控政策的放开，工人也多数在去年底今年初陆续

“阳康”，工人归乡心切，因此今年煤矿提前放假也不在少数，平均放假时长也回到以

往正常水平。

表一：历年节前放假安排

年份 煤企数量 平均放假时长 合计产能

2019 年 40 11.1 61235

2020 年 50 12.5 97289

2021 年 56 8.6 53416

2022 年 87 7.5 53172

2023 年 108 10.9 54736

资料来源：钢联

钢联调研 108 家样本煤矿，合计产能 54736 万吨，占炼焦煤有效总产能 53%,其中国

营煤矿 48 家，产能占比 67%，民营煤矿 60 家，产能占比 33%。从调研数据来看，今年 4

成煤矿假期时长在 8-14 天，平均放假时长 11 天，基本回到疫情前水平。

拆分来看，长假多以民营煤矿为主，平均放假时长在 14 天，国营煤矿假期普遍较短，

华北地区相对稍长，平均假期达到 9 天，其他区域则在 2-5 天，合计下来国营煤矿平均

放假 7 天。整体来看，国营产能大假期短，民营产能小但假期长，实际对产量的影响相

当，根据钢联预计影响原煤产量 1297.8 万吨，精煤产量 609.8 万吨。过节时期开工降至

低点，需要 2 周左右的时间来恢复。

图一：样本产能占比 图二：平均放假时长

资料来源：钢联，优财研究院 资料来源：钢联，优财研究院
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图三：山西煤矿节后产能回归节奏 图四：山西煤矿平均放假时长

资料来源：钢联，优财研究院 资料来源：钢联，优财研究院

二、 后市影响

需求侧

节前可以看到用煤企业利润仍不乐观，随着终端需求逐步冰封，行业疲态难改，抑

制了用煤企业补库意愿，现货贸易逐步降温，竞拍热度下滑价格松动高位回落。

不过当前梳理下来需要注意的是，强经济增长预期已经引导盘面钢厂利润修复至

150-200 元左右，焦化利润也在修复过程中，再加上今年没有明确的限产要求，保经济、

稳生产的诉求配合乐观预期引导，节后需求存在快速启动的可能，疫情管控政策的放开、

工人大部分阳康且经过修整为快速启动提供了条件。

供给侧

焦煤供应预计两周最严将恢复正常水平，且部分煤矿假期前置，加上没有疫情阻碍，

恢复的节奏可能还会稍快一些，不过没有新增产能投放，产量上短期没有明显增量。蒙

煤方面，蒙古口岸取消进口核酸检测，有利于进口进一步放量，不过蒙方在推行边境价

交货，一是可能推升蒙煤进口成本，二是政策变化需要时间适应，加上天气偏冷，短期

增量可能并不显著。澳煤方面，有钢厂预定了部分资源，预计二月下旬到港，是潜在的、

优质煤供给增量，有助于缓解焦煤结构性紧张问题，不过目前进口窗口关闭，低性价比

下难以形成规模进口。

库存

产业链整体库存依然处于低位，钢厂焦煤可用天数 14.5 天，焦化厂可用天数 14.6
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天，节前高点预计在 15 天左右，较往年 18/19 天左右的水平有明显差距，且当前矿端、

投机环节富余库存不足，库存蓄水池作用较差，如果今年与去年一般在强预期引导下需

求强势启动，节后的 2-3 周用煤端库存可用可能将降至 13 天左右再次逼近底部区域，形

成补库需求。

总结

节后需要关注市场信心、下游利润以及终端需求恢复程度及持续性，低库存、稳供

应的结构下焦煤具备转强潜力，但前提是需求的强劲启动，风险在于今年过年较早，节

后回来天气尚未回暖，需求启动可能因此滞后，且目前地产端仍未走出明确的向好趋势，

预期存在无法顺利落地的风险，因此还需谨慎跟踪节后市场变化。

三、 数据图表
图五：煤矿原煤库存 图六：230 家独立焦企存煤

资料来源：钢联，优财研究院 资料来源：钢联，优财研究院

图七：247 家钢厂存煤 图八：钢、焦利润

资料来源：钢联，优财研究院 资料来源：钢联，优财研究院
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图九：煤矿加权开工 图八：日均铁水产量

资料来源：钢联，优财研究院 资料来源：钢联，优财研究院

四、 风险提示

疫情多轮爆发、蒙煤进口政策变化、澳煤回归、地产政策重大调整
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