


观点—政策调控意志坚决，动力煤观望为宜

p 政策端调控力度不减。12日，国家发改委、国家能源局联合发声，寒潮后全国煤炭产量迅速恢复，快速提升。

p 根据发改委官方公众号公布的数据，11月10日，煤炭调度日产量达到1205万吨，创历史新高；全国电厂供煤达到814.3万吨；供

煤大于耗煤量达204.3万吨，电厂存煤1.23亿吨，可用天数超过21天。

p 现货市场价格继续下调。11月8日，中煤集团再次全面下调坑口和港口动力煤销售价格，北港5500大卡煤炭平仓价格1100元/吨以

下，所属晋陕蒙生产企业5500大卡煤炭坑口价一律不超过900元/吨，随后陕煤集团跟进调整坑口价。

p 需求有所抬升。本周正式进入冬季供暖季；而随着保供工作的推进，电力压力有所缓解，国家电网表示，除个别省份、局部时段

对高耗能、高污染企业采取有序用电措施外，全网有序用电规模接近清零。此外《中美关于在21世纪20年代强化气候行动的格拉

斯哥联合宣言》提及，中国将在“十五五”期间减少逐步煤炭使用，使得市场情绪高涨。

p 库存方面，根据发改委公布数据显示，港口及电厂库存均有了明显改善，秦、曹两港库存已超去年同期，电厂可用天数仍需提升。

p 运输方面，大秦线满载，寒潮天气影响减弱，不确定性在于疫情反复。

p 综上，供需两旺，但政策端调控坚决，动力煤难有上涨，同样，在无明显利空消息前，动力煤价格也难有大降，预计将维持区间

震荡运行，目前动力煤主力合约已提保至50%，流动性较之前大大减弱，建议投资者观望或短差操作为主。

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 偏空 偏空 空头 震荡



行情回顾—期货市场

p 动力煤期货震荡下行

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：截止11月12日，大同南郊产5500大卡弱粘煤坑口价1080元/吨，榆林产5500大卡烟煤末坑口价1380元/吨。11月8日，中

煤集团再次下调晋陕蒙生产企业5500大卡动力煤坑口价，最高不超过900元/吨，随后陕煤集团同样对坑口煤进行了限价

Ø 港口价：港口价大幅下调，截止11月12日，秦皇岛港山西产Q5500市场价1100元/吨，较前一周下跌30元/吨；南港方面，广州港

山西优混库提价1440元/吨（-160），广州港进口动力煤均价993元/吨（+0）

Ø 基差：随着期现价格企稳，动力煤基差震荡运行，截至11月12日收盘，动力煤基差227元/吨，较前一周上涨76元/吨

p坑口港口价格继续回调—

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
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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 11月8日，发改委：随着煤矿核增产能释放、建设煤矿逐步投产、临

时停产煤矿复产，10月份以来煤炭产量持续保持增长态势，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 11月10日，发改委：目前主要产煤省寒潮已基本结束，全国煤炭产量

快速回升，11月7日-9日调度日平均产量达到1175万吨，已超过寒潮

前几日平均生产水平，其中11月9日产量达到1182.5万吨，为近年来

第三高位。

Ø 11月11日，发改委：11月10日，煤炭调度日产量达到1205万吨，创历

史新高，较上一个峰值增加12万吨，其中山西、陕西、新疆等多省区

煤炭产量均创近年来新高

Ø 截止11月12日，鄂尔多斯开工煤矿231座，开工率85.56%，为年内最

高值

鄂尔多斯煤矿开工率
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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%
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 大秦线日均运量恢复至120万吨/日

Ø 寒潮天气影响减弱，北方地区降雪减少，目前不确定在于疫情反复，

因疫情防控需要运输效率降低

Ø CBCFI运价指数再涨，11月12日报1512.76点，环比上涨8.18%，同比

去年大涨99.09%，几近翻倍

Ø 北方三港调入调出量均有所回落，11月12日当周，铁路调入量616.6

万吨，环比减少61.6万吨，港口吞吐量448.4万吨，环比减少129.9

万吨
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供给端—库存
p 库存提升明显—

Ø 11月11日，发改委：11月10日，全国电厂供煤再次超过800万吨，

达到814.3万吨；供煤大于耗煤超过200万吨，达到204.3万吨，

电厂存煤达到1.23亿吨，可用天数超过21天。11月11日，北方

主要港口存煤2400万吨，较月初增加超过400万吨；其中秦皇岛

港存煤565万吨，较月初增加60万吨。

Ø 从同比数据来看，秦、曹两港库存已超去年同期，电厂库存仍

有提升空间，以当前补库速度来看，短期内将有所改善

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
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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

全国主要城市平均最高气温

数据来源：WIND，长安期货

p 居民用煤方面，气温回升，单从本周开始，北方地区将全面供暖，动力煤

消费旺季将拉开序幕

p 工业用煤方面，随着保供工作的推进，电力压力有所缓解，国家电网表示，

截至11月6日，除个别省份、局部时段对高耗能、高污染企业采取有序用电

措施外，全网有序用电规模接近清零，11月8日，浙江带头取消“有序用

电”，下游企业开工有所复苏。

p 国家发改委召开虚拟货币“挖矿”治理专题视频会议，通报虚拟货币“挖

矿”监测和整治情况，并对下一阶段工作进行部署。挖矿属高耗电产业，

对于“挖矿”的限制有利于释放部分电力产能，增加电力供给

p 中美发布《中美关于在21世纪20年代强化气候行动的格拉斯哥联合宣言》，

提及中国将在“十五五”期间减少逐步煤炭使用，市场情绪一度高涨

动力煤消费结构
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