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各品种观点

品种 主要观点 本周策略 上周策略

动力煤

产地开始逐步复工，产量开始逐步增加，进口煤供应相对充足，终

端陆续放出招标，但实际采购量较少，澳煤持续进口，后续进口量

将进一步增加。节后下游需求没有明显提振，市场询货活跃度不高，

叠加港口库存进一步增长，后市煤价仍有较强的下跌驱动。

- -
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动力煤行情展望
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现货：汾渭数据显示，截至2月2日榆林5800大卡指数1185元，周环比降2元；鄂尔多斯5500大卡指数980元，周环比降1元；大同5500大卡

指数1070元，周环比降10元。CCI进口4700指数110.5美元，周环比降6美元，CCI进口3800指数报86.5美元，周环比降3.5美元。产地价格稳弱

运行，，大部分煤矿销售以保供及下游刚需采购为主，市场交易相对较弱，部分煤矿库存增加，后市预期偏悲观。

供给：据汾渭产运销数据显示，截至2月1日监测“三西”地区100家煤矿产能利用率较上期增加8.03个百分点，其中山西地区产能利用率较

上期增加6.45个百分点；陕西地区产能利用率较上期增加12.45个百分点，内蒙古地区产能利用率较上期增加6.09个百分点。总库存较上期

增加3.89个百分点。发煤利润较上期增加1.77个百分点。节后煤矿逐步复产，产量快速恢复。

需求及库存：截至1月28日，六大电厂日耗68.7万吨，周环比下降5万吨，电厂库存1271.9万吨，周环比下降23万吨，可用天数周环比减少1

天。当前电厂日耗不高，主要去库存为主，采购以保供和长协煤为主，市场煤交易冷清。此外下游企业开工偏慢，需求提振有限，元宵后

预期需求有所释放，但是整体幅度或有限。

观点：产地开始逐步复工，产量开始逐步增加，进口煤供应相对充足，终端陆续放出招标，但实际采购量较少，澳煤持续进口，后续进口

量将进一步增加。节后下游需求没有明显提振，市场询货活跃度不高，叠加港口库存进一步增长，后市煤价仍有较强的下跌驱动。



产地煤价稳中有涨，港口需求偏弱但成本支撑较强
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 汾渭数据显示，截至2月2日榆林5800大卡指数1185元，周环比降2

元；鄂尔多斯5500大卡指数980元，周环比降1元；大同5500大卡指

数1070元，周环比降10元。CCI进口4700指数110.5美元，周环比降

6美元，CCI进口3800指数报86.5美元，周环比降3.5美元。

 产地价格稳弱运行，大部分煤矿销售以保供及下游刚需采购为主，市

场交易相对较弱，部分煤矿库存增加，后市预期偏悲观。

港口煤价小幅回升（元/吨）

产地煤价稳中有涨（元/吨）

海外煤价稳弱运行（美元/吨）
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节后煤矿逐步复产，产量快速恢复
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 据汾渭产运销数据显示，截至2月1日监测“三西”地

区100家煤矿产能利用率较上期增加8.03个百分点，其

中山西地区产能利用率较上期增加6.45个百分点；陕西

地区产能利用率较上期增加12.45个百分点，内蒙古地

区产能利用率较上期增加6.09个百分点。总库存较上期

增加3.89个百分点。发煤利润较上期增加1.77个百分点。

节后煤矿逐步复产，产量快速恢复。

内蒙开工变化率（%）

原煤产量（万吨）

“三西”地区煤矿开工变化率（%）
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国内产量逐步恢复，进口煤资源充足，整体供给不断改善

煤炭累计进口量及同比增速（万吨，%） 煤炭月度进口量季节性走势（万吨）

 进口市场延续弱势，终端陆续放出招标，但实际采购量较少，进投标价格继续下调，（CV3800）终端收到投标到岸价格已至650元左右，目

前进口货盘供应相对充足，且在内贸市场下行压力下，进口煤价格仍然承压。

 供给总结：节后煤矿陆续复产，产量在快速恢复中，进口煤供应相对充足，终端陆续放出招标，但实际采购量较少，澳煤持续进口，后续进口

量将进一步增加。整体来看，动力煤供给端改善明显，且预计后市将进一步改善。
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铁路调入量快速恢复，但后市或有所减少
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 截至2月4日，北方五港铁路调入量为141万吨，周环比增

加14万吨。截至1月30日，大秦线发运量为125万吨，环

比基本持平，节后运力恢复，港口调入持续增加，但是由

于港口库存容量问题，后市调入或有所减少。

北方五港吞吐量（万吨）

北方五港铁路调入量（万吨）

大秦线发货量（7日平均，万吨）
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节后需求不佳，锚定船舶数量不断下滑
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 截至1月27日，秦皇岛港口发运量为329万吨，环比下降

10万吨。截至2月3日，北方四港锚定船舶数量84船，环比

减少27船。

秦皇岛港货船比

秦皇岛港发运量（万吨）

北方四港锚定船舶数量（船）
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沿海运费沿成本线徘徊，短期需求没有提升

运价指数：秦皇岛-上海(4-5万DWT) 运价指数：秦皇岛-广州(4-5万DWT)

 节后煤炭需求低迷，叠加春节效应影响，沿海运输市场上整体运力过剩的局面未能得到改善，运价继续下探，但是鉴于已经接

近成本附近，跌幅略有收窄。
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三峡蓄水量较往年大幅减少，关注今年水电情况
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 截至2月4日，三峡水电站入库流量为6400立方米/秒，周

环比回升1700立方米/秒，出库流量6640立方米/秒，周环

比回升680立方米/秒。

三峡出库流量（万立方米）

三峡入库流量（万立方米）

三峡蓄水量（亿立方米）
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电厂日耗增幅有限，市场需求偏弱
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 截至1月28日，六大电厂日耗68.7万吨，周环比下降5万吨，电

厂库存1271.9万吨，周环比下降23万吨，可用天数周环比减少

1天。当前电厂日耗不高，主要去库存为主，采购以保供和长

协煤为主，市场煤交易冷清。此外下游企业开工偏慢，需求提

振有限，元宵后预期需求有所释放，但是整体幅度或有限。

六大电厂煤炭可用天数（天）

六大电厂日耗（万吨//日）

六大电厂库存（万吨）
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需求偏弱，港口大幅累库

生产企业动力煤库存（万吨） 北方五港库存（万吨）

 截至1月30日，生产企业煤炭库存1398万吨，周环比下降19.5万吨，由于春节偏早，煤矿放假时间较长，影响上游煤矿库存大幅回落。截至

2月3日，北方五港库存周环比增加54万吨至1697万吨，当前需求有限，港口库存偏高，场地库容有限，后市港口发运或有所下降。

 需求总结：节后电厂日耗小幅提升，但是对需求提振整体有限，下游煤化工企业开工进度偏慢，影响需求释放不及预期。元宵之后开工陆续

好转，但是需求回升高度或有限。
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