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前情回顾： 

本周一动力煤主力合约快速上行，ZC2201 合约收盘价为 850.2 元/吨，较上一交易日涨幅 7.21%。本

周二期价仍有 0.71%的小幅上涨。持仓和成交量方面，动力煤期货持仓减少了 3206 手，总量为 12.92

万手；成交量增加了 56699 手，总量为 15.1 万手左右。主力基差为 193.8 元/吨。 

 

本周港口情绪转变，贸易商报价有小幅回升，国家增产保供政策持续推进，市场主要持观望态度。其

中秦皇岛港口 5500 卡低硫煤参考价格 1050 元/吨左右。主产地动力煤价格涨跌互现。鄂尔多斯获批

复产露天矿开始出煤，由于煤矿事故和安全检查，短期供应增量仍然有限。其中，山西大同 Q5500 价

格上涨 2 元/吨，至 892 元/吨；内蒙古鄂尔多斯 Q5500 价格上涨 1 元/吨，至 832 元/吨；陕西榆林

Q6000 价格上涨 3元/吨，至 936 元/吨。 

 

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 

  

新增产能释放未到位，动力煤期价再续强势 
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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 

 

 

走势分析： 

在增产保供的政策下，鄂尔多斯 38处前期因用地手续不全停产的露天煤矿批复了用地手续，涉及产能 6670 万

吨/年。目前这部分煤矿已全部复产，正在加快进行剥离作业，预计 8 月初即可形成实际产量，达产后日可稳

定增加产量 20 万吨。且鄂尔多斯部分先进产能放松煤管票管制，但大部分矿仍严格按照核定产能生产。政策

初期，由于新增产能释放还未到位，供应增量并不显著，煤价仍有一定支撑。部分高性价比矿在下调矿价后，

产销转好，价格开始回升。港口发运成本持续倒挂，港口日调入量较为动荡，调出情况较好，导致港口补库没

有显著增量。 

 

在 8月底，虽然居民用电淡季来临，日耗显著回落，负荷下降，下游电厂低库存运行，采购并不积极。

工业需求“金九银十”的黄金时期来临，各地区的错峰限电政策陆续取消，水泥、建材等行业对高卡

煤需求变高，价格接受度较好。叠加冬储的补库压力，下游采购时间有限。 

 

自主力合约换月以来，动力煤基差一直在处在历史最高位置徘徊。在受到焦煤焦炭等黑色板块价格的

共振的情绪提振作用下，动力煤期货价格贴水快速修复。 
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图：鄂尔多斯煤炭日产量                                     图：北方港口库存 

   

数据来源：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：八大电厂库存                                           图：八大电厂日耗 

   

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

 

 

后市展望： 

随着主产地增产增供措施陆续出台，露天矿等产能可快速放量，理想状态下产量释放情况逐步递增，

但短期来看，产量增幅仍然有限。由于港口发运成本高，价格倒挂现象仍然持续，导致贸易商发货积

极性不高，库存累积较为艰难。中下游库存持续维持低库存运行模式，对中长期的煤价有一定支撑。

当前动力煤市场供需边际走弱，但期货盘面有较深贴水，短期内主要为震荡调整走势。后续仍要关注

增产保供措施的落实和需求日耗的变化。 
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