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动力煤市场分析与展望（二）
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影响动力煤市场因素分析

后市动力煤市场分析及投资策略

动力煤市场行情回顾



1.1各国救市后的金融市场止跌反弹

3数据来源：文华财经 国信期货



1.2 全球制造业面临困境

4数据来源：wind  国信期货

央行一季度报告：今年全球经济衰退已成定局、发达经济体增速面临下跌、新兴市场
经济体或将集体遭遇失速、全球主要经济体宏观政策空间进一步压缩。



1.3原油市场逐步企稳

5数据来源：wind  国信期货



1.4 动力煤期货低位反弹

6数据来源：文华财经 国信期货
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影响动力煤市场因素分析

后市动力煤市场分析及投资策略

动力煤市场行情回顾



2.1新冠疫情影响深远

8数据来源：wind 国信期货



全球经济增速放缓
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全球经济增速 2020年4月《世界经济展望》

数据来源：wind  IMF国信期货



2.2原煤产量维持高位

10数据来源：wind  国信期货

产量 同比

2017-04 29,453.00 9.90

2017-05 29,778.00 12.10

2017-06 30,835.00 10.60

2017-07 29,438.00 8.50

2017-08 29,077.00 4.10

2017-09 29,812.00 7.60

2017-10 28,354.00 1.50

2017-11 29,998.00 -2.70

2017-12 31,487.00 1.10

2018-03 29,021.80 1.30

2018-04 29,329.70 4.10

2018-05 29,699.00 3.50

2018-06 29,801.70 1.70

2018-07 28,150.40 -2.00

2018-08 29,660.20 4.20

2018-09 30,601.30 5.20

2018-10 30,513.10 8.00

2018-11 31,541.50 4.50

2018-12 32,038.30 2.10

2019-03 29,835.30 2.70

2019-04 29,429.00 0.10

2019-05 31,239.40 3.50

2019-06 33,335.00 10.40

2019-07 32,222.70 12.20

2019-08 31,602.00 5.00

2019-09 32,414.10 4.40

2019-10 32,486.80 4.40

2019-11 33,405.70 4.50

2019-12 33,174.20 2.40

2020-03 33,726.00 9.60

3月生产原煤3.4亿吨，同比增长9.6%，增速由负转正，1-2月为下
降6.3%； 日均产量1088万吨，比1-2月增加273万吨。一季度生产
原煤8.3亿吨，同比下降0.5%。



煤矿安全生产政策频出
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 陕西从4月下旬起至年底，开展煤矿安全专项攻坚行动。

 山西省政府制定并印发了《山西省煤矿安全隐患调查处理办法》，并将于2020

年6月1日起施行。

 河北省安委会印发了《河北省煤矿安全专项整治三年行动实施方案》，行动从
2020年4月至2022年12月，分四个阶段进行。

 大同市重点时段限期停产检修通知。按照《山西省人民政府安全生产委员会办
公室关于开展煤安全专项检查工作的通知》(晋安办发(202019号)和山西省民政

府印发的《山西省煤矿分级分类安全监管监察办法》文件精神，结合我市实际，
对20座煤矿从2020年5月12日7时至“两会”结束，进行停产检修。



两会煤矿安全生产影响
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数据来源：文华财经 国信期货



2.3发电量转正

13数据来源：wind  统计局 国信期货

4月1日至15日，全国发电量同比增长1.2%。



火电需求逐步启动
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火电 水电

数据来源：wind  国信期货



6大发电集团日耗快速增长

15数据来源：wind  国信期货



2.4  6大发电集团去库存加快

16数据来源：wind  国信期货

6大发电集团煤炭库存 6大发电集团煤炭库存可用天数



去库存加快

17数据来源：wind 煤炭资源网 国信期货



2.5煤炭进口收紧预期加强

18数据来源：wind 煤炭资源网 国信期货

 4月全国进口煤及褐煤3094.8万吨，同比增长22.3%；1-4月累计进口煤及褐煤12672.6万吨，同比
增长26.9%。

 采取“有控有进”的动态调控机制。调节通关时间、暂停部分口岸接卸进口煤是最常用的手段。
 进口煤管控政策有进一步收紧的趋势。



内外价差拉大

19数据来源：wind 中国煤炭经济研究会 国信期货

 国际能源署（IEA）预计，今年全球煤炭需求将下跌8%，将是二战以来的最大年度跌幅。
 欧洲国家的煤炭需求下跌最为显著。德国、意大利和西班牙的煤炭需求上个月同比跌幅分别为74%、55%、58%。英国出现连续

24天零需求，创出新的历史记录。
 当前财年（截至2021年3月份），印度煤炭产量将达到创纪录的7亿吨，并将有助于削减进口。 2019- 20财年印度的煤炭产量为

6.02亿吨，略低于前一财年的6.06亿吨。

内外煤价差
煤炭主要进口国



2.6现货价格贴水拉大

20数据来源：数据来源：wind  国信期货



2.7煤矿亏损面加大

21数据来源：煤炭资源网 国信期货
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 政策调控区间：2016年到2020年期内，建立电煤钢煤中长期合作基准价格确定机制，

以重点煤电煤钢企业中长期基准合同价为基础，建立价格异常波动预警机制，将动
力煤具体划分为三种情况：

 绿色区域（价格正常）：是指价格上下波动幅度在6%以内（以2017年为例，重点煤
电企业动力煤中长期基础合同价为535元/吨，绿色区域为500~570元/吨）。

 蓝色区域（价格轻度上涨或下跌）：是指价格上下波动幅度在6%~12%之间（以
2017年为例，蓝色区域为570元~600元/吨或470~500元/吨）。

 红色区域（价格异常上涨或下跌）：价格上下波动幅度在12%以上（以2017年为例，
红色区域为600元/吨以上或470元/吨以下）。

2.8重点关注政策
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影响动力煤市场因素分析

后市动力煤市场分析及投资策略

动力煤市场行情回顾



总结：政策支撑加大 警惕海外市场拖累
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全球宏观：第一波冲击结束，宏观底已现，产业底为时尚早，警惕海外疫情二次扩散。
供应：安全生产影响后期产量释放预期，大型煤炭企业主动减产。
需求：国内发电量恢复性增长，海外需求低迷。
进口：进口量维持高位，调控预期加大，内外价差维持高位。
库存：港口及消费地去库存加快。
行业利润：煤炭产业亏损面加大。
价格走势：未来3个月，动力煤期货09合约维持底部490-530区间盘整。

风险提示：疫情、产业政策、地缘政治、贸易摩擦、出口国政策等。
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