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煤价大幅上涨，保供力度增强 

动力煤月报摘要： 

行情回顾：受煤炭资源整体供应紧张影响，9 月份多地开始“拉闸限电”，动力煤价格大

幅上涨，9 月初大同 Q5500 坑口价为 920 元/吨左右，9 月末大同 Q5500 坑口价为 1400

元/吨左右，价格上涨 52.17%。期货方面，9 月期货盘面跟随现货价格强势上涨，主力

2201 合约 9 月 30 日收于 1393.6 元/吨，较上月上涨 521.6 元/吨，月涨幅 59.6%。产地方

面，9 月份保供稳价政策进一步深化，多部门联合保供，原煤产量有所提升，但提升幅

度较小。山西与 14 省区市签订煤炭保供合同，各煤企承担不同省份的保供任务。目前山

西地区大型煤企主要以电煤保供为主，优先兑现长协议订单，市场货源紧张。鄂尔多斯

地区受安全事故影响安全检查再度趋严，9 月鄂尔多斯煤矿日均原煤产量 193.6 万吨，较

上月减少 0.9 万吨；陕西地区煤矿超产排查严格，煤矿多按核定产能生产，供应偏紧延

续，煤矿上车等煤现象较为常见。港口方面，受货源供应紧张影响，9 月港口库存维持

低位，市场观望情绪转浓，成交较前期略有下滑。进口煤方面，受全球煤炭资源紧张影

响，进口煤资源较少，价格维持高位。 

观点：9 月份煤炭增产不及预期叠加需求强度不减，煤炭价格大幅上涨，各地纷纷出台

限电政策，煤炭产地多优先保障重点电力用户用煤需求，一定程度上缓解了电厂冬储补

库的压力，但定向保供电厂也造成了市场资源短缺，煤炭各环节库存持续维持低位，优

质低硫煤货源紧缺，整体供应紧张格局未改。进入 10 月，在保供稳价政策指导下产地新

批复产能增多，预计四季度动力煤产量将逐步提升，但考虑到目前各环节库存仍处于地

位，且淡季需求降幅较小，在供需矛盾未得到明显改善前，预计动力煤价格仍维持高位

运行。 

策略：建议中性观望 

风险：保供政策的实施程度，资金的情绪，港口累库的速度，突发的安全事故，外煤的

进口超预期等。中性，产地煤矿复产加速，煤炭供应快速恢复，但下游企业用电用煤需

求仍维持低位，短期煤价或将承压。 
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动力煤走势回顾：  

受动力煤整体供应紧张影响，9 月份各地动力煤现货价格均大幅上涨，9 月初大同 Q5500

坑口价为 920 元/吨左右，9 月 30 日大同 Q5500 坑口价为 1400 元/吨左右，价格上涨

52.17%。期货方面，9 月期货盘面跟随现货价格强势上涨，主力 2201 合约 9 月 30 日收于

1393.6 元/吨，较上月上涨 521.6 元/吨，月涨幅 59.6%。截至 10 月 8 日，CCI 进口 4700

（含税）报 1365 元/吨。 

图 1： 动力煤主力合约收盘价          单位：元/吨  图 2： 产地价格                      单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 3： CCI 价格指数                   单位：元/吨  图 4： 国际动力煤价格                单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 5： 动力煤主力基差               单位：元/吨  图 6： 1-5 价差季节性                 单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

多方联合保供，产量稳步增加 

国家统计局发布数据显示，8 月份，生产原煤 33524 万吨，同比增长 0.8%，进口煤炭 2805

万吨，同比增长 35.8%。1-8 月份，生产原煤 259724 万吨，同比增长 4.4%；进口煤炭

19769 万吨，同比下降 10.3%。9 月份以来，“保供稳价”政策初显成效，原煤产量提升明

显，但由于前期煤炭供应缺口巨大，四季度的增产短期恐难改善煤炭紧缺现状。由于前期

保供增产效果一直不及预期，9 月下旬，保供政策力度增强，产地新批复产能增多，预计

四季度煤炭产量将逐步提升。 

图 7：原煤产量季节性                    单位：万吨  图 8：原煤累计产量及同比增速        单位：万吨，% 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

港口库存低位运行 

截至 10 月 8 日，北方四港煤炭库存为 1111 万吨；广州港煤炭库存达 238 万吨。受货源紧

张影响，市场煤发运受全球煤炭资源紧张影响，进口煤资源较少，价格维持高位。较少，

港口库存偏低水平运行，终端维持少量刚需长协调运，叠加港口优质低硫煤货源稀缺，港

口价格维持高位，贸易商谨慎观望，实际成交极少。 
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海运方面：截止到 9 月 30 日，波罗的海干散货指数（BDI）报于 5167 个点，较上月同期

上涨 1035 个点；截至到 10 月 9 日，海运煤炭运价指数（OCFI）报于 1345.48，环比下降

1.09%，年同比上涨 73.97%。 

 

图 9：北方四港煤炭库存                  单位：万吨  图 10：长江口煤炭库存                  单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 11：广州港煤炭库存                   单位：万吨  

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  
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图 12：煤炭铁路运量                    单位：万吨  图 13：大秦线煤炭运量                  单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

进口煤价格偏强运行 

海关数据显示，8 月份我国实现煤炭进口 2805 万吨，较 7 月减少 213 万吨，其中，进口动

力煤 2337 万吨，同比增加 304 万吨。8 月自印尼进口动力煤 1714 万吨，较 7 月减少 197

万吨，印尼煤占动力煤进口总量的比重上升至 73.3%，较去年同期提高 19.6 个百分点。受

全球煤炭资源紧张影响，进口煤资源较少，价格维持高位，且海运费不断上涨，推高了进

口煤成本，短期来看，进口煤难有较大增量。 

图 14：煤炭进口量                     单位：万吨  图 15：煤炭累计进口量及同比增速   单位：万吨，% 

 

 

 
数据来源：统计局 华泰期货研究院  数据来源：统计局 华泰期货研究院 

 

消费季节回落，电厂迎来冬储补库 

进入 9 月，动力煤消费季节性回落，但整体减幅较小。9 月份沿海 8 省电煤日耗 198 万

吨，较 8 月份日耗减少约 18 万吨，但较去年同期日耗增加超 35 万吨，增幅达 21.7%，较

8 月同比增幅扩大 11.4 个百分点；9 月份内陆 17 省电煤日耗 308 万吨，较 8 月份日耗减少

16,000

18,000

20,000

22,000

24,000

26,000

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

2017

2018

2019

2020

2021

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

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

2017

2018

2019

2020

2021

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

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

2017

2018

2019

2020

2021

-50%

-30%

-10%

10%

30%

50%

70%

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

2017-01 2018-01 2019-01 2020-01 2021-01

煤炭累计进口量（除炼焦煤） 同比增速



华泰期货|动力煤月报                          

2021-10-10                                                                  6 / 8 

约 18 万吨，但较去年同期日耗增加超 35 万吨，增幅达 21.7%，较 8 月同比增幅扩大 11.4

个百分点。目前日耗远高于去年同期水平。综合来看，四季度到来天气转冷，电厂迎来冬

储补库，但目前电厂库存仍旧处于低值，煤价维持高位，冬储补库压力较大，后续重点关

注电厂补库情况。 

 

图 16：沿海八省当日耗煤量            单位：万吨  图 17：动力煤消费量                  单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 18：火力发电量                 单位：亿千瓦时  图 19：水力发电量                单位：:亿千瓦时 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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月报观点及策略： 

9 月份煤炭增产不及预期叠加需求强度不减，煤炭价格大幅上涨，各地纷纷出台限电政

策，煤炭产地多优先保障重点电力用户用煤需求，一定程度上缓解了电厂冬储补库的压

力，但定向保供电厂也造成了市场资源短缺，煤炭各环节库存持续维持低位，优质低硫煤

货源紧缺，整体供应紧张格局未改。进入 10 月，在保供稳价政策指导下产地新批复产能

增多，预计四季度动力煤产量将逐步提升，但考虑到目前各环节库存仍处于地位，且淡季

需求降幅较小，在供需矛盾未得到明显改善前，预计动力煤价格仍维持高位运行。 

策略：建议中性观望 

风险：保供政策的实施程度，资金的情绪，港口累库的速度，突发的安全事故，外煤的进

口超预期等。中性，产地煤矿复产加速，煤炭供应快速恢复，但下游企业用电用煤需求仍

维持低位，短期煤价或将承压。
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