


行情回顾—期货市场

p 上周动力煤2201合约再次强势拉涨，创历史新高，最高达1028元/吨大关，周五受会议消息影响动力煤盘中

重挫逾5%，但周线来看上涨仍超5%

数据来源：文华财经  长安期货

动力煤2201合约走势
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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 港口方面：截止9月10日，南北港港口价继续上涨，秦皇岛港山西产Q5500市场价1197.5元/吨（+30），广州港山西优混库提

价1320元/吨（+70），广州港进口动力煤均价1050元/吨（+20）

Ø 期货市场强势上涨，基差收窄，但仍有231元/吨之多，期货深贴水，存基差修复需求

p期现市场双双收涨—
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基本面情况—供给方面
p 本月发改委持续释放保供消息，安检为扰动因素—

Ø 供给端利空消息不断，但需关注实际兑现情况

Ø 9月1-7日，中国煤炭运销协会重点监测煤炭企业日均煤炭产量696万吨，

比8月日均增长1.5%、同比增长4.5%

Ø 9月10日鄂尔多斯在产煤矿数量220座，开工率在81.48%，较前一周提高

0.37个百分点。本周鄂尔多斯地区煤矿煤管票充足，但受降雨天气影响，

部分煤矿产销受限，产量增加情况不及预期；随后期降雨天气影响消退，

新增产能极速释放，当地煤炭供应仍有增量空间

Ø 9月12日，有网络消息称因受全运会开幕影响，12日下午6点至16日中午12

点，榆林所有煤矿煤场暂停生产销售，已有部分煤矿下发暂停销售通知，

消息利多期市

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
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基本面情况—供给方面
p 本月发改委持续释放保供消息，安检为扰动因素—

Ø 安检方面，最近一个月发生三起煤矿安全生产事故，国家矿山安监局下发

通知要求开展煤矿井下防溃水溃砂专项检查，且新修改的安全生产法于9

月1日起正式施行，安检难言放松

• 8月24日，国家矿山安监局印发《关于开展煤矿井下防溃水溃砂专项检查

的通知》

• 9月6日，国家矿山安监局发布通知，将组织开展矿山外包工程和资源整合

煤矿安全生产专项整治异地督导检查和

• 9月7日，国家矿山安监局再次发布通知，将全面开展煤矿隐蔽致灾因素普

查治理工作

数据来源：WIND，长安期货
数据来源：卓创资讯，长安期货

鄂尔多斯周度煤矿开工率 动力煤年累计产量

数据来源：WIND，长安期货

原煤年累计产量
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基本面分析—进出口方面
国际煤价大涨，进口煤价格优势不再
Ø 海关总署最新数据显示，2021年8月份我国进口煤炭2805.2万吨，同比增加

799.2万吨，增长39.8%。较7月份减少212.6万吨，下降7.0%

Ø 2021年1-8月份，全国进口煤炭19768.8万吨，同比下降10.3%，降幅较前7

个月收窄4.7个百分点

Ø 受疫情、雨季、天然气价格上涨等因素影响，国际煤价持续上涨，进口煤

价格优势已不大

Ø 蒙煤主要以焦煤为主，但前期甘其毛都口岸停止进口两周的消息也对动力

煤盘面产生的极大影响，9月7日，蒙古副总理在中蒙政府间经济、贸易和

科技合作委员会在线会议上提议，增加中蒙煤炭运量，如果实现，或将再

次对期货盘面产生利空影响

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

国际三港动力煤价格

数据来源：WIND，长安期货

动力煤进口量
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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 大秦线常态化运输，日运输量约为110万吨/天，除常规

天窗期外，未收到秋检信息，拉运良好

Ø 北方三港（秦皇岛港、曹妃甸港、京唐东港）调入量和

吞吐量回升，其中铁路调入量439.8万吨（+38.1），港

口吞吐量463.8万吨（+14.4），但整体来看，调出量小

于调入值，港口库存下降

Ø CBCFI运价指数微降，9月10日报1167.6，环比前一周下

降1.91%，同比去年上涨38.69%
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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，上半年国内生产总值532167亿元，按可比价格计算同比增长

12.7%，两年平均增长5.3%，各行业快速发展，用电量不断攀升，对于煤炭的需求也一直处于高位

Ø 迎峰度夏已基本结束，降温用电需求回落

Ø 随着气温的回落，水泥、化工以及钢铁等行业将进入生产旺季，又将为动力煤需求带来支撑，但需注意，煤矿下游产业多

为高耗能产业，需注意“两高”项目限制上马对于下游需求的削弱

Ø 另一方面东北等地已开始冬季采暖补库工作，同样对动力煤需求有一定提振作用

Ø 近日南方多降水，三峡出库量上涨至30000立方米/秒，水电出力较多
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基本面分析—消费方面
月度发电量 全国主要城市平均最高气温

数据来源：WIND，长安期货数据来源：WIND，长安期货

未来120小时气温预报

数据来源：中央气象台，长安期货

三峡出入库量

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 国内经济的以率先复苏，动力煤供不应求

Ø 1-7月，动力煤累计供给量19.57亿吨，消费21.16亿吨，缺口1.59亿吨,供给量的减少使得库存

量不断减少，为煤价上涨提供了强力支撑，后市如果保供产能均得以完全兑现，供需失衡问题

将有所改善
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基本面分析—库存方面

p 港口库存再次下滑，环渤海9港及全国55港库存均走弱，

说明供应仍较为紧缺，同时下游对于高价煤的接受程度

提高

p 随着气温的走低，迎峰度夏保障工作逐步进入尾声，下

游工业需求将提升，叠加即将进入迎峰度冬补库阶段，

冬储涉及民生，终端补库压力较大

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



观点—市场热度不减VS政策面风险加剧，动力煤谨慎看涨

p 供给方面：保供消息不断，产能持续提升，但整体来看市场仍处于缺煤状态，现货市场价格持续高位；安检方

面，国家矿山安监局连续发布检查通知，安检难言放松。

p 需求方面：9、10月为传统用煤淡季，降温用电需求回落，但水泥、化工以及钢铁等行业将进入生产旺季，又

将为动力煤需求带来支撑，但需注意“能耗双控”对于下游需求的削弱；另一方面部分地区已开始冬季采暖补

库工作，对动力煤需求有一定提振作用

p 库存方面：港口库存再度下滑，环渤海9港库存继续走低，说明下游对煤炭价格的接受程度在增加，低库存持

续对动力煤期货价格提供强力支撑。

p 进出口方面：随着疫情的扩散及国际天然气价格的上涨，国际上对于煤炭依赖性增强，煤价大涨，进口煤相对

于国内煤已无价格优势，国内煤供应压力增加

p 政策方面：自八月起，政策端调控不断，除增加供应量之外，发改委还从消费、库存、舆论等方面对市场进行

降温。9月10日晚间，市场监管总局也再度发声，强调经营者定价不能仅强调市场供求，不考虑生产经营成本，

政策面风险加大。

    综上，动力煤保供消息不断，但需注意实际兑现情况，随着气温的降低，动力煤需求走弱，但工业复苏、低

库存及国际煤价的上涨均对煤价有支撑，榆林停产停售又使得后市存在继续上涨动力，当前动力煤期现市场均走

势昂扬，政策面风险不断加大，谨慎看涨，建议先行观望或短差操作，注意供应端兑现情况及政策端调控情况。
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