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信达期货动力煤早报 

2021 年 5 月 13 日 

报告联系人：黑色研究团队 

联系方式：0571-28132591 

行业消息 

1.5 月 10 日，发改委等主管部门发布通知，取消或降低部分公路港口收费，持续

降低铁路货运成本，或从成本端对煤价有所影响。 

2.5 月 10 日，安监局发布关于开展矿山外包工程和资源整合煤矿安全生产专项整

治的通知。 

3.山西省发布关于做好 2021 年度煤矿雨季三防工作的通知，要求各级应急管理部

门认真开展汛前风险隐患排查整治工作； 

4.5 月 12 日，美国公布 4 月份物价指数，数据显示，美国 4 月未季调 CPI 同比升

4.2%，超过市场预期的 3.6%，创 2008 年 9月以来新高； 

5.5月 12日，人民银行发布 4月金融数据和社会融资统计数据，M2同比增 8.1%，

社融规避同比增速 11.7%，无论是 M2 还是社融增速回落速度均超市场预期。 

核心逻辑 

1.产地销售火爆，价格持续上涨。自 5月 11日起，各大现货指数停发，但各种迹

象表明现货价格依然。12日，动力煤主力合约收盘价 943.8元/吨（+43.6），较

前一交易日收盘价上涨 4.84%，ZC2109-ZC2201价差 23.4元/吨（+10），继续在 1

5元/吨上下波动.目前市场 back结构有加深的趋向，表明动力煤短期现实依然强

势； 

2.产地安全监管影响仍在，供给短期难有大幅增量。近日，安监局下发通知开展

矿山外包工程和资源整合煤矿安全生产专项整治。在煤炭供应如此紧张的局面下，

主管部门依然没有放松对安全的监管，说明安全监管趋严在未来一段时间内将是常

态。 

3.贸易商惜售，港口库存小幅增加。12日，北方四港煤炭铁路调入量 131.4万吨

（-25.7），较前一日下滑 16.36%。北方四港调出量 137万吨（-12），北方四港

调入量小于调出量。相应的，北方四港库存 1305.2万吨（-4.2），环比小幅下降。

北方四港锚地船舶数 102艘（+3），较 4月底高点仍然有一定程度的回落。目前，

电厂对于高煤价存在抵触情绪，但随着夏季火电旺季的到来，电厂仍存在补库需求，

后续需关注电厂的补库节奏。13日之后，印尼斋月过后，印尼煤进口有望增加，

但增量短期内难有大幅提升。 

4.主管部门发文降低公路铁路货运成本，煤价上涨或受压制。运输成本是港口煤

价的重要组成部分，降低货运成本，港口动力煤煤价或受压制。另外，这也是一个

保供政策发力的信号，后续关注市场对此信息的反应。 

操作建议 

动力煤需求火爆，虽然近期主产地产量回升，印尼斋月临近结束，供给增加。

但电厂库存处于低位，在电厂补库未来之前，动力煤价格下跌空间有限。目前市场

看涨情绪浓厚，预期后续价格震荡偏强，但目前期货价格处于历史高位，需警惕回

调风险。短期多单可继续持有，新单不参与，观望。 
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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 

0

200

400

600

800

1,000

1,200

元/吨
CCI5500(含税) CCI5500（含税）

 

 

0

200

400

600

800

1,000

1,200

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

元/吨
2018 2019 2020 2021

 

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.秦皇岛港铁路调入量 
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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 

-120

-100

-80

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

元/吨
贸易商即时发货利润

 

 

-120

-100

-80

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

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

元/吨
2018 2019 2020 2021

 

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.秦皇岛港调出量 
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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 
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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.北方四港总库存季节性图 
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