


观点—政策调控VS旺季开启，煤价区间震荡

p 国家发改委持续发布动力煤保供稳价消息，从前期的释放产能，增加煤炭供给，到上浮市场交易电价，再到打击市

场炒作行为，核查煤炭生产成本，保供稳价措施逐步细化，市场降温明显，当前动力煤价格较半个月前已跌去50%

以上，而进入供暖季，保障民生需求提升，预计政策端调控将持续，动力煤价格难有大涨

p 供给端产能不断释放，11月份以来全国煤炭日产量持续增加，11月4日煤炭日产量再创近年来新高，近期日产量有

望突破1200万吨

p 需求端，寒潮来袭，全国多地提前供暖，今冬用煤高峰已经来临。工业方面，能耗双控仍在持续，国务院表示，坚

决遏制高耗能高排放项目盲目发展，因此除前期因煤炭成本过高而停工的企业外，工业端需求不会有太大提升

p 库存方面，秦皇岛煤炭港存、电厂存煤持续增加，但当前各环节存煤均低于去年同期水平，建议中性看待库存问题

p 运输方面，大秦线结束检修，运力恢复至130万吨/天。汽运方面有则些许障碍，此次寒潮大范围来袭，晋陕蒙多地

降雪，汽运压力增大，保供形势依旧严峻

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 偏多 空头 震荡



行情回顾—期货市场

p 动力煤期货企稳震荡

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：11月2日，内蒙古伊泰、蒙泰、汇能集团和兴隆集团等企业，主动下调5500大卡动力煤坑口售价至1000元/吨以下，随后

国家能源集团、中煤集团跟进，国家能源煤炭销售公司本期秦皇岛5500大卡动力煤离岸平仓价已下调至990元/吨，从被动到主动，

可以看出来煤矿企业心态的转变

Ø 港口价：港口价大幅下调，截止11月5日，秦皇岛港山西产Q5500市场价1130元/吨，较前一周下跌370元/吨，低于1200元/吨；南

港方面，广州港山西优混库提价1600元/吨（-300），广州港进口动力煤均价993元/吨（-197）

Ø 基差：随着期价企稳，现货价格下调，动力煤基差大幅回落，11月5日收盘，动力煤基差181.6元/吨，较前一周再降298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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供应端—产量
p 9月当月产量负增，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月当月生产原煤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1-9月，全国累计动力煤产量24.34亿吨，较20年同比增长

5.7%，较19年同比增长6.5%；9月当月动力煤产量2.78亿吨，较

8月减少61万吨，较去年同期减少131万吨，降幅0.2%

数据来源：WIND，长安期货数据来源：WIND，长安期货

动力煤月产量 动力煤年累计产量

数据来源：WIND，长安期货

原煤年累计产量



供应端—产量

p发改委发声不断，保供力度升级，产地产能加快释放—

Ø 10月31日，发改委：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 11月3日，发改委：11月2日，全国煤炭日产量达到1167万吨，接近今

年产量最高峰值，为今年以来产量第二高峰，较10月初增加约100万

吨

Ø 11月4日，发改委：2021年10月，国家能源集团共完成煤炭产量5064

万吨，首次突破5000万吨大关，同比增加421万吨，增长9.1%。11月

前3日，日均产量环比增加7万吨。11月3日，日产量达到177.1万吨，

再创历史新高，为国内煤炭市场充足稳定供应作出积极贡献

Ø 11月5日，发改委，11月1日-5日煤炭日均调度产量达到1166万吨，较

9月底增加超过120万吨，最高日产量达到1193万吨，创近年来新高

Ø 截止11月4日，鄂尔多斯开工煤矿231座，开工率85.56%，创年内最高
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供应端—进口
p 9月进口量回升，但累计进口量仍低于上年—

Ø 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；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%

Ø 2021年1-9月，我国动力煤累计进口量5873万吨，同比下降20.05%，同

比19年下降11.06%；9月，我国动力煤进口量798万吨，环比增加21.7%，

同比增加31.7%，同比19年减少9.7%

Ø 近期国内煤价下跌，使得进口煤贸易商恐慌性抛售，进口煤价格跟随下落，

终端客户观望情绪渐浓，上游矿商则仍看好后市需求，低价出售意愿不强

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

动力煤月进口量
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供给端—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 大秦线检修结束，日均运量恢复至130万吨/日

Ø 寒潮侵袭，晋陕蒙等地出现降雪，道路结冰，汽运运输受阻，补库压

力仍在

Ø CBCFI运价指数再涨，11月5日报1398.4点，环比上涨7.14%，同比去

年上涨75.62%

Ø 北方三港调入调出量均有所回升，11月5日当周，铁路调入量678.2万

吨，环比增加68.3万吨，港口吞吐量578.3万吨，环比增加15.4万吨
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供给端—库存

p 11月8日，发改委：电厂供煤持续大于耗煤，存煤快速增加，11

月份以来日均供煤达到774万吨，库存日均增加160万吨，11月6

日电厂存煤超过1.17亿吨，较9月底增加4000万吨左右。港口存

煤水平稳步提升，11月7日秦皇岛港煤炭场存达到539万吨，较9

月底提升近150万吨

p 从同比数据来看，当前各环节存煤均低于去年同期水平，补库

提速但库存处相对低位

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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消费端

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，1-9月，全国累计动力煤消费量27.04亿吨，较

20年同比增长10.08%，较19年同比增长10.02%；9月当月动力煤消费量2.80亿吨，较8月减少2725万吨，较去年同期

增加269万吨，增幅0.97%
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发电量构成

动力煤消费结构 全国主要城市平均最高气温

数据来源：WIND，长安期货

-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

p 居民用煤方面，寒潮来袭，中央气象台发布了今年首个暴雪橙色

预警，近日寒潮将继续向南推进，华北及其以南地区将出现明显

降温，局地降温可达16℃以上，部分地区有大暴雪或特大暴雪，

全国多地提前供暖，今冬用煤高峰已经来临

p 工业用煤方面，能耗双控仍在持续，国务院表示，坚决遏制高耗

能高排放项目盲目发展，重点关注水泥熟料、电解铝、煤化工等

产业产能，因此除前期因煤炭成本过高而停工的企业外，工业端

需求不会有太大提升
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