


行情回顾—期货市场

p 动力煤期货价格快速回落，价格几近腰斩

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

数据来源：WIND，长安期货

Ø 坑口价：国家能源、晋能控股、山西焦煤的多家企业承诺，今冬明春发热量5500大卡动力煤坑口价不超过1200元/吨；29日，国

家发改委官微发声，煤炭生产成本大幅低于目前煤炭现货价格，煤炭价格存在继续回调空间，因此坑口价仍有下行可能

Ø 港口价：港口价大幅下调，截止10月29日，秦皇岛港山西产Q5500市场价1500元/吨，较前一周下跌792元/吨，据CCTD中国煤炭市

场网报道，从10月28日起，北港5500大卡动力煤价格高于1500元/吨的已不予以装船；南港方面，广州港山西优混库提价2000元

/吨（-550），广州港进口动力煤均价1190元/吨（-370）

Ø 基差：随着现货价格的下调，动力煤期现价差开始出现回落，10月29日收盘，动力煤期现基差480元/吨，较前一周下降403元/吨

p坑口港口价格快速回落—

数据来源：WIND，长安期货

动力煤基差
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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 据国家发改委公布数据，10月中下旬以来，全国煤炭日均产量连续数日保持在1150万吨以上，比9月底增加

了近110万吨，最高达到1172万吨，创近年来日产量峰值。

Ø 新冠疫情复燃，其中鄂尔多斯伊金霍洛旗、宁夏银川等地出现确诊病例，对于当地煤炭生产拉运造成一定

困扰，鄂尔多斯煤炭日产量有所回落，但随着疫情的有效控制，产量预计将再次回升
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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 受疫情影响，中蒙策克口岸、二连浩特口岸公路交通暂时关闭，主要运煤通道为甘其毛都口岸，这也使得蒙煤进口系统变的更

加脆弱
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10月25日结束，检修期间，大秦线日均运量100万吨/日，10月27日，大

秦线运量恢复至125万吨/天，接近巅峰运力，但是当前动力煤价格快速回落，

贸易商观望情绪渐浓，实际运量或将不及预期

Ø 最近7天，北方三港（秦皇岛港、曹妃甸港、京唐东港）调入量持稳，吞吐量下

降，其中铁路调入量538万吨（-14.8），港口吞吐量464万吨（-97.2）

Ø CBCFI运价指数下降，10月29日报1305.16点，环比下降10.11%，同比去年上涨

86.78%

Ø 疫情再起，鄂尔多斯出现确诊病例，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 居民用电方面，民生用电是保供工作的重点，近日气温有所回升，预计居民用电量经有所走低，预计大面

积提前供暖情况不会出现，但是今年冬季气温偏低仍在预期内，因此后市对煤炭消费量仍然看多

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，加之此前煤炭价格高企，

下游受制于需求端限制，跟涨不足，导致下游企业成本亏损，产生抵触情绪，随着煤价的回落，或将重新

激活部分需求



-5.0

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0

30.0

35.0

40.0

01-01 02-01 03-01 04-01 05-01 06-01 07-01 08-01 09-01 10-01 11-01 12-01

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年

600

700

800

900

1000

1100

1200

1300

1400

1500

1600

3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年

4000

4500

5000

5500

6000

6500

7000

7500

8000

3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年

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

数据来源：WIND，长安期货

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 全国统调电厂存煤持续上升，存煤水平达到1.06亿

吨，可用19天，预计3日内可达1.1亿吨，较9月有

明显提升

p 港口库存持稳，与前值差距不大。

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—政策调控持续加码，煤价仍有下行可能

p 供给端：政策加码，煤炭产能快速释放，增量明显，需关注鄂尔多斯疫情情况及民生用煤之外的市场煤

增量情况

p 需求端：近期气温回升但今冬气温偏冷预期不变，因此仍看后动力煤消费，工业用电方面受能耗双控影

响，近期难有改观，但煤炭价格下降或将激活部分此前因成本过高而停产企业的需求

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：大秦线结束秋检，运力恢复，疫情肆虐西北地区，或将对拉运带来一定影响

p 现货方面：政策调控威力显现，动力煤现货快速回落，并有进一步下滑势头

因素 供应方面 需求方面 库存方面 运输方面 政策 整体

影响 偏空 中性 中性 偏空 空头 空头
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