


行情回顾—期货市场

p 动力煤2201合约持续拉涨，连创历史新高。10月8日，动力煤冲高回落，但当日夜盘动力煤再度回升，10月

11日开盘后，动力煤01合约涨停封板，站上1400元/吨高位

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 保供力度再升级，煤管票、安监等制约因素松绑—

    9月30日下午，国家发改委组织会议部署今冬明春能源电力保供工作。会议对落实国家能源保供专题会议做了"一个

重视，四个坚决"(从两个维护高度重视能源保供工作，坚决落实保供六条、坚决守住保供底线、坚决改进作风方法、坚

决保障能源安全)的部署，重点方面如下:

ü （1）国庆假期期间要保证煤炭企业正常生产要求陕西省核实榆林地区煤矿停产停销消息，若属实要立即纠正；

ü （2）各地要迅速排查不合理的行政性限产措施—

       ①纠正煤管票要求，对前9个月达到全年产能导致后续不能正常生产的，四季度要按当月核定产能恢复正常生产；

       ②“一个煤矿发生事故，整个区域停产整顿的”今后不允许出现；

       ③对不区分事故性质、全面长时间停产整顿的要全面纠正，全国所有合法合规煤矿如果停产或大幅限产必须由

所在地政府明函向国家告知；

ü （3）要适当增加进口，各省区市原则上进口煤要保持上年水平；

ü （4）要有效控制电解铝、钢铁、水泥、石化等高耗能行业的无序用电，限制两高产业发展及规模；

ü （5）国资委今年会将保供作为能源企业的考核要求，实行一票否决制。
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基本面情况—供给方面

p 产地产能再度释放—

Ø 依据国家发改委的要求，晋陕蒙三省份今年四季度煤炭长协保障供

应量约1.45亿吨，分别承担5300万吨、5300万吨、3900万吨的长协

保供任务

Ø 10月7日，内蒙古能源局下发《内蒙古自治区能源局关于加快释放

部分煤矿产能的紧急通知》，要求锡林郭勒盟、乌海市、鄂尔多斯

市能源局、呼伦贝尔市工信局立即通知列入国家具备核增潜力名单

的72处煤矿，在确保安全的前提下，从即日起，可临时按照拟核

增后的产能组织生产。核增产能9835万吨，预计实际可释放产能规

模约4500万吨左右，产出后将极大地缓解当前煤炭供给极端紧张的

情况。

Ø 目前供给端最大的利多来自于山西极端降水天气，10月以来，晋陕

地区出现强降雨，目前已造成山西省60座煤矿停产，多条道路、铁

路被冲毁，降水或将在短期内对供给造成一定影响，更重要的是对

市场带来担忧情绪

数据来源：卓创资讯，长安期货

鄂尔多斯周度煤矿开工率

Ø 10月8日当周，鄂尔多斯在产煤矿数量229座，较节前增加9

座，开工率84.81%，提升3.3pt，近期内蒙地区核增产能释

放进程加快，同时月初煤管票较充足，鄂尔多斯地区在产

煤矿数量出现提升，预计后期当地煤炭供应仍有增长预期

Ø 10月份以来，鄂尔多斯日均产量超220万吨/日，达年内峰

值
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基本面分析—消费方面

Ø 迎峰度夏之后，发电用煤减少，建材化工等板块将进入消费旺季，与往

年不同的是，今年对于“能耗双控”考核分外严格，8月17日，宁夏、云

南、江苏等9个省（区）上半年能耗强度不降反升，另有10个省上半年能

耗强度降低率未达到进度要求。多地出台强硬“能耗双控”政策，确保

完成全年能耗双控目标。

Ø 9月26日，“东北限电”登上热搜，引发全民讨论，此后又有上海、北京

限电消息传出，国家电网予以回应。28日，国家电网召开紧急电视电话

会议，表示要坚决守住大电网安全生命线和民生用电底线，全力以赴保

障电力供应。

p 以上消息，说明了今年动力煤消费量增长的原因，也说明了今当前电煤

紧缺的现实

p 今年1-8月，全国累计发电量53894亿千瓦时，同比增长12.92%，其中，

火力发电量38723亿千瓦时，同比增长13.66%，水力发电量7617亿千瓦时，

同比减少0.23%，水电的萎缩也是电煤消耗加快的一大原因
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基本面分析—供需平衡

动力煤供需平衡表

数据来源：WIND，长安期货

p 1-8月，动力煤总供给量22.47亿吨，同比增长7.42%，较19年同比增长6.32%

p 1-8月，动力煤总消费量24.23亿吨，同比增长11.25%，同比19年增长11.17%

p 动力煤供需缺口1.76亿吨，供需失衡导致今年煤价一路上涨



政策方面
时间 政策

8月31日
发改委：要求东北三省、内蒙古自治区有关部门和有关中央企业高度重视今冬明春采暖季煤炭保供工作，加快落实
保供煤矿产能释放措施

9月10日
发改委：已安全生产为前提，提高政治站位，不要主动涨价，确保长协执行，挖掘增产潜能，抓紧上报增产申请，
电厂抓紧补库，确保今冬明春用煤供应

9月13日
发改委：推动煤炭中长期合同对发电供热企业直保并全覆盖，将发电供热企业中长期合同占年度用煤量的比重提高
到100%

9月21日 发改委、能源局：派出督导组，赴相关重点省份和企业、港口开展能源保供稳价工作督导

9月21日 发改委：完善燃煤电厂安全存煤制度，降低旺季电厂存煤标准

9月21日 发改委：将组织开展东北地区采暖季发电供热用煤中长期合同全覆盖集中签约

9月22日
发改委：发布《完善能源消费强度和总量双控制度方案》政策解读，指出能耗双控是党中央、国务院加强生态文明
建设、推动高质量发展的重要制度性安排，是推动实现碳达峰、碳中和目标的重要抓手

9月24日
发改委：组织晋陕蒙和有关产煤大市、重点煤炭企业召开专题会议，四季度发电供热煤炭中长期合同煤源已全部分
解到各重点产煤区

9月24日 发改委：督导组在秦皇岛港督导能源保供稳价工作

9月23日-25日
国家能源局：党组成员、副局长任京东带队赴宁夏、陕西，深入生产建设一线，对煤炭、天然气增产保供进行现场
调研督导

9月28日 国家电网：坚决守住大电网安全生命线和民生用电底线，全力以赴保障电力供应

9月29日 发改委：进一步加大对发电供热煤炭运输的倾斜力度



政策方面
时间 政策

9月30日
发改委：从两个维护高度重视能源保供工作，坚决落实保供六条、坚决守住保供底线、坚决改进作风方法、坚决保
障能源安全

9月30日 能源局：统筹煤炭、天然气等一次能源的供应，科学安排电网运行方式

10月2日 发改委：抓紧组织发电供热企业补签中长期合同，提高中长期合同的履约率及执行的均衡性

10月4日 银保监会：保障煤电、煤炭、钢铁、有色金属等生产企业合理融资需求

10月8日 国常会：进一步部署做好今冬明春电力和煤炭等供应



观点—保供升级但产消均衡仍需时日，动力煤维持强势

p 供给端：晋陕蒙三省份分解1.45亿煤炭长协保障供应量，鄂尔多斯增产煤矿增加，且保供政策下，煤管票放松、

安监不再“一刀切”，均利好增产；但山西地区遭遇强降水天气，停产煤矿60座，对于供给有不利影响，

p 需求端：“能耗双控”及“限电”仍在持续，本周又将有一股冷空气影响我国，气温断崖式下降或将使得冬季

用煤高峰提前到来

p 库存方面：港口库存止跌回升，但仍处于历史低位

p 运输方面：10月4日，大秦线迎来秋检，预计时长24天，日运输量损失10%-20%左右

p 国外方面：三大化石能源同涨，国际气象组织预测，拉尼娜现象将导致今年迎来冷冬，增加了全球范围内对于

能源的需求

p 现货方面：当前动力煤现货市场涨势不止，期货连续收涨，但期现基差未见走弱，当前基差逾450元/吨，期价

仍有上行空间

因素 供应方面 需求方面 库存方面 运输方面 进口方面 政策 整体

影响 中性 偏多 偏多 多头 多头 空头 多头
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