


行情回顾—期货市场

p 国庆后，动力煤走势上下翻腾，11个交易日收获4个涨停板与2个跌停板

数据来源：文华财经  长安期货

动力煤2201合约走势



行情回顾—政策方面

Ø 国务院副总理调研发改委：要发挥好煤电油气运保障机制作用，进一步加强统筹协调，确保今冬明春能源电力安全稳定供应

Ø 榆林市：召开四季度煤炭保供专题会议，会上榆林市市长张胜利提出今天18点前所有在榆国有企业带头降价100元/吨，已签

订长协保供企业价格不得超过1200元/吨，民营企业不得超过1500元/吨。对拒不执行者停止在榆国有企业的所有手续，同时

将由发改委、能源局、公安局等相关单位联动采取行政措施。

Ø 发改委：研究依法对煤炭价格实行干预措施

Ø 发改委：组织召开煤电油气运重点企业保供稳价座谈会

Ø 发改委：在郑州商品交易所调研强调依法加强监管、严厉查处资本恶意炒作动力煤期货

Ø 国务院：保证民用气和取暖价格基本稳定，依法打击煤炭市场炒作

Ø 发改委：组织赴河北曹妃甸港、秦皇岛港督导煤炭保供稳价工作

Ø 发改委：赴河南煤炭储配交易中心鹤壁园区调研严厉打击煤炭现货市场哄抬物价、扰乱市场经济秩序行为

10月19日

10月20日



行情回顾—政策方面

Ø 发改委：将持续加大期现货市场联动监管力度，遏制过度投机炒作

Ø 发改委等五部门：发布《关于严格能效约束推动重点领域节能降碳的若干意见》，目标到2025年，通过实施节能降碳行动，

钢铁、电解铝、水泥、平板玻璃、炼油、乙烯、合成氨、电石等重点行业和数据中心达到标杆水平的产能比例超过30%，行

业整体能效水平明显提升，碳排放强度明显下降，绿色低碳发展能力显著增强

Ø 发改委：组织各地发展改革委、重点煤炭生产企业、贸易企业和用煤企业，开展煤炭生产、流通成本和价格专项调查，详细

了解煤炭生产企业成本情况、销售价格，贸易企业煤炭购进和销售价格，煤炭流通费用，用煤企业采购价格等相关情况。

Ø 中期协：依法对煤炭价格实施干预，促进市场回归理性，是关乎国计民生、确保能源安全的重要举措，多措并举，期货市场

在保供稳价中发挥积极作用。

Ø 发改委：组织查处发布涉煤造谣信息行为

10月21日

10月22日

10月24日

Ø 发改委：派出多个调查组 实地开展煤炭价格成本专项调查

Ø 发改委：煤炭主产区坑口煤价明显下降

Ø 发改委：重点煤炭企业以实际行动积极稳价

Ø 发改委：晋陕蒙多措并举增产增供 市场煤价理性回归
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行情回顾—现货市场

动力煤港口价

秦皇岛Q5500动力煤基差

数据来源：WIND，长安期货

数据来源：WIND，长安期货

Ø 港口价：南北港港口价继续上涨，截止10月22日，秦皇岛

港山西产Q5500市场价2292.5元/吨（-200），广州港山西

优混库提价2550元/吨（-50），广州港进口动力煤均价

1560元/吨（+0）

Ø 基差：10月22日收盘，动力煤期现基差达884元/吨

p期现市场连续收涨—

数据来源：WIND，长安期货

动力煤坑口价
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基本面情况—供给方面
p 9月产量负增，累计产量增速逐月下降—

Ø 今年1-9月，全国累计生产原煤29.31亿吨，同比增长3.7%，同比

2019年增长3.6%，两年平均增长1.8%；9月生产原煤3.34亿吨，

同比下降0.9%，同比2019年下降1.8%，两年平均下降0.9%，日均

产量1114万吨

Ø 今年1-8月，全国累计动力煤产量21.56亿吨，较20年同比增长

6.6%，较19年同比增长7.2%；8月，动力煤当月产量2.78亿吨，

较7月提升1808万吨，较去年同期提升823万吨，增幅3%

数据来源：WIND，长安期货
数据来源：卓创资讯，长安期货

动力煤当月产量 动力煤年累计产量

数据来源：WIND，长安期货

原煤年累计产量



基本面情况—供给方面

p 保供力度升级，产地产能加快释放—

Ø 依据国家发改委的要求，晋陕蒙三省份今年四季度煤炭长协保障供

应量约1.45亿吨，分别承担5300万吨、5300万吨、3900万吨的长协

保供任务

Ø 国资委：将能源保供作为今年央企考核主要指标，实行一票否决

Ø 国家矿山安监局表示，目前已经审核976处煤矿，本着特殊时期特

事特办、适当放开、严守底线的原则，逐矿进行安全条件审核。其

中有153处煤矿符合安全保供条件，大约增加产能2.2亿吨/年，预

计四季度可增加煤炭产量5500万吨，平均日增产达到60万吨，对缓

解供需紧张、平抑煤炭价格具有积极作用

Ø 山西极端天气导致60座煤矿停产，上周已恢复56座

Ø 陕西彬长胡家河煤矿发生冲击地压引起的冒顶事故，造成4人死亡，

引起国家矿山安监局高度重视，但是当前保供为第一要务，因此影

响度被削弱

数据来源：卓创资讯，长安期货

鄂尔多斯周度煤矿开工率

Ø 截止10月15日，鄂尔多斯市正常生产煤矿229座，开工率

84.81%。

Ø 发改委：10月日均产量已比9月份增加了120万吨以上，

10月18日的日产量已超过1160万吨，创今年新高，单日

最高产量达到234.2万吨，创年内新高。
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基本面情况—供给方面
10月19日下午，国家发展改革委负责同志主持召开煤电油气运重点企业保供稳价座谈会，研究安排人民群众温暖过冬各项重点工作，

会议对下一步保供稳价工作提出了明确要求：

一是进一步释放煤炭产能。在已核增产能的基础上，通过挖掘生产煤矿产能核增潜力、基本建成煤矿加快进入联合试运转、停工停产煤矿

抓紧复工复产、允许煤矿释放应急储备产能等多种途径，再释放一批煤炭产能。

二是稳定增加煤炭产量。四季度所有煤矿要在确保安全的前提下，按满负荷安全合理组织生产。各地要在节假日和重大活动期间保持煤矿

正常生产，严禁随意关停煤矿，严禁因个别煤矿出现事故“一刀切”区域性停产煤矿，确保煤矿在安全条件下能产尽产，力争煤炭日产量

达到1200万吨以上。

三是引导煤炭价格回归合理水平。中央企业要发挥保供稳价带头作用，重点保障人民群众温暖过冬用煤需要，多签中长期合同，严格执行

中长期合同煤炭价格，带头降低市场交易煤价。

四是进一步落实发电供热企业煤炭中长期合同全覆盖。已经衔接但还没有最终签订的合同要尽快签订到位，价格要严格执行已出台的价格

政策。所有合同都要纳入信用监管范围，对无故不履约的企业将定期进行通报或公示，并纳入信用记录。

五是推动煤电机组应发尽发。促进水电、核电、风电、光伏等清洁能源发电多发满发。科学组织实施有序用电，首先限制“两高”项目用

电、特别是要坚决限制落后产能的高耗能项目用电，坚决做到限电不拉闸、限电不限民用。

六是严格按照合同保障供用气。

七是加强能源运输保障。铁路、港航企业要加强重点地区、重点线路煤炭运输组织，挖掘潜力推动煤炭增运上量，优先保障发电供暖用煤

运输需求，加大低库存电厂和电煤中长期合同保供力度，保障生产的煤炭及时运到需要的地方。

八是加强期现货市场联动监管。着力排查异常交易和恶意炒作行为，各重点煤炭港口要主动向监管部门提供恶意囤积、哄抬价格等违法线

索，对于明显超出合理水平的交易限制其运输、装卸，全力维护煤炭市场秩序。着力加强期货市场穿透式监管，梳理排查异常交易，依法

严厉查处资本恶意炒作行为并公开曝光，有效维护市场秩序，创造良好的资本市场环境。
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基本面分析—进出口方面
p 9月进口量回升，但累计进口量仍低于上年—

Ø 海关总署10月13日公布的数据显示，2021年9月，我国进口煤炭3288.3万吨，较去年同期的1867.6万吨增加1420.7万吨，增长

76.07%。较8月份的2805.2万吨增加483.1万吨，增长17.22%，2021年1-9月份，我国共进口煤炭23039.6万吨，同比下降3.6%，

降幅较前8月收窄6.7个百分点

Ø 2021年8月，我国动力煤进口量656万吨，环比下降17%，同比增加7.7%，同比19年减少33.4%；1-8月我国动力煤累计进口量5078

万吨，同比下降24.6%，同比19年下降11.2%

Ø 由于中澳关系恶化，我国煤炭进口国发生改变，目前以印尼煤与俄罗斯煤为主，前期市场关注的蒙煤实际以焦煤为主，实际动

力煤占比并不大
动力煤进口来源分布

数据来源：WIND，长安期货数据来源：WIND，长安期货

动力煤进口量
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基本面分析—进出口方面

p 国际能源供应紧张，国际煤价支撑强劲——

Ø 能源供应问题非我国个例，当前国际三大化石能源均进入上行通道

Ø 随着碳排放成本增加，天然气电厂运营成本一直低于燃煤电厂，而

由于天然气价格升高，这一规律也于今年7月左右发生了转变，欧

洲煤炭价格也在大幅上涨，但涨幅远不及天然气，使得短期内边际

成本上升，进而转向燃煤发电

Ø 印度火力发电厂平均存煤量为4天，135座主要燃煤发电厂中，超过

半数电厂的燃煤库存不足2天。根据相关法规，印度热电厂原料库

存应不低于22天

Ø 俄罗斯副总理表示，约有1500万吨煤炭因俄罗斯铁路瓶颈而滞留在

俄罗斯远东地区

Ø 印尼总统10月19日表示，印尼正计划对所有大宗商品原材料出口

“踩刹车”，以吸引对本土资源加工领域的投资，同时创造就业

Ø 美国能源信息署最新预测，2021年美国燃煤发电量或将占全国发电

量的24%左右，高于2020年的20%，是7年来首次上升

数据来源：WIND，长安期货

国际三港动力煤价格

Ø 随着中国及其他亚洲国家即将为今冬用电高峰期囤煤，动

力煤需求不断增长，带动近日印尼动力煤价格再创新高

Ø 无论是欧洲因为天然气短缺还是亚洲市场冬储，都将增加

国际市场采购难度，尤其是欧洲对应的俄罗斯和亚洲对应

的印尼均是我国主要进口国，国际煤价仍有上升动力
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基本面情况—运输方面

数据来源：WIND，长安期货

大秦线煤炭运量

北方三港调度量
CBCFI运价指数

数据来源：WIND，长安期货

数据来源：WIND，长安期货

Ø 大秦线检修将于10月26日结束，10月4日—20日，大秦线日均运量

100万吨/日，较峰值减少约23%

Ø 最近7天，北方三港（秦皇岛港、曹妃甸港、京唐东港）调入量下

降，吞吐量持稳，其中铁路调入量541.4万吨（+1.4），港口吞吐

量565.2万吨（-30.9），整体看调入小于调出，港口小幅下降

Ø CBCFI运价指数持稳，10月21日报1457.03点，环比上涨12.23%，

同比去年上涨105.58%

Ø 疫情再起，榆林等产区要求司机持48小时内核酸检测报告，或将

对拉运带来一定困扰
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基本面分析—消费方面

动力煤月消费量 动力煤累计消费量

数据来源：WIND，长安期货
数据来源：WIND，长安期货

p 宏观来看，由于疫情的有效控制，国内经济的以率先复苏，前三季度，国内生产总值82万亿元，同比增长9.8%，

两年平均增长5.2%，比上半年两年平均增速回落0.1个百分点；前三季度货物进出口总额283264亿元，同比增长

22.7%

p 经济的复苏使得用电量不断攀升，对于煤炭的需求也一直处于高位，1-8月，动力煤累计消费量24.23亿吨，同

比增长11.25%，同比19年增长11.17%



基本面分析—消费方面

Ø 10月13日，国家能源局发布9月份全社会用电量等数据—9月份，我国经济持续稳

定恢复，全社会用电量持续增长，达到6947亿千瓦时，同比增长6.8%，两年平均

增长7.4%。1-9月，全社会用电量累计61651亿千瓦时，同比增长12.9%

Ø 近日天气急速转凉，多地出现断崖式降温，北京创1969年以来同期最低温度，华

东部分地区气温降幅达8-12℃，冷冬若隐若现，气温的下降将推高今冬用煤需求，

主要有两方面影响，一方面是供暖时间拉长，部分地区已提前供暖，对于没有集

中供暖的南方地区或者商业写字楼来说，用电取暖时间也会提前，增加电网负荷，

另一方面是供暖强度加强，外部温度过低也将使得供暖耗煤量增加

Ø 工业用煤方面，能耗双控仍在持续，预计将伴随整个四季度；国家放开全部燃煤

发电电量上网电价，由现行的上浮不超过10%、下浮原则上不超过15%，扩大为上

下浮动原则上均不超过20%，高耗能企业市场交易电价不受上浮20%限制，此举是

用市场化的方式解决煤电问题，有利于煤炭成本向下游传导，增加下游企业尤其

是高耗能企业成本，倒逼企业产业升级，化解过剩产能，减少电、煤消耗，因此

对于煤价存利空影响，但短期内可能效果有限，当前看还是能耗双控影响更为明

显
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基本面分析—消费方面
月度总发电量

数据来源：WIND，长安期货 数据来源：WIND，长安期货
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月度火电发电量

月度水电发电量
全国主要城市平均最高气温

数据来源：WIND，长安期货
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基本面分析—库存方面

p 港口库存企稳，或与对口保供后直接供应有关

p 10月20日，全国统调电厂供煤大于耗煤110万吨，存煤比

9月底提升1000万吨以上，平均可用天数16天。其中，东

北三省统调电厂存煤日均提升30万吨，比9月底提升500

万吨以上，平均可用24天，预计月底前能达到去年同期

水平

秦皇岛、曹妃甸港口库存

全国55港库存 重点电厂库存

数据来源：WIND，长安期货 数据来源：WIND，长安期货

数据来源：WIND，长安期货
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基本面分析—供需平衡

动力煤供需平衡表

数据来源：WIND，长安期货

p 1-8月，动力煤总供给量22.47亿吨，同比增长7.42%，较19年同比增长6.32%

p 1-8月，动力煤总消费量24.23亿吨，同比增长11.25%，同比19年增长11.17%

p 动力煤供需缺口1.76亿吨，供需失衡导致今年煤价一路上涨



观点—政策施压，煤价仍有下行可能

p 供给端：10月后动力煤保供力度加大，增量明显，需关注民生用煤之外的市场煤增加情况

p 需求端：近日气温快速下降，加强了市场对于冷冬的预期，同时或使得近期取暖用电量增加，燃煤电价的上涨

将使得下游生产意愿减弱，同时能耗双控仍在持续

p 库存方面：统调电厂库存回升但港口库存状况依旧并不理想

p 运输方面：大秦线将在26日结束秋检，运力将恢复，疫情肆虐西北地区，或将对拉运带来一定影响

p 国外方面：三大化石能源同涨，国际气象组织预测，拉尼娜现象将导致今年迎来冷冬，增加了全球范围内对于

能源的需求，国际煤价上涨

p 现货方面：动力煤现货价格开始松动，但下降速度远落后于期货，当前基差逾800元/吨

因素 供应方面 需求方面 库存方面 运输方面 进口方面 政策 整体

影响 偏空 多头 偏多 多头 多头 空头 空头
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