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动力煤市场行情回顾  

本月动力煤期货价格整体呈先涨后跌的倒 V 形式，截止 5 月 31 日收盘主力合约

报价 775.2 元/吨，较上月下跌了 13.4 元，跌幅达到了 1.7%。成交持仓量方面，

总持仓量 23.82 万手，较上月持仓量减少了 19.7 万手；总成交量 27.13 万手，

较上月增加了 72.8 万手。现货价格中，秦皇岛 Q5500 低硫煤报 85 元/吨，较上

月上涨了 39 元/吨。价差方面，本月秦皇岛 Q5500 现货对主力合约基差为 99 元

/吨，现货仍有升水。 

 

港口产地方面，5月初港口坑口煤价在供需错配的格局下，双双快速拉涨。

5月中旬起更是加强市场监管，无论是地方政府约谈企业，还是国常会在

7天内两次“点名”大宗商品涨价，甚至直接发布警告，都是针对大宗商

品价格过快上涨问题，矛头对准打压市场投机行为。国常会在 19 日进一

步明确了三项措施，即多种措施并举加强供需双向调节、加强市场监管，

以及保持货币政策稳定性和人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定，合

理引导市场预期。政策调控使价格有序回落。 

 

主产地环保安全检查趋于常态化，产能释放受阻，增产的难度较大。而夏

季用电高峰来袭，在供需没有平衡的情况下，价格或有回升。5月的年度

长协价格较 4 月有较大涨幅。5500 和 5000 大卡价差上涨了 9 元/吨，现

价差为 100 元/吨。地区价差方面，5月三大产区价差均有所缩减。 

 

5 月来看， 上半月国内需求较好，内产煤的高价位使国内买家寻求进口煤，带动

进口煤价的大幅上涨；下半月随着国内煤价的下跌，价差缩小，买家观望情绪加
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重。纽卡斯尔港、ARA 港和南非理查德港 RB价格都处于上涨态势，动力煤价格有显

著升高。截止 5月 31 日，澳大利亚纽卡斯尔港 NEWC 动力煤价格报收 123.75 美元

/吨，南非理查德港 RB动力煤价格指数报收 90.45 美元/吨，欧洲 ARA 三港市场

动力煤价格指数报收 120.5 美元/吨。国内广州港口价格较上月上涨了 17元/吨。 

 

供需来看，三大产区中，除内蒙古同比为负值，其他两大产区同比均保持增长。5

月份来看，随着产地安全环保检查的常态化，整体供应偏紧。虽 5月收到政策调控，

但是因安全环保检查趋于常态化，使增产措施难以落实，产能释放有困难。进出口

方面，在禁止进口澳洲煤的前提下，净进口量有所下滑，现主要是以印尼煤、俄罗

斯煤以及蒙煤为主，且三大进口国进口量月环比均有下降。供应偏紧，而需求开始

加速释放，供需错配的格局还在持续。  

 

中转港来看，5月份大秦线发运良好，基本满发。北方港口库存整体震荡上行，其

中秦皇岛港口库存在 500 万吨关口徘徊。调入端来看，铁路调入量月环比有小幅增

长，而调出量有小幅下降，北方港整体调入量大于调出量，库存有小幅累积。预计

来看，港口库存在需求加快释放的情况下，累库或较为困难。 

 

总体来看，前期大宗商品价格过快上涨，虽有碳减排、碳中和大背景下供需矛盾的

加持，但上涨速度过快也的确反应存在一些非理性因素的干扰。资金助推和期货拉

涨，使现货价格愈加疯狂。当前对动力煤市场影响最大的是供给端，而供应端最大

的不确定性即在于政策。由于前期涨幅不断放大导致供需错配前提下，国家加强对

大宗商品价格的管控，市场情绪快速降温，政策性保供稳价是当前最大的影响因素，

但是由于安全环保政策的矛盾性，动力煤的内产难有亮眼的增量。而作为提供供给

弹性的进口量，或将成为重要关注目标，如进口指标的放量或者澳煤进口的开放等。

而随着动力煤需求高峰的来临，预计短期动力煤价格仍将延续调整态势，下探的动

力不足，在进口政策不变的前提下，价格或有回升。 
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一、 价格数据 

1. 期货盘面价格价差 

日期 1-5 价差 5-9 价差 9-1 价差 

2021/4/30 -86.4 71.6 14.8 

2021/5/31 27.2 -62.6 35.4 

较上月变化 113.6 -134.2 20.6 

 

图：期货价格走势                                           图：主力基差 

   

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部                                     数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

图：09-01 合约价差                                          图：01-05 合约价差 

  

 

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部                                     数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

 

本月动力煤期货价格整体呈先涨后跌的倒 V 形式，截止 5 月 31 日收盘主力合约报价 775.2 元/

吨，较上月下跌了 13.4 元，跌幅达到了 1.7%。成交持仓量方面，总持仓量 23.82 万手，较上月

持仓量减少了 19.7 万手；总成交量 27.13 万手，较上月增加了 72.8 万手。现货价格中，秦皇岛

Q5500 低硫煤报 85 元/吨，较上月上涨了 39 元/吨。价差方面，本月秦皇岛 Q5500 现货对主力合

约基差为 99元/吨，现货仍有升水。 
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2． 港口&产地价格价差 

 

主流产地现货价格 

日期 山西大同 Q5500 内蒙古鄂尔多斯 Q5500 陕西榆林 Q6000 

2021/4/30 636 595 637 

2021/5/31 715 654 706 

较上月变化 79 59 69 

 

 

 
图：秦皇岛港 Q5500 低硫煤价格&主力期货收盘价                图：主港口高卡中硫价格 

   

数据来源：中国煤炭资源网、海通期货投资咨询部                           数据来源：WIND、中国煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

图：秦皇岛港 Q5500-Q5000 价差                               图：主坑口价格 

   

数据来源：中国煤炭资源网、海通期货投资咨询部                           数据来源：中国煤炭资源网、海通期货投资咨询部 
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图：山西大同-秦皇岛港                                      图：内蒙古鄂尔多斯-秦皇岛港 

   

数据来源：中国煤炭资源网、海通期货投资咨询部                           数据来源：WIND、中国煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

    

图：陕西榆林-秦皇岛港                                      图：现货价&年度长协价 

   

数据来源：中国煤炭资源网、海通期货投资咨询部                            数据来源：WIND、中国煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

 

 

港口产地方面，5月初港口坑口煤价在供需错配的格局下，双双快速拉涨。5月中旬起更是加强市场

监管，无论是地方政府约谈企业，还是国常会在 7天内两次“点名”大宗商品涨价，甚至直接发布

警告，都是针对大宗商品价格过快上涨问题，矛头对准打压市场投机行为。国常会在 19日进一步明

确了三项措施，即多种措施并举加强供需双向调节、加强市场监管，以及保持货币政策稳定性和人

民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定，合理引导市场预期。政策调控使价格有序回落。 

 

主产地环保安全检查趋于常态化，产能释放受阻，增产的难度较大。而夏季用电高峰来袭，在供需

没有平衡的情况下，价格或有回升。5月的年度长协价格较 4月有较大涨幅。5500 和 5000 大卡价差

上涨了 9元/吨，现价差为 100 元/吨。地区价差方面，5月三大产区价差均有所缩减。 
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3. 国际煤价 

图：国际现货价                                      图：国内港口价                       

   

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部                             数据来源：WIND、煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

 

5 月来看， 上半月国内需求较好，内产煤的高价位使国内买家寻求进口煤，带动进口煤价的大

幅上涨；下半月随着国内煤价的下跌，价差缩小，买家观望情绪加重。 

 

纽卡斯尔港、ARA 港和南非理查德港 RB价格都处于上涨态势，动力煤价格有显著升高。截止 5

月 31 日，澳大利亚纽卡斯尔港 NEWC 动力煤价格报收 123.75 美元/吨，南非理查德港 RB 动力

煤价格指数报收 90.45 美元/吨，欧洲 ARA 三港市场动力煤价格指数报收 120.5 美元/吨。国内

广州港口价格较上月上涨了 17元/吨。 
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二、 需求 

1. 用电量  

图： 全社会用电量  图： 全社会用电量同比 

   

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

图：第二产业用电量  图：第二产业用电量同比 

   

数据来源： WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

图：第三产业用电量  图： 第三产业用电量同比 

   

数据来源： WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 
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1-4 月，全国全社会用电量 25581 亿千瓦时，同比增长 19.1%，其中，4 月份全国全社会用电量 6361

亿千瓦时，同比增长 13.2%。分产业看，1-4 月，第一产业用电量 283 亿千瓦时，同比增长 23.8%，占

全社会用电量的比重为 1.1%；第二产业用电量 17074 亿千瓦时，同比增长 20.7%，占全社会用电量的

比重为 66.7%；第三产业用电量 4379 亿千瓦时，同比增长 29.0%，占全社会用电量的比重为 17.1%；

城乡居民生活用电量 3845 亿千瓦时，同比增长 3.8%，占全社会用电量的比重为 15.0%。 

 

4 月份，第一产业用电量 72亿千瓦时，同比增长 16.4%；第二产业用电量 4451 亿千瓦时，同比增长

12.3%；第三产业用电量 1046 亿千瓦时，同比增长 31.3%；城乡居民生活用电量 792 亿千瓦时，同

比下降 0.9%。  

图：城乡居民生活用电量  图： 城乡居民生活用电量同比 

   

数据来源： WIND、海通期货投资咨询部  数据来源： WIND、海通期货投资咨询部 

图：分产业用电量累计同比 

 

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 
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2. 发电量 

 

1-4 月份，全国规模以上电厂水电发电量 2727 亿千瓦时，同比增长 1.1％，增速比上年同期提高

10.5 个百分点。分省份看，除西藏同比下降 11.4%外，其他省份火电发电量均同比增长，其中，增

速超过 30%的省份有广东（50.9%）、浙江（46.6%）、湖北（46.2%）、四川（46.2%）、重庆（39.4%）、

江西（30.9%）、福建（30.5%）和贵州（30.4%）。 

  

图：火力发电量  图： 火力发电量当月同比情况 

   

数据来源：中电联、海通期货投资咨询部  数据来源：中电联、海通期货投资咨询部 

图：水力发电量  图： 水力发电量当月同比情况 

   

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：中电联、海通期货投资咨询部 
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3. 电厂发电情况  

 

气温季节性回升，工业需求在经济良好的背景下持续向好。下游电厂日耗在 5 月下旬开始有小幅冲

高，库存走低。月中在政策调控下，电厂招标采购活跃度江都，观望态度浓厚，由于电厂在夏季来临

之季还会有补库空间，预计终端需求仍有增量。 

  

图： 全国平均气温  图： 六大电厂-可用天数 

   

数据来源： BLOOMBERG、海通期货投资咨询部  数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

 

图： 六大电厂-日耗 

  

图：六大电厂-库存 

   

数据来源： 煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源： 煤炭资源网、海通期货投资咨询部 
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4. 其他需求 

 

动力煤除了消费在发电以外，还有供热用煤、建材用煤、化工用煤、冶金用煤以及其他用煤等方

面， 非电力用煤消费占总消费的约 40%-50%左右。3月来看，各个行业均保持高增速增长，并创

用电新高，特别是化工表现亮眼，而建材行业有小幅回落，但还是处于同期最高水平。 

  

图：供热耗煤  图：冶金行业 

   

数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

 

图：化工行业  图：建材行业 

   

数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源： 煤炭资源网、海通期货投资咨询部 
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三、 供应  

  

图： 原煤总产量  图：三大产区当月产量(万吨) 

   

数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

图：陕西原煤产量  图： 内蒙古原煤产量 

   

数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

图：山西原煤产量  图：三大产区产量当月同比 

   

数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部 
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4 月份动力煤有效供应量 28688 万吨，环比减少 9.4%，同比下降 1.7%。三大产区中，除内蒙古同

比为负值，其他两大产区同比均保持增长。5 月份来看，随着产地安全环保检查的常态化，整体

供应偏紧。虽 5月收到政策调控，但是因安全环保检查趋于常态化，使增产措施难以落实，产能

释放有困难。供应偏紧，而需求开始加速释放，供需错配的格局还在持续。从生产地库存来看，

5月份由于需求良好，库存普遍不高。 

 

 

 

四、 港口库存 

图： 生产企业库存  图：  CR 动力煤生产地库存指数 

     

数据来源： 煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源： 煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

图： 秦皇岛港  图： 北方港 

   

数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部 
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图： 华东港 

 图： 南方港 

   

数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

图：秦皇岛港-铁路调入量(万吨)  图：秦皇岛港-吞吐量(万吨) 

   

数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

图： 北方港-铁路调入量(万吨)  图： 北方港-吞吐量(万吨) 

   

数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源：煤炭资源网、海通期货投资咨询部 
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5 月份大秦线发运良好，基本满发。北方港口库存整体震荡上行，其中秦皇岛港口库存在 500 万

吨关口徘徊。调入端来看，铁路调入量月环比有小幅增长，而调出量有小幅下降，北方港整体调

入量大于调出量，库存有小幅累积。截至 5 月 31 日，主要港口北方港库存 2450 万吨。其他以宁

波港、连云港以及其他江内港口代表的华东港口库存 950 万吨左右，以及广州港和防城港为代表

南方港库存 570 万吨左右。预计来看，港口库存在需求加快释放的情况下，累库或较为困难。 

 

五、 进出口 

图：动力煤净进口量（万吨）                       图： 印度尼西亚当月进口数量（万吨）  

   

数据来源：中国煤炭资源网、海通期货投资咨询部                  数据来源：中国煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

图：俄罗斯当月进口数量（万吨）                   图： 蒙古当月进口数量（万吨）  

   

数据来源：中国煤炭资源网、海通期货投资咨询部                  数据来源：中国煤炭资源网、海通期货投资咨询部 
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4月动力煤净进口量处于历史均值，印度尼西亚、俄罗斯和蒙古三大主要进口国进口量均有下滑。4

月份澳煤进口中国仍然受限，澳洲煤进口量为0。随着夏季临近，电厂补库需求抬升，国内买家需

求在一定程度上对印尼煤价有支撑。 

 

六、 海运费 

 

 

图：澳洲煤进口利润  图： 印尼煤进口利润 

   

数据来源：WIND、煤炭资源网、海通期货投资咨询部  数据来源： WIND、煤炭资源网、海通期货投资咨询部 

图：秦皇岛-广州  图： CBCFI 指数 

    

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源： WIND、海通期货投资咨询部 
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沿海运价走势于港口煤价走势较为一致。月初延续上月走势，报价上涨；之后随煤价走低而下跌截

止 5 月 31 日，CBCFI 指数为 1142.2 点，较上月下跌了 169.83 点，跌幅 12.94%左右；较去年同期

下跌 32.89 点，跌幅 2.8%。 

 

七、 后市展望 

供需来看，三大产区中，除内蒙古同比为负值，其他两大产区同比均保持增长。5 月份来看，随

着产地安全环保检查的常态化，整体供应偏紧。虽 5月收到政策调控，但是因安全环保检查趋于

常态化，使增产措施难以落实，产能释放有困难。进出口方面，在禁止进口澳洲煤的前提下，净

进口量有所下滑，现主要是以印尼煤、俄罗斯煤以及蒙煤为主，且三大进口国进口量月环比均有

下降。供应偏紧，而需求开始加速释放，供需错配的格局还在持续。  

 

中转港来看，5 月份大秦线发运良好，基本满发。北方港口库存整体震荡上行，其中秦皇岛港口

库存在 500 万吨关口徘徊。调入端来看，铁路调入量月环比有小幅增长，而调出量有小幅下降，

北方港整体调入量大于调出量，库存有小幅累积。预计来看，港口库存在需求加快释放的情况下，

累库或较为困难。 

 

总体来看，前期大宗商品价格过快上涨，虽有碳减排、碳中和大背景下供需矛盾的加持，但上

涨速度过快也的确反应存在一些非理性因素的干扰。资金助推和期货拉涨，使现货价格愈加疯

狂。当前对动力煤市场影响最大的是供给端，而供应端最大的不确定性即在于政策。由于前期

涨幅不断放大导致供需错配前提下，国家加强对大宗商品价格的管控，市场情绪快速降温，政

策性保供稳价是当前最大的影响因素，但是由于安全环保政策的矛盾性，动力煤的内产难有亮

眼的增量。而作为提供供给弹性的进口量，或将成为重要关注目标，如进口指标的放量或者澳

煤进口的开放等。而随着动力煤需求高峰的来临，预计短期动力煤价格仍将延续调整态势，下

探的动力不足，在进口政策不变的前提下，价格或有回升。 
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