


行情回顾—期货市场

p 动力煤2201合约持续拉涨，连创历史新高，9月22日、23日，01合约连续收获两个涨停板，截止28日，收盘

价1328.8元/吨，近一个月涨幅55.09%

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 坑口方面：截止9月24日，坑口价较前值继续上涨，大同产Q5500

动力煤报1230元/吨（+115），榆林产Q5500动力煤报1263元/吨

（+148），鄂尔多斯Q5500动力煤无报价

Ø 港口价：南北港港口价继续上涨，截止9月27日，秦皇岛港山西

产Q5500市场价1532.5元/吨（+175），广州港山西优混库提价

1650元/吨（+1000），广州港进口动力煤均价1120元/吨（+23）

Ø 基差：期货市场连续收涨，但仅勉强追上现货节奏，9月28日收

盘，动力煤接近涨停，基差有所收窄，但仍逾250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 煤炭累计产量小幅增长—

Ø 今年1-8月，全国累计原煤产量25.97亿吨，同比增长6.0%，同比

19年增长7.8%；8月当月原煤产量3.35亿吨，环比7月上涨7.08%，

较20年8月同比增长2.4%，较19年8月同比增长4.6%

Ø 今年1-7月，全国累计动力煤产量18.78亿吨，较20年同比增长

7.1%，较19年同比增长7.7%

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 产地常态化生产，煤管票、安监等为制约因素—

Ø 保供稳价持续推进中，9月23日至25日，国家能源局副局长任京

东带队赴宁夏、陕西，深入生产建设一线，对煤炭、天然气增产

保供进行现场调研督导，近期，国家能源局有关业务司已分别赴

京津冀、蒙东、黑龙江、湖南等地督导煤炭、天然气保供工作。

Ø 截止9月24日，鄂尔多斯在产煤矿数量220座，开工率在81.48%，

与前值持平，中秋假期后鄂尔多斯地区煤矿多已恢复正常产销，

但进入下旬后部分煤矿因煤管票短缺产量有小幅下滑预期；目前

当地下游需求稳定，煤矿多即产即销，未有存煤累积

Ø 根据CCTD中国煤炭市场网监测的数据显示，9月份以来，鄂尔多

斯日均产量198万吨/日，较8月份增加3万吨/日

Ø 安监方面，前期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》，检查时间至9月30日，日前安监方面无

特别消息，临近国庆，结合今年形势，安监仍是不可忽视的外在

条件

数据来源：卓创资讯，长安期货

鄂尔多斯周度煤矿开工率
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基本面分析—进出口方面

p 动力煤进口量下滑—

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%；2021年1-8月份，全国累计进口煤炭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 2021年8月，我国动力煤进口量656万都，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，进口煤价格优势不再

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，

除动力煤外，天然气价格更是一路暴涨，而天然气价格的上涨，使

得各国对于煤炭的需求进一步提高

Ø 疫情爆发期间，美国整体电力需求暴跌，天然气发电迅速占领了燃

煤发电份额。煤炭生产商们削减煤炭产能，随着天然气价格上涨，

煤炭供应紧张，但煤炭产量无法“一夜之间”迅速增加

Ø 9月23日，英国电力公司Drax表示，随着欧洲天然气价格飙升，为保

证能源供应，英国不得不重新启用燃煤发电

Ø 截止9月22日，印度在运营的135座燃煤电厂煤炭库存下降至900万吨，

平均存煤可用天数5天，临界和超临界电厂数量增至102座

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

数据来源：WIND，长安期货

国际三港动力煤价格
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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 大秦线常态化运输，日运输量约为110万吨/天，大秦线将在10月

上旬迎来秋检，根据历史数据时长约20天，日运输量损失20%左右

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529.8万吨（-30.5），港口吞

吐量506.3万吨（+5.5），整体看调入大于调出，港口小幅累库

Ø CBCFI运价指数大降，9月28日报995.29点，环比前一周下降

20.78%，但同比去年上涨47.96%
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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 1-7月，动力煤累计消费量21.16亿吨，同比增长13.4%，同比19年增长12.5%



基本面分析—消费方面

Ø 迎峰度夏之后，发电用煤减少，建材化工等板块将进入消费旺季，与往

年不同的是，今年对于“能耗双控”考核分外严格，8月17日，宁夏、云

南、江苏等9个省（区）上半年能耗强度不降反升，另有10个省上半年能

耗强度降低率未达到进度要求。多地出台强硬“能耗双控”政策，确保

完成全年能耗双控目标。

Ø 9月26日，“东北限电”登上热搜，引发全民讨论，此后又有上海、北京

限电消息传出，国家电网予以回应。28日，国家电网召开紧急电视电话

会议，表示要坚决守住大电网安全生命线和民生用电底线，全力以赴保

障电力供应。

p 以上消息，说明了今年动力煤消费量增长的原因，也说明了今当前电煤

紧缺的现实

p 今年1-8月，全国累计发电量53894亿千瓦时，同比增长12.92%，其中，

火力发电量38723亿千瓦时，同比增长13.66%，水力发电量7617亿千瓦时，

同比减少0.23%，水电的萎缩也是电煤消耗加快的一大原因



基本面分析—消费方面

Ø 限电话题在社交媒体上不断发酵，引发社会关注，央媒评论，“一刀切”

做法是追求短期效益的不作为行为；最近一天，又相继传出上海、北京

将进行限电，国网予以回应；此外，昨日国家电网紧急电视电话会议，

全力守住民生用电底线 严控高耗能高污染行业用电。

Ø 以上种种均说明了当前电力供应的紧张。

Ø 央视网评论此前流传的“限电大棋论”，直接指出此轮多地限电主要还

是受全国性煤炭紧缺、燃煤成本与基准电价严重倒挂、联络线净受能力

下降等因素影响。

Ø 内蒙发改委发布关于明确蒙西地区电力市场交易用户保底电价的征求意

见稿，蒙西地区电价有望上调；安徽调整2021年四季度电力直接交易有

关事项，煤电直接交易价格在基准电价基础上可上浮不超过10%，湖南完

善电价机制则明确提出了顺价机制，当标煤价格超过1300元时，上涨50

块煤价，对应电价上浮上限为1.5分，电价上浮可覆盖煤价上涨的影响，

电价涨价一旦打开，或将再次推涨动力煤价格。
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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

三峡出入库量

数据来源：WIND，长安期货
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基本面分析—消费方面

全国主要城市平均最高气温

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

Ø 今年伏天时间40天，较往年略长，增大了电力负荷

Ø 短期来看，中央气象台预报，国庆期间，华东、华南、华中地

区仍有一次较明显的升温过程，在保民生用电的前提下，对于

南方电网及南方电厂库存又是一次挑战

Ø 长期来看，根据美国海洋大气管理局（NOAA）预测，今年冬天

发生拉尼娜现象的概率大约是70%-80%，冷冻概率加大，全球

对于化石能源需求上涨，当前天然气暴涨已经显示了国际市场

对于后市供应的担忧，作为基础能源，全球动力煤需求激增，

同时天然气、原油价格的上涨，也会使得原先使用天然气、原

油发电的国家转向消耗煤炭，利多动力煤价格
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基本面分析—库存方面

p 港口库存止跌回升，但仍处于历史低位

p 9月21日，发改委要求，完善燃煤电厂安全存煤制度，降

低旺季电厂存煤标准，守牢7天存煤安全底线。电煤消费

旺季原则上电厂存煤可用天数应保持在7―12天，用煤高

峰期存煤上限不高于12天。根据秦皇岛煤炭网监测数据，

截止9月23日，南方八省电厂存煤1774万吨，可用天数

9.3天

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 1-7月，动力煤总供给量19.56亿吨，同比增长7.87%，较19年同比增长6.87%

p 1-7月，动力煤总消费量21.16亿吨，同比增长13.42%，同比19年增长12.48%

p 动力煤供需缺口1.59亿吨，供需失衡导致今年煤价一路上涨



政策方面
时间 政策

8月31日
发改委：要求东北三省、内蒙古自治区有关部门和有关中央企业高度重视今冬明春采暖季煤炭保供工作，加快落实
保供煤矿产能释放措施

9月10日
发改委：已安全生产为前提，提高政治站位，不要主动涨价，确保长协执行，挖掘增产潜能，抓紧上报增产申请，
电厂抓紧补库，确保今冬明春用煤供应

9月13日
发改委：推动煤炭中长期合同对发电供热企业直保并全覆盖，将发电供热企业中长期合同占年度用煤量的比重提高
到100%

9月21日 发改委、能源局：派出督导组，赴相关重点省份和企业、港口开展能源保供稳价工作督导

9月21日 发改委：完善燃煤电厂安全存煤制度，降低旺季电厂存煤标准

9月21日 发改委：将组织开展东北地区采暖季发电供热用煤中长期合同全覆盖集中签约

9月22日
发改委：发布《完善能源消费强度和总量双控制度方案》政策解读，指出能耗双控是党中央、国务院加强生态文明
建设、推动高质量发展的重要制度性安排，是推动实现碳达峰、碳中和目标的重要抓手

9月24日
发改委：组织晋陕蒙和有关产煤大市、重点煤炭企业召开专题会议，四季度发电供热煤炭中长期合同煤源已全部分
解到各重点产煤区

9月24日 发改委：督导组在秦皇岛港督导能源保供稳价工作

9月23日-25日
国家能源局：党组成员、副局长任京东带队赴宁夏、陕西，深入生产建设一线，对煤炭、天然气增产保供进行现场
调研督导

9月28日 国家电网：坚决守住大电网安全生命线和民生用电底线，全力以赴保障电力供应

9月29日 发改委：进一步加大对发电供热煤炭运输的倾斜力度



观点—多地限产限电，动力煤维持强势

p 供给端：产区常态化生产，临近月底，部分产区出现煤管票短缺情况，叠加将迎来国庆，安检方面或有所收紧，

因此预计本周供给量增量不大，预计国庆后将迎来一波增产

p 需求端：备受关注的“能耗双控”及“限电”仍在持续，甚至有扩大迹象，需求端的压制恰说明当前供小于求

p 库存方面：港口库存继续回升，截止24日，全国55港动力煤库存4436万吨，环比上涨4.3%，同比下降29%，低库

存使得市场对于后市冬季供应存在担忧，对动力煤价格起到较强支撑作用

p 运输方面：大秦线将于10月上旬开始秋检，检修期间将丢失20%-25%的运力，对于后市供给存不利影响

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

p 现货方面：当前动力煤现货市场涨势不止，期货连续收涨，基差有所收窄但仍逾250元/吨，期价仍有上行空间。

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 偏多 偏多 多头 多头 空头 多头
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