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信达期货动力煤早报 

2021 年 4 月 28 日 

报告联系人：黑色研究团队 

 

联系方式：0571-28132591 

行业消息 

1.国家能源局（NEA）在周四的一份申明中表示，中国的目标是到 2021年将煤炭使

用量减少到能源消耗的 56%以下； 

2.4 月 26 日消息，近日国家发改委发布了涵盖增产保供、减煤限煤、电能替代、

增加进口、增加运力、金融支持、动用储备等十项举措来调控煤价； 

3.内蒙古乌审旗检修煤矿将于四月底结束检修恢复生产； 

4.郑商所通知，自 2021年 4月 29日结算时起，动力煤品种交易保证金标准调整至

12%，涨跌停板幅度调整至 8%。2021年 5月 6日恢复交易后，各品种恢复至调整前

水平，动力煤保证金比例为 10%，涨跌停板幅度为 8%。 

核心逻辑 

1.现货价格高位维稳，期货价格小幅收涨：4 月 27 日动力煤 CCI5500 指数报 792

元/吨（+0），环比持平，同比涨 68.51%。期货方面，动力煤主力合约收盘价 740

元/吨（+1.4），较前一交易日收盘价上涨 0.19%，同比上涨 51.7%。基差 56.5 元/

吨（-1.4），小幅收窄，ZC2109-ZC2201 价差 13.8 元/吨（+2.2），在 09 合约强势

运行下，有进一步走阔可能。 

2.安全检查延续，保供政策力度加大：各地安全检查政策延续，在建党 100周年临

近之际，各地对于煤矿的安全检查大概率不会放松，所以短期内安全检查对动力煤

的供应影响仍在。近日，发改委提出了十项举措来调控煤价，要求确保供应。虽然

这些举措的落实和生效还需要一定时间，但后续需关注市场对该消息的反应。 

3.高煤价压制下游需求释放，电厂放缓补库节奏。目前，电厂主要以拉长协煤为

主，力图避开采购高价煤。四月开始，北方供暖结束后部分电厂机组开始检修，叠

加二季度进入雨季，水电有望发力，电厂煤炭日耗逐渐下降。下游电厂补库将边际

减少，后续需求驱动趋弱。 

4.生产企业库存持续下降，港口库存重新下降。截止 4 月 26 日，生产企业库存

1416.6万吨（-9.6），环比下降-0.67%，同比下降-4.96%。4月 27日北方四港煤炭

库存 1175 万吨（-6.3），环比下跌 0.53%，同比-27.19%.这是自 4 月 23 日低点港

口库存回升以来的首次下降。港口锚地船舶数目前也处于历史同期高位，以上数据

均表明目前下游需求依旧较好。 

5.动力煤 ZC2105合约面临交割博弈，既是驱动也是风险。ZC2105 合约面临交割博

弈，随着 ZC05 合约即将进入交割月，需警惕 ZC2109合约高位下的调整风险。 

操作建议 

动力煤供给短期难改偏紧格局，但高煤价抑制需求有效释放，同时保供调控力

度预期加大，未来一段时间大概率会边际改善。近日 09 合约在高位强势震荡，05

合于面临近月交割博弈，短期可做多动力煤 ZC2109 合约或 7-9 正套机会，但 05

合约临近交割月，价格高位下需警惕回调风险。 
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1.现货价格 
  

图.现货价格指数  图.现货价格季节性图 
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图. 产地价格（周）  图. 山西大同价格季节性图（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.动力煤基差季节性图 
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图.ZC2105-ZC2109 月差  图.ZC2109-ZC2201月差 
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数据来源：wind 信达期货 

   

3.供给 
  

图.北方四港铁路调入量  图.北方四港铁路调入量季节性图 
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图.贸易商即时发运利润  图.贸易商即时发运利润季节性图 
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数据来源：wind 信达期货 
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4.需求 
  

图.北方四港调出量  图.北方四港调出量季节性图 
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图.北方四港锚地船舶数与货船比  图.北方四港锚地船舶数季节性图 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

0

50

100

150

200

250

300

万吨/艘
艘

北方四港锚地船舶数总计 北方四港货船比

 

 

 

0

50

100

150

200

250

300

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

艘
2018 2019 2020 2021

 

图.北方四港预到船舶数  图.秦皇岛-广州和秦皇岛-上海水运价 
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图.OCFI 海运综合指数  图.OCFI海运综合指数季节性图 
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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.北方四港库存季节性图 
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