


行情回顾—期货市场

p 上周受山西王家山煤矿胶轮车事故影响，动力煤2201合约再次强势拉涨，再创阶段新高，具体来看，周一

开盘854.6元/吨，周内最高价933.4元/吨，收于896元/吨，周涨幅4.92%

数据来源：文华财经  长安期货

动力煤2201合约走势
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基本面情况—供给方面

p 本月发改委持续释放保供消息，安检为扰动因素—

Ø 供给端利空消息不断，但需关注实际兑现情况

Ø 卓创咨询数据，上周鄂尔多斯在产煤矿219座，与上一周持平，开

工率81.11%，月初煤管票紧张问题将得到改善

Ø 安检方面，最近一个月发生三起煤矿安全生产事故，且新修改的

安全生产法于9月1日起正式施行，安检难言放松，但是当前高层

保供力度加大，预计安检影响将被削弱

数据来源：WIND，长安期货数据来源：卓创资讯，长安期货

鄂尔多斯周度煤矿开工率 动力煤年累计产量

数据来源：WIND，长安期货

原煤年累计产量
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基本面分析—消费方面

动力煤月消费量 动力煤累计消费量

数据来源：WIND，长安期货 数据来源：WIND，长安期货

p 宏观来看，由于疫情的有效控制，国内经济的以率先复苏，上半年国内生产总值532167亿元，按可比价格计算同比增长

12.7%，两年平均增长5.3%，各行业快速发展，用电量不断攀升，对于煤炭的需求也一直处于高位

Ø 迎峰度夏已基本结束，降温用电需求回落

Ø 随着气温的回落，水泥、化工以及钢铁等行业将进入生产旺季，又将为动力煤需求带来支撑，但需注意，煤矿下游产业多

为高耗能产业，需注意“两高”项目限制上马对于下游需求的削弱

Ø 另一方面东北等地已开始冬季采暖补库工作，同样对动力煤需求有一定提振作用

Ø 近日南方多降水，三峡出库量维持在27000立方米/秒，水电出力较多
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观点—现货持续上涨，

p 供给方面：供给端有所好转，保供消息不断，需关注实际兑现情况；安检因素扰动，但当前高层保供力度加大，

预计安检影响将被削弱

p 需求方面：降温用电需求回落，水泥、化工以及钢铁等行业将进入生产旺季，但需注意“两高”项目限制上马

对于下游需求的削弱；另一方面需关注冬季采暖补库工作情况

p 库存方面：港口库存再度下滑，环渤海9港库存大幅走低，下游补库需求高

p 进出口方面：随着疫情的扩散及国际天然气价格的上涨，国际市场对于煤炭依赖性增强，煤价大涨，进口煤相

对于国内煤已无价格优势，国内煤供应压力增加

p 政策方面：自八月起，政策端调控不断，除增加供应量之外，发改委还从消费、库存、舆论等方面对市场进行

降温。郑商所将动力煤保证金调整至30%

    综上，动力煤保供消息不断，但需注意实际兑现情况，随着气温的降低，动力煤需求走弱，但低

库存及国际煤价的上涨均对煤价有支撑，周末利空消息集中发布，为市场降温意图明显，但实际降价

范围及幅度仍需进一步观察，建议观望或短差操作，注意供应端兑现情况及政策端调控情况。
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