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信达期货动力煤早报 

2022 年 3 月 4 日 

报告联系人：研究所黑色团队 

联系方式：0571-28132591 

行业消息 

1.应急管理部：组织全国产煤省份开展全面排查整治。 

2.俄乌双方代表团将于 3月 2日举行新一轮谈判。 

3.国务院副总理韩正表示，要抓紧深化“双碳”重大问题研究，形成可操作的政策措施。推动

能耗“双控”向碳排放总量和强度“双控”转变。 

4.郑商所：自 2022 年 3 月 24 日起，动力煤期货 2205 合约交易保证金调整为 60%，其他合约

交易保证金标准调整为 40%。 

5.安源煤业发布公告称，2022年 3月 1日 16时，旗下山西煤矿生产过程中，1一人遇难。 

6.俄乌第二轮会谈结束，双方就临时停火建立人道主义通道达成一致。俄乌双方一致同意尽快

召开第三轮谈判。 

核心逻辑 

1港口现货暂稳，期货震荡。3月 3日，秦皇岛港动力煤 Q5500市场价 940元/吨（-0）。取暖

需求即将迎来季节性下调，但 3月下游复工复产煤炭总体需求仍有望回升。国际形势驱使海外

煤价走高，国内外煤价倒挂，产地港口价格预期维持震荡。盘面收盘价 846元/吨（-11.8），

下跌 1.38%。基差 94元/吨（+11.8）,5-9月差 35.4元/吨（-7）。 

2.寒潮消退，但下游复工，供需仍阶段性偏紧。供给端，近期安全事故多发，使得安全检查趋

严。但考虑到保供政策仍在，供给不会出现大幅下滑。倒春寒将逐步消逝，取暖需求 3月逐步

下滑。但目前下游逐步复工复产，冶金、化工、建材等行业的煤炭需求有望回升。因此，短期

供需仍处于阶段性偏紧状态，3月末将逐步进入用煤淡季。 

3.港口库存略有回升，产地库存再次回落。3 月 3日，北方四港（不含黄骅港）煤炭库存报 9

08万吨（+15），继续回升，但仍处于往年同期较低水平。产地库存 1424.2万吨（-10.2），

在短暂的回升之后再次下降。 

操作建议 

西方国家对俄罗斯的制裁引发国际市场对能源供给形势的担忧，欧洲各国若长期天然气供

给受限，或重启煤炭火力发电站，届时将增加各国的煤炭储备需求。在此情境下，国外三大港

口煤炭价格持续上涨，国内外价差不断扩大，我国原先的煤炭进口量可能难以维持。2月以来

产煤省份陆续发生多起煤矿安全事故，目前正值两会残冬奥会的时间窗口，安监形势将进一步

加严，供给弹性受抑制。技术面上，受原油拉动，ZC05 合约本周前三个交易日大幅上涨，均

线系统再次拐头向上。但昨日盘面收了一根上影线，夜盘维持震荡。鉴于交易所提高保证金，

加上国内对于商品价格的维稳决心，动力煤持仓一直处于下降状态，目前仅 1万手左右，处于

历史极低水平。继昨日俄乌第二轮谈判结束之后，双方表示后续将继续开展对话，短期宏观风

险较大，为避免事件性冲击带来的风险，建议观望。 
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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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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 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

元/吨 海运指数（分路线）

秦皇岛-广州(5-6万DWT) 秦皇岛-上海(2-3万DWT)
 

 

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

点
海运综合指数

 

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 

    

免责声明： 

本报告版权归“信达期货”所有，未经事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式发布、复制。如引用、

刊发，需注明出处为“信达期货”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。本报告基于我公司及其研究人员

认为可信的公开资料或实地调研资料，但我公司及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中

的信息或所表达意见不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，我公司不就报告中的内容对最终操作建议做

出任何担保。我公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布前已使用或了解其中信息。 

 

http://www.cindaqh.com/

