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信达期货动力煤早报 

2022 年 2 月 18 日 

报告联系人：研究所黑色团队 

联系方式：0571-28132591 

行业消息 

1.国家主席考察山西瑞光热电有限公司时强调，要夯实国内能源生产基础，保障煤炭供应安全。 

2.工信部三部门发布关于促进钢铁工业高质量发展的指导意见，相较于意见稿，正式文件不再

要求钢铁行业提前达峰。 

3.发改委消息，春节后煤炭产量快速回升，目前已基本恢复至节前水平，全国统调电厂存煤仍

保持在 1.65亿吨以上，较去年同期增加超 4000万吨。 

4.郑商所发布通知，自 2022年 2月 22日结算时起，动力煤 05合约期货保证金上调至 50%。 

5.发改委、能源局召开会议部署煤炭保供稳价工作，对监测发现的部分煤炭价格虚高企业进行

约谈。 

6.国常会指出，继续做好大宗商品保供稳价工作，保持物价稳定，支持煤电企业多出力出满力。 

核心逻辑 

1.现货上涨，盘面震荡。2月 17日，秦皇岛港动力煤 Q5500 市场价 1000元/吨(-0)，随着节

后供给回升，现货价格继续上涨驱动不足。活跃合约收盘价 770.6元/吨（-10），下跌 1.28%。

基差 229.4元/吨（+10）。5-9 月差-1.4元/吨（+2.8）. 

2.短期供需偏紧，中长期趋宽松。冬奥会之前，能源保障工作是重中之重，保供政策延续。近

期仍有雨雪天气，但预期进入三月之后寒冷天气将会逐渐减少。中长期来看，保供政策使煤炭

供需趋宽松。钢铁行业碳达峰不提前释放出的信号，使得市场一定程度上改变了对煤炭的长期

需求预期。 

3.港口库存有所回升，产地小幅去库。2 月 17 日，北方四港（不含黄骅港）煤炭库存报 857

万吨（-18）。节后煤炭产量快速恢复，库存回升，但绝对水平仍低于往年。产地库存报 1425.

6万吨（-5），继续小幅去库。 

操作建议 

近两周，发改委两度对保障能源供应发声，郑商所也调高了动力煤的交易保证金率，国常

会再次对保供问价发声。如此高密度的调控措施无疑使得市场对政策调控风险再次关注。近日

部分产地开始降价，现货市场价格后续预期还有一定下降空间。本次供需偏紧主要源于自然天

气扰动，随着三月份气温回暖，叠加保供政策持续发力，届时供给将逐渐大于需求。技术面上，

近几日的回调已经使得期价位于 20日均线之下，盘面重新回到震荡行情。短期建议观望为主。

待三月需求回落成现实，届时可逢高空。 
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1.现货价格 
  

图.现货价格  图. 产地价格（周） 
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数据来源：wind、信达期货 

2.基差与月差 
  

图.动力煤基差  图.动力煤 5月合约基差季节性图 
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图.ZC2201-ZC2205 月差  图.ZC2105-ZC2209月差 
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数据来源：wind 信达期货 
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3.供给 
  

图.北方四港（不含黄骅港）铁路调入量  图.秦皇岛港铁路调入量 
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图.贸易商即时发运利润   
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数据来源：wind 信达期货 

4.需求 
  

图.北方四港（不含黄骅港）调出量  图.秦皇岛港调出量 
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图.北方四港锚地船舶数  图.北方四港预到船舶数 
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图.秦皇岛-广州和秦皇岛-上海水运价  图.OCFI海运综合指数 
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数据来源：wind、信达期货 

5.库存 
  

图.生产企业库存  图.生产企业库存季节性图 
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图.北方四港库存  图.北方四港（不含黄骅港）总库存季节性图 
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数据来源：wind、信达期货 
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