
期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

政策及现实有所分化，整体呈区间震荡上行

月度博览-动力煤

2022年3月

广州期货研究中心



投资要点

➢ 行情回顾

截至3月25日，动力煤主力2205合约收盘867元/吨，月涨幅12.39%，整体走势仍以震荡偏强运行为主，主要波动区间在765-900 元/吨。

➢ 逻辑观点

本月供应整体仍维持高位，在保供稳价政策下供应方面无较大变动，价格走势主要看需求。下游需求方面，受天气影响日耗整体处较高位，尽管日

耗将逐步呈季节性回落，但本月各环节库存整体呈低位，存在补库需求，基本面整体偏紧。然而在政策影响下，盘面冲高有限，整体呈区间震荡上

行。

行情展望

后期走势需关注政策及补库情况，如各环节库存有所累库，盘面或将在供应维持高位下有所回落，如库存仍处低位，盘面或仍呈区间震荡上行。

操作建议

区间震荡操作思路，波动区间750-950元/吨。

➢ 风险提示

产地疫情加重影响产量；日耗超预期回暖；节后库存继续去化等
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第一部分 行情回顾



1月冲高回落反复，整体仍在高位震荡区间内运行

动力煤2205合约价格 动力煤产地日度绝对价格指数

三月份煤价呈区间震荡偏强走势。本月供应明显高于往年同期且维持高位，个别时点产地受雨雪天影响产量下滑明显，但恢复速度较快，供应相

对较为稳定。受严寒天气影响，暖气供应时间有所延长，日耗值较往期也处较高位，整体需求较好。另外在前期港口煤价偏高下，中下游主要以消耗

库存为主，在各环节库存均处低位下，存在补库需求，基本面整体偏紧。然而在保供稳价背景下，盘面整体冲高有限，整体呈区间震荡上行。下月日

耗将呈季节性回落，如各环节库存有所积累，盘面预计呈震荡偏弱走势，否则或维持当前状况不变。

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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第二部分 供应面



保供稳价下开工稳步上行，日产量高于往年同期

鄂尔多斯地方煤矿开工率在假期临近下有所回落 66家煤矿总开工率环比变化季节性

鄂尔多斯日产量 66家煤矿总开工率环比分产区

数据来源：Wind，汾渭，国能580，东岭， 广州期货研究中心

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

0.8

1月3日 3月27日 7月6日 10月18日

2019年 2020年 2021年 2022年

-25

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

1月5日 4月14日 8月4日 11月25日

2020年 2021年 2022年

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

2020-2-19 2020-10-19 2021-6-19 2022-2-19

山西环比 陕西环比 内蒙古环比

0

50

100

150

200

250

300

350

1月1日 2月20日 4月11日 5月31日 7月20日 9月8日 10月28日 12月17日

2020年 2021年 2022年



月度产量整体增幅显著，后期供应大概率维持高位

原煤月度产量季节性 原煤累计产量及同比

✓ 2021年12月原煤产量38466.8万吨，月同比增加7.20%。2022年2月原煤累计产量68659.8万吨，累计同比增加10.3%。在保供稳价政策下，3月

产量大概率也将较往期有明显增量，4月供应也将维持高位。

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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主产区产量均有所增加，内蒙产量增幅明显

主产区原煤产量累计同比 内蒙古原煤产量季节性

陕西原煤产量季节性 山西原煤产量季节性

数据来源：Wind，广州期货研究中心
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进口量受印尼禁令影响有所减少

煤及褐煤月度进口量季节性 煤及褐煤月度进口量及同比

2021年12月煤及褐煤进口量3095万吨，月同比减少11.7%，主要原因在于印尼发布为期1个月的出口禁令，在一定程度上影响当月进口量。

2021年12月煤及褐煤累计产量32322万吨，累计同比增加6.33%。

数据来源：Wind 广州期货研究中心

数据来源：Wind，广州期货研究中心
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上游库存呈季节性回落，整体库存仍处较低位

动力煤生产企业周度库存季节性 国有重点煤矿月度库存季节性

截止3月21日，动力煤生产企业周度库存为1420.9万吨，周环比增加0.18%，周同比减少1.27%。3月在下游补库需求较好下去库明显，后期在保

供稳价及日耗季节性下滑下生产企业库存或将有所增加。2022年2月，国有重点煤矿库存为，1313.6万吨，月环比减少9.03%，月同比减少37.81%。

数据来源：Wind 广州期货研究中心

数据来源：Wind，广州期货研究中心
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港口及长江中下游库存同处季节性回落且降幅明显

全国港口库存季节性 九港（环渤海八港+广州港）库存季节性

长江中下游库存季节性 截止3月23日，全国港口库存为4034.9万吨，周环比增加3.82%，

同比减少28.55%。截止1月29日，环渤海九港库存为1888.5万吨，周

环比增加0.33%，同比减少24.75%。截止3月25日，长江中下游库存

为272万吨，环比增加9.24%，同比减少-。25%。当前港口库存量普

遍低于往年同期，中下游库存在近期天气转暖、日耗有所回落下有所累

库，后续遂日耗的季节性回落，库存较前期或将继续增加。

数据来源：Wind，煤炭江湖，CCTD， 广州期货研究中心
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各港口库存有小幅累库，但库存量仍维持往年低值

秦皇岛港库存季节性 曹妃甸港库存季节性

京唐港库存季节性 广州港库存季节性

数据来源：CCTD，广州期货研究中心
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电厂库存呈季节性回落，然处往期高值，可见补库有效

沿海八省电厂库存季节性 内陆十七省电厂库存季节性

重点电厂库存季节性 2022年1月，重点电厂库存为7384万吨，月环比减少17.91%，月

同比增加17.82%。沿海八省电厂及内陆十七省电厂库存在日耗呈高位

下维持去库趋势。

数据来源：Wind，CCTD， 广州期货研究中心
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第三部分 需求面



月度火力发电量季节性 月度水力发电量季节性

月度风力发电量季节性 月度核力发电量季节性

数据来源：Wind，广州期货研究中心

各能源发电量仍以火电发电量为首，对煤炭有刚需
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火电短期难被替代，水电补充量量较前期有所增加

各能源发电量累计同比季节性 各能源电源建设新增生产能力累计同比季节性

三峡水库出库量季节性 从各能源发电量累计同比情况看，核电、风电、火电累计同比有所

回落，水电在出库量有所增加情况下累计同比增幅显著。从电源建设新

增生产能力来看，风电及火电新增产能同比回落明显，核电及水电新增

产能同比仍处高位。尽管新能源建设在稳步推进，但在火力发电量仍占

最高量的情况下，电厂对煤炭仍存有刚需。

数据来源：Wind，CCTD， 广州期货研究中心
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在冷天影响下日耗整体维持高位，后期将逐步呈季节性回落

沿海八省电厂日耗季节性 内陆十七省电厂日耗季节性

沿海及内陆电厂日耗均呈高位，后期天气转暖电厂日耗大概率将呈季节性回落。

数据来源：CCTD， 广州期货研究中心

数据来源：Wind，汾渭，广州期货研究中心



水泥熟料在开工回暖下有所增加，基建发力下水泥对煤炭需求有所增加

全国水泥熟料库存率季节性 全国平均水泥磨机开工率季节性

截止3月24日，全国水泥熟料库存率为55.69%，环比增加10.04%，同比增加5.57%。全国平均水泥磨机开工率为43.86%，环比减少5.13%，同

比减少30.56%。水泥磨机开工在基建适当开展的前提下增幅明显，近期受疫情影响开工有所回落，后期在疫情有所好转下预计开工仍将有所回暖，水

泥行业对煤炭需求有所增加。

数据来源：卓创，广州期货研究中心

数据来源：Wind，汾渭，广州期货研究中心
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第四部分 运输及基差



海运费在调入调出量较高下整体报价稳步上涨

CBCFI煤炭综合指数季节性 秦皇岛-广州（5-6万DWT）运价季节性

秦皇岛-张家港（2-3万DWT）运价季节性 截止3月25日，CBCFI煤炭综合指数为1105.95，环比减少3.44%，

同比减少5.88%。秦皇岛-广州（5-6万DWT）运价为68.4元/吨，日环

比减少4.2%，日同比增加14%。秦皇岛-张家港（2-3万DWT）运价为

47.7吨/元，日环比减少2.45%，日同比增加6.71%。下月在补库需求

较高情况下，预计海运费仍呈高位。

数据来源：Wind，CCTD， 广州期货研究中心
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铁路运输较前期有所回落，近期到港量与往年持平

大秦线日度运量季节性 大秦线月度运量季节性

国有重点煤矿煤炭铁路月度总运量季节性 呼局日均到港量

数据来源：Wind，CCTD， 国能580，广州期货研究中心

2000

2500

3000

3500

4000

4500

1月1日 6月1日 11月1日

2019年 2020年 2021年 2022年

8100

8600

9100

9600

10100

10600

11100

11600

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2018年 2019年 2020年 2021年

5

10

15

20

25

30

35

40

1月4日 3月3日 5月19日 8月11日 11月16日

2019年 2020年 2021年 2022年

65

75

85

95

105

115

125

135

145

1月1日 3月26日 6月19日 9月12日 12月6日

2019年 2020年 2021年 2022年



当前盘面仍有较大贴水，后期关注政策指导情况

动力煤基差季节性 动力煤基差

数据来源：Wind，广州期货研究中心

-200

0

200

400

600

800

1000

1月2日 2月22日 4月14日 6月4日 7月24日 9月12日 11月8日 12月28日

2019年 2020年 2021年 2022年

-200.0

0.0

200.0

400.0

600.0

800.0

1,000.0

300.00

800.00

1,300.00

1,800.00

2,300.00

2,800.00

2018-07-13 2019-07-13 2020-07-13 2021-07-13

基差 期货收盘价(活跃合约):动力煤 国内动力煤绝对价格指数：秦港5500（日）



第五部分 行业/产业动态



行业/产业动态

➢ 3月5日下午，习近平主席参加参加内蒙古代表团审议表示，我国以煤为主的能源结构短期内难以根本改变。

➢ 3月18日例会表明：一、各省份存煤水平再有下降的将被通报，存煤低于15天的电厂将被通报。二、为细化落实国家发展改革委办公厅《关于开

展2022年煤炭中长期合同签订履约专项核查工作的通知》，暂定未来2周内实行日报制度，主要报送以下内容：1、报送合同签订进度；2、报问

题、报困难、报建议；3、报履约不实、不严、不规范的典型案例；4、督促补签（不含应急长协补签）情况；5、督促存在问题的企业整改情况；

6、督促企业规范合同录入情况。特别提醒：在未来2周内，对于存在不履约情况但未报送的、对于中长协合同签订存在问题困难但没未报送的，

对于中长协没有100%完成但未报送的均视为不存在问题，今后如在这方面出了问题，将严肃追责。

➢ 3月22日：近期，国家发改委部署2022年煤炭中长期合同签订履约专项核查，内蒙煤矿积极执行政策要求，多数煤矿停止地销，产量优先供应长

协。
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