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供给侧改革前路漫漫，动力煤反弹一波三折 

本期摘要                                        

观点： 

过去一个月，受去产能等政策利好预期的影响，再加上国内

商品市场整体反弹行情的带动，动力煤价格也出现了小幅企稳的

迹象，不过，从下游市场的表现来看，本轮市场的反弹，在很大

程度上是资金推动的结果，煤炭去产能前路慢慢，行业格局扭转

困难重重，供给侧改革在短期内很难看到成效。而从目前的价格

趋势行情而言，本轮煤炭价格的反弹更大程度上依赖于资金的推

动，并且，目前的行情也可能尚未结束，动力煤市场在未来一个

月仍有继续上涨的可能。不过也需要注意，由于价格反弹的基础

并不稳固，应警惕连续上扬之后的回调。 

要点提示： 

1. 煤价以稳为主，但后市涨价预期仍存； 

2. 环渤海港口煤炭库存连续攀升； 

3. 3 月份陕西省原煤产量同比下降 8.6％ 

4. 1-2月全社会用电量同比增长 2％，火电发电量下降 4.3％. 

5. 神华 2月煤炭销量环比增加 13% 

6. 山西五大煤炭集团下属整合煤矿一律停产停建 

7. 山西发文要求煤矿主动减产，杜绝超产 

操作建议：  

未来两周继续寻找逢低做多的机会，动力煤继续以波段反弹

的行情对待，前期有多头持仓的可以继续持有，但不建议大幅追

高，同时需要注意，动力煤反弹至今，盘面已经有了较大涨幅，

应警惕市场连续上扬之后的回调。 
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一、 期货市场行情                                       

郑煤价格走势                                焦煤期货价格走势 

 

 

 

数据来源:WIND    长安期货  

过去一个月，国内动力煤市场维持震荡上扬态势，整个市场保持平稳运行态势，期货市场上，郑

州动力煤期货价格基本维持在高位震荡。而焦煤、焦炭的期货价格却出现大幅度的拉升，这对动力煤

有一定的正面影响，未来一段时间来看，动力煤价格仍可能会继续上扬，但也需要注意，由于短期市

场已经出现了一定的涨幅，应警惕盘面出现短周期调整的可能。 

二、 现货市场                                           

1. 现货整体趋稳，后市仍有提价预期 

过去一个月，国内煤炭市场基本上维持了震荡上扬的走势格局，不过相对而言，现货市场的涨

幅不大，此前大型煤企 4 月初酝酿涨价，但最终并未成形，截止 4 月初，环渤海动力煤价格指数显

示，5500 大卡动力煤综合平均价格报收 389 元/吨，环比基本持平，同比下降了约 80 元/吨、降幅

为 17.1%。秦皇岛港 4500 大卡发热量动力煤价格为 305-315 元/吨，5000 大卡发热量动力煤价格为

345-355元/吨，5500大卡发热量动力煤价格为 385-395元/吨，5800大卡发热量动力煤价格为405-415

元/吨。 
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动力煤现货价格  焦炭现货价格 

 

 

 

数据来源:WIND    长安期货  

邯钢采焦精煤价格  首钢采焦精煤价格 

 

 

 

数据来源:WIND    长安期货  

2. 原煤产量增速下降 

从原煤产量来看，从 2015 年初开始，国内原煤产量的月度增幅就开始同比下降，月度降幅同比

最高可达 5%以上。不过至 2015 年开始，同比降幅开始收窄，原煤产量开始有缓慢回升迹象。 

而 2016 年前两个月，由于春节放假等原因，原煤产量数据变化较大，后期需要跟踪 3 月份以后
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的产量数据变化，其更具有参考意义。 

原煤产量同比  原煤产量累计同比 

 

 

 

数据来源:WIND    长安期货  

3. 煤炭库存快速下滑 

港口库存 

煤炭库存来看，北方七港的动力煤月度库存目前约在 1400 万吨左右，已经连续下降超过 10

个月，降幅较去年同期超过 50%，而从周度库存来看，过去一周，秦皇岛港煤炭库存有所回升，

目前约在 450 万吨左右，较前一周上升 100 万吨左右。 

电厂方面来看，本周六大发电集团的煤炭库存较前两周略有回升，但较 3 月初仍有继续下降迹

象。目前六大发电集团的库存总量约维持在 1140 万吨左右，库存可用天数为 20 天左右，较前一个

月下降近 3 天。 

北方七港库存  秦皇岛煤炭库存 

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

60.00

2
0

0
6

-0
5

2
0

0
7

-0
6

2
0

0
8

-0
7

2
0

0
9

-0
8

2
0

1
0

-0
9

2
0

1
1

-1
0

2
0

1
2

-1
1

2
0

1
3

-1
2

2
0

1
5

-0
1

2
0

1
6

-0
2

产量:原煤:当月同比

产量:原

煤:当月

同比

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

60.00

20
06

-0
5

20
07

-0
6

20
08

-0
7

20
09

-0
8

20
10

-0
9

20
11

-1
0

20
12

-1
1

20
13

-1
2

20
15

-0
1

20
16

-0
2

产量:原煤:累计同比

产量:原煤:累计同比



 

 

动力煤月报                         2016 年 4 月 4 日 

长安期货          5          www.cafut.cn 
 

 

研究报告 

 

 

 

发电集团煤炭库存 

六大发电集团煤炭库存  煤炭库存可用天数 

 

 

 

数据来源:WIND    长安期货   

4. 进出口数据 

煤炭进出口 

煤炭进口：据海关总署 3 月 8 日公布的数据显示，中国 2 月份进口煤炭 1354 万吨，同比减少

172 万吨，下降 11.27%；环比减少 169 万吨，下降 11.1%。 

    煤炭出口：据海关总署 3 月 8 日公布的数据显示，中国 2 月份出口煤炭 91 万吨，同比增加 48
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万吨，增长 111.63%，环比增加 30 万吨，增长 49.18%。 

    焦炭出口：据海关总署 3 月 8 日发布最新数据显示，2 月份中国出口焦炭及半焦炭 88 万吨，

较上月增加 14 万吨，环比上升 18.9%，同比上升 56.3%。 

动力煤月度进口继续下降  进口降幅略有收窄 

 

 

 

数据来源:WIND    长安期货   

后市来看，由于国内去产能可能加速，动力煤价格可能会有继续回升，这样，如果外煤的比

价占优，则动力煤进口总量或会略有回升，不过总量上预计增幅有限。 

5. 煤炭销量 

全国煤炭销量  重点煤矿销量 

 

 

 

数据来源:WIND    长安期货   
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    煤炭销量上来看，从 2014 年开始，国内煤炭销量就在不断的下滑，而到了 15 年，国有重点煤

矿煤炭月销量下滑速度达到近年最大水平，同比降幅一度达 20%。而进入 16 年之后，市场情况略

有好转，国内煤炭销量下滑速度开始收窄，目前国有重点煤矿企业的销量逐步已经回到正值以上，

但整体的增幅并不明显，市场信心并不足。 

6. 煤企经营情况 

主营业务收入  利润总额变化 

 

 

 

数据来源:WIND    长安期货   

从煤企的经营数据来看，由于去产能加速以及销量下滑等因素，国内主要煤炭企业的营业收入

继续呈下降趋势，根据 wind 资讯的统计数据，目前煤企的营业收入水平基本上降至近五年来的最

低水平，而利润总额累计同比降幅更是高达 50%以上。 

三、 基差分析                                              

从基差变化情况来看，近期随着期货市场价格的回升，动力煤基差在不断的收窄，目前已经明

显从高位回落，正在接近正常的区间水平。 

而从焦煤和焦炭的基差来看，由于近期现货市场变化幅度不大，而期货市场价格不断上扬，目
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不利。因此，从基差角度来看，未来一段时间应该重点关注焦炭的现货价格，可能会在一定区域出

现一波小幅度的补涨行情。 

动力煤基差  焦炭基差 

 

 

 

数据来源:WIND    长安期货   

四、 行情展望                                            

整体而言，目前整个煤炭市场并没有出现大的变化，基本面上整体运行的还比较平稳，相对

而言，资金推动的作用更加明显。对于后市，市场存在着一定的涨价预期，这是目前市场潜在的

利好。而从长周期来看，目前国家在大力推进各省市的去产能政策，由于实际的执行力度还难以

评估，因此，短期内整个行业或许很难看到明显的逆转，煤炭价格的反弹可能是一波三折。 
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可以继续持有，但不建议大幅追高，同时需要注意，动力煤反弹至今，盘面已经有了较大涨幅，
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