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摘要：  

产量增速放缓，进口维持高位。1-7 月份，生产原煤 26.7 亿吨，同比增加 3.6%。

7月日均产量 1218万吨，环比 6月下降明显。6月以来，煤矿事故频发，供应边际收

紧，产量增速放缓。煤炭进口量维持高位，1-7 月份我国累计进口煤炭 2.6 亿吨，同

比增加 88.6%，依旧集中于印尼（占比约 49%）、俄罗斯（23%）和蒙古国（13%）。 

港口库存高位回落，电厂库存去化缓慢。港口发运倒挂的情况仍然没有改善，

贸易商发运积极性偏低，港口库存持续去化。在长协保障、进口煤大量补充的情况

下，电厂库存去化缓慢，电厂库存可用天数在 20天左右。截至 8月 27日，沿海八省

电厂库存同比增加 26%；内陆十七省库存同比增加 14%。化工耗煤刚需支撑较强，总

体非电需求增量有限，仍以阶段性、节奏型的刚需采购为主。 

旺季步入尾声，煤价承压明显。展望 9月份，虽然产地发运倒挂导致的港口优质

货源短缺矛盾短期无法缓解，非电需求边际改善对煤炭需求有一定支撑，但旺季步

入尾声，电厂日耗将季节性回落，电厂库存旺季期间去化不及预期，目前仍处于历

史高位，以及水力发电预计将持续改善，煤炭需求压制明显，煤矿安检趋严造成的

影响逐步弱化，煤价仍旧面临较大的下行压力。 

风险提示：极端天气、产地安检（上行风险）；需求不及预期（下行风险）。 

旺季步入尾声，煤价承压明显 
——动力煤 9 月供需专题报告 

 

回顾 8 月份，受台风降雨以及水电逐步改善影响，电厂日耗高位回落，电厂

库存去化缓慢，煤价阴跌为主。临近月末，煤矿安检趋严，港口优质货源有限，

下游刚需以及补空单需求使得煤价小幅探涨。展望9月份，电厂日耗季节性回落，

电厂库存仍处于历史高位，水力发电预计将持续改善，煤矿安检趋严造成的影响

逐步弱化，煤价仍旧面临较大的下行压力。 

报告要点 
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回顾 8月份，旺季步入中后期，台风降雨天气频繁发生，叠加水电边际改善

明显，电厂日耗高位回落。同时由于长协可靠保障，进口煤大量补充，旺季期

间电厂库存去化缓慢，煤价上方压制明显，期间大集团外购价多次调降，港口

煤价阴跌为主。进入下旬，煤矿事故频发以及月末煤矿检修增多，产地供应边

际收紧，产地长期发运倒挂带来的港口优质货源短缺矛盾凸显，在下游部分刚

需和补空单需求支撑下，煤价小幅探涨。截至 8月 31日，曹妃甸港口价格为 840

元/吨，较上月下跌 18 元/吨。 

 

图表 1： 动力煤港口价  图表 2： 动力煤产地价 

 

 

 

数据来源：Wind 汾渭 中信期货研究所  数据来源：Wind 汾渭 中信期货研究所 

 

一、产量增速放缓，进口维持高位 

1、煤矿事故频发，产量增速放缓 

1-7 月全国原煤产量增速放缓。6 月份以来，煤矿事故频发，煤矿安检加严，

产量增速放缓。1-7 月份，生产原煤 26.7 亿吨，同比增加 3.6%。7 月份日均产

量 1218万吨，生产原煤 3.78亿吨，同比增长 0.1%，增速比 6月份放缓 2.4个百

分点。 
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图表 3： 全国原煤产量  图表 4： 原煤日产量 

 

 

 
数据来源：Wind 中信期货研究所  数据来源：Wind 中信期货研究所 

 

2、进口量增价降，旺季维持高位 

1-7 月进口煤处于“量增价降”的状态。随着全球能源紧张状况缓解，海外

煤价高位回落，叠加煤炭进口关税优惠到年底，进口煤价格优势明显，同时旺

季期间电厂对优质高卡煤偏好明显，7 月进口维持高位。7 月我国进口煤炭 3926

万吨，较去年同期的 2352 万吨增长 67%，平均每吨为 98.5 美元，同比下跌

38.77%。1-7月份我国累计进口煤炭 2.6 亿吨，增加 88.6%。 

煤炭进口依旧以印尼、俄罗斯和蒙古为主。1-7 月，主要进口来源国仍集中

于印尼（占比约 49%）、俄罗斯（23%）和蒙古国（13%）。1-7月印尼进口 1.28 亿

吨，在去年上半年印尼煤进口低基数影响下，同比增加 63%。由于俄罗斯煤炭转

运亚洲销售和蒙煤通关情况改善，1-7 月进口俄罗斯煤 6034 万吨和蒙古煤 3517

万吨，分别同比增加 88%和 227%。随着澳煤逐渐放开，以及旺季期间电厂偏好优

质高卡煤，澳煤进口增量明显，7 月进口澳煤 631 万吨，环比增长 31%，累计进

口 2287 万吨。 

图表 5： 全国煤及褐煤进口量  图表 6： 进口煤当月单价 

 

 

 

数据来源：Wind 中信期货研究所  数据来源：Wind 中信期货研究所 
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 图表 7： 进口煤分国别占比 

 

 
 数据来源：Wind 汾渭 中信期货研究所 

 

二、电厂日耗高位回落，非电需求增量有限 

1、旺季步入尾声，日耗高位回落 

三产居民用电快速攀升，二产用电维持韧性。7月当月用电8888亿千瓦时，

同比+6.5%。经济持续复苏，实体经济用电维持韧性，7 月二产用电增速同比

+5.7%。受消费提升刺激及气温升高影响，消费服务发展迅速并带动用电需求，

7 月三产用电增速同比+9.6%。迎峰度夏制冷需求激增，居民用电快速攀升，同

比+5.1%。1-7 月，全社会用电量累计 51965 亿千瓦时，同比增长 5.2%。分产业

看，第一产业用电量 716 亿千瓦时，同比增长 12.3%；第二产业用电量 34054 亿

千瓦时，同比增长 4.6%；第三产业用电量 9368亿千瓦时，同比增长 9.8%；城乡

居民生活用电量 7827亿千瓦时，同比增长 2.1%。 

 

图表 8： 全社会用电量  图表 9： 第二产业用电量 
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数据来源：Wind 中信期货研究所  数据来源：Wind 中信期货研究所 

 

图表 10： 第三产业用电量  图表 11： 城乡居民用电量 

 

 

 
数据来源：Wind 中信期货研究所  数据来源：Wind 中信期货研究所 

 

水力发电改善明显，火电增速回落。1-7 月份全国共发电 50130 亿千瓦时，

同比+3.8%，增速较 1-6 月持平。其中，火电同比+7.5%，水电-21.8%，核电

+5.9%，风电+16.8%，太阳能发电+7.9%。7 月份，火电增速回落，水电发力改善

明显，风电增速由负转正，核电和太阳能发电环比持稳。 

西南地区降雨增多，水电有望持续改善。由于气候原因导致三峡大坝上游

水位、蓄水量从去年下半年开始明显低于往年水平，目前已超过往年水平，水

力发电改善明显。截至 8 月 30 日，三峡大坝蓄水量为 237 亿立方米，远远高于

往年水平（2022 年同期为 173 亿立方米），且近日台风降雨天气增多，水电有望

持续得到改善。 

 

图表 12： 全社会发电量  图表 13： 火电发电量 

 

 

 
数据来源：Wind 中信期货研究所  数据来源：Wind 中信期货研究所 
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图表 14： 水电发电量  图表 15： 三峡大坝蓄水量 

 

 

 

数据来源：Wind 中信期货研究所  数据来源：Wind 中信期货研究所 

 

电厂日耗高位回落。截至 8 月 29 日，沿海八省日耗 191.0 万吨，较上月-

6.8%，同比-12%；内陆十七省日耗 344.9吨，较上月-5.8%，同比-6.8%；二十五

省总日耗为 535.9万吨，较上月-6.2%，同比-8.8%。旺季步入尾声，叠加台风降

雨频繁影响，电厂日耗高位回落。9月进入消费淡季，电厂日耗将季节性回落。 

 

图表 16： 沿海八省电厂日耗  图表 17： 内陆十七省电厂日耗 

 

 

 

数据来源：Wind CCTD 中信期货研究所  数据来源：Wind CCTD 中信期货研究所 

2、非电需求增量有限 

化工耗煤支撑较强，非电需求增量有限。地产行业持续低迷，钢材、水泥

需求难有明显提升。前期甲醇利润走扩，检修装置重启，开工率上行，后期计

划检修企业偏少，支撑部分煤炭刚需。然电厂煤炭高库存和偏弱预期对煤价的

压制仍较为明显，非电企业仍以阶段性、节奏型的刚需采购为主。截至 8月下旬，

高炉开工率为 83.36%（较上月+1.22pct.，同比+3.22pct.），水泥开工率 49.71%

（较上月 -9.16pct.，同比 -4.74pct.），甲醇开工率为 76.76%（较上月

+4.75pct.，同比+10.85pct.）。 
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图表 18： 高炉开工率  图表 19： 水泥开工率 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究所  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究所 

 

图表 20： 煤制甲醇开工率  

 

 

数据来源：Wind 卓创 中信期货研究所  

 

三、港口库存持续去化，电厂库存去化缓慢 

产地发运倒挂抑制发运，港口库存持续去化。港口发运倒挂的情况仍然没

有改善，贸易商发运积极性偏低，港口库存持续去化。截至 8 月 30 日，环渤海

港口库存为 2194 万吨，环比上月-15.2%，同比+3.2%。截至 8 月 26 日，长江港

口库存合计为 534.82万吨，较上月-34%，同比+23.7%。 

长协有效保障，进口大量补充，电厂库存去化缓慢。长协有效保障、进口

煤大量补充，台风降水限制旺季日耗抬升，叠加水电持续发力，电厂库存去化

缓慢，居于历史高位，电厂库存可用天数在 20天左右。截至 8月 29日，沿海八

省电厂库存日均达到 3726 万吨，同比增加 25.8%，可用天数达 19.5 天；内陆十

七省库存日均达到 8249.7万吨，同比增加 13.9%，可用天数达 23.9 天；25 省库

存日均达到 11975 万吨，同比增加 17.4%，可用天数达 22天。 
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图表 21： 环渤海港口库存  图表 22： 江内样本港口库存 

 

 

 

数据来源：Wind 中信期货研究所  数据来源：Wind 中信期货研究所 

 

图表 23： 沿海八省电厂库存  图表 24： 内陆十七省电厂库存 

 

 

 

数据来源：Wind cctd 中信期货研究所  数据来源：Wind cctd 中信期货研究所 

 

四、海外多空交织，国际煤价涨跌互现 

能源供应扰动带来情绪支撑，高卡煤价小幅探涨。澳大利亚可能发生的罢

工引发市场参与者对天然气供应中断的担忧，部分国家或将增加燃煤发电的需

求，继而对动力煤价格起到支撑。截至 8月 30日，纽卡斯尔 Newc 动力煤现货价

格为 155 美元/吨（较上月+21），理查德 RB 动力煤现货价 120 美元/吨（较上月

+31），欧洲 ARA 港动力煤现货价 123 美元/吨（较上月+13）。 

中印补库需求有限，印尼煤价承压震荡。截至 8 月 30 日，Nar3800K维持在

52 美元/吨附近（较上月-2）。当前中日韩等主要进口市场继续维持高库存，中

国煤炭需求趋弱，需求侧仍缺乏有力支撑，整体来看煤价承压震荡。截至8月 26

日，印度电厂库存 2912 万吨，较去年同期高 5.2%；印度电厂日耗为 222.9 万吨，

同比+14.7%。 
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图表 25： 海外主流动力煤价格  图表 26： 印尼煤价格 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究所  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究所 

 

图表 27： 印度电厂日耗  图表 28： 印度电厂煤炭库存 

 

 

 
数据来源：Wind Bloomberg 中信期货研究所  数据来源：Wind Bloomberg 中信期货研究所 

 

五、旺季步入尾声，煤价承压明显 

旺季步入尾声，煤价承压明显。展望 9月份，虽然产地发运倒挂导致的港口

优质货源短缺矛盾短期无法缓解，非电需求边际改善对煤炭需求有一定支撑，

但旺季步入尾声，电厂日耗将季节性回落，电厂库存旺季期间去化不及预期，

目前仍处于历史高位，以及水力发电预计将持续改善，煤炭需求压制明显，煤

矿安检趋严造成的影响逐步弱化，煤价仍旧面临较大的下行压力。 

风险提示：极端天气、产地安检（上行风险）；需求不及预期（下行风险）。 
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