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核心观点： 
 

1. 2022年煤炭调控政策主要仍是为了稳固当下保供的成果。 

2. 长协基准价上调一定程度上消除了近月的政策风险。 

3. 中长期煤炭价格依然由供需决定。 

4. 1月结束之前，5-9正套是一个不错的选择。 

http://www.cindaqh.com/
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热点摘要 

2022年全国煤炭交易会 12 月 3日公布了 2022年煤炭长期合同签订履约方案征求意见稿。该意见

稿由国家发改委制定，其中明确 2022 年的煤炭长协签订范围进一步扩大，核定能力在 30 万吨及以上

的煤炭生产企业原则上均被纳入签订范围；需求一侧，要求发电供热企业除进口煤以外的用煤 100%签

订长协。价格方面，“基准价+浮动价”的定价机制不变，但意见提出，新一年的动力煤长协将每月一

调。5500 大卡动力煤调整区间在 550-850 元之间，其中下水煤长协基准价为 700 元/吨，较此前的 535

元上调约 31%。 

引言 

今日，一则关于 2022年全国煤炭交易大会的消息引爆动力煤期货以及股票市场的煤炭板块。先是

上午 10 点 30 分，市场上开始流传 2022 年煤炭长协基准价上调至 700 元/吨的消息。受此消息影响，

盘面开始缓慢拉升，16分钟涨幅达 1.6%，但随后再度回落。11点 10分，财联社发布消息，确认了之

前市场的传闻，盘面再次拉涨，截至午盘收盘，涨幅 2.2%。经过一个中午的发酵之后，下午动力煤期

货直线拉涨，午后最大涨幅达到 3%。观察煤炭板块，我们同样可以发现盘面的异动，wind 煤炭行业指

数从 10点 30开始反弹，至 11 点 10分开始加速，至下午 1点 03分达到最大涨幅 5.3%。 

那么，今天的这条消息到底对接下来动力煤行情的影响如何呢？接下来我们结合煤炭区间调控政

策和煤炭供需基本面来进行解读。  

正文 

该政策主要的关键点分两块，一是 5500大卡下水煤长协基准价为 700元/吨，调整区间为 550-850

元/吨；二是发电供热企业除进口煤以外的用煤 100%签订长协。 

煤炭区间调控政策起源于 2016年 12月 26日发改委发布的《关于平抑煤炭市场价格异常波动的备

忘录的通知》。《通知》决定，以重点煤电煤钢企业中长期基准合同价为基础，建立价格异常波动预警

机制。其中动力煤具体划分为三种情况： 

1.绿色区域（价格正常），价格上下波动幅度在 6%以内（以 2017年为例，重点煤电企业动力煤中

长期基准合同价为 535元/吨，绿色区域为 500-570元/吨； 

2.蓝色区域（价格轻度上涨或下跌），价格上下波动幅度再 6%-12%之间（以 2017年为例，黄色区

域为 570-600元/吨或 470-500 元/吨）； 

3.红色区域（价格异常上涨或下跌），价格上下波动幅度在 12%以上（以 2017年为例，红色区域为

600元/吨以上或 470元/吨一下） 

当市场处于绿色及蓝色区域内时，煤价由市场机制调节。当煤价进入红色区域时，政策采取响应

措施对煤价进行调控。 

此后的 2017 到 2021 年，每一年发改委都会出台煤炭长期合同签订相关的政策，对于下水煤基准

价基本都是参照上一年的水平。所以直到 2021年，下水煤基准价依然维持在 535元/吨。 
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关于长协煤签订比例方面，2017到 2020年要求的比例均是 75%，2021年该比例上调到 80%，今年

直接拉满到 100%。 

我们认为，2022年煤炭中长期合同做出的调整主要是为了稳固保供的成果。最直接的证据就是将

长协煤合同的签订比例直接拉满至 100%。其次，虽然煤炭库存已经恢复到往年的正常水平，但给予煤

炭企业一个相对高一点的价格能够使得今冬明春的保供更加稳妥。 

我们认为，短期来看，动力煤的调控区间限定在 550-850元/吨之间在一定程度上是超过市场预期

的，对于短期的盘面情绪有提振作用。至少在冬天结束之前，动力煤的现货价格不会出现因行政干预

而再次大幅下跌的情况。但中长期煤价依然仍是由供需决定，根据我们对采暖季动力煤供需平衡表的

推算，在明年 2 月份之后，动力煤将会呈现供过于求的局面。如此以来，近月和远月的差异就比较明

显了。近月的主要矛盾在政策风险，目前已经基本消除，不具备下跌的基础。而远月基于长期的供需

趋宽松的逻辑是偏弱的。因此，我们认为在 1月结束之前，5-9正套是一个值得关注的机会。 

 

风险点：目前文件只是征求意见稿，后续可能会有修改；当下动力煤合约流动性较低，盘中可能面临

大幅波动。 
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【重要声明】  

◼ 报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此

投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财政状况或需要。客户应考虑本报告中的

任何意见或建议是否符合其特定情况。期市有风险，入市需谨慎。未经信达期货有限公司授权许可，任何引用、转载以及向第三方

传播本报告的行为均可能承担法律责任。  

 

  



 
 

5 
 

【信达期货简介】  
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