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整体观点：
供应方面，本周坑口煤价整体偏强，下半周部分煤矿涨幅加大。鄂尔

多斯煤炭日产量继续回升，本周日均产量270万吨左右，已经回升至节前
高位。进口方面，受国内限价影响，叠加外煤价格大涨，进口煤价格继续
倒挂，关注未来的进口煤到港情况。

需求方面，近期电厂日耗震荡，日耗农历同比去年偏高，库存继续回
落，电厂电煤可用天数处于略偏低水平。下游港口库存整体偏低，中长期
对煤价有所支撑。

北方港口方面，港口库存较上周小幅增加，目前仍处于偏低水平，当
前港口结构性问题犹存，本周下游询货有所增加，但高价成交偏少，目前
港口5500大卡蒙煤价格在1300附近。

整体来看，供应方面，近期产地价格持续上涨，产地产量同比去年偏
高，但市场煤供应量偏紧，进口方面，进口利润继续倒挂，叠加俄乌事件
提振国际煤价，后期进口量或继续减少。港口方面，当前北方港累库偏慢
，库存整体仍偏低，市场煤资源偏紧，继续关注后期库存变化。下游方面
，当前电厂日耗虽有淡季下降预期，但目前库存也在下降，可用天数略偏
低。整体来看，虽然当前保供政策仍在持续，但中间环节库存偏低仍是目
前市场的痛点所在，目前政策虽然不断，但市场煤价短期仍然偏强，盘面
贴水仍然巨大，短期盘面下行空间有限，策略上轻仓试多。

（1）期现行情：

（2）产地概况：产地供不应求局面延续，价格偏强运
行。

产地方面，陕蒙地区煤矿生产积极，目前化工电厂站台采
购需求较好，而且受限价政策和对中长期合同的监督影响，保
供的煤矿不对外销售，执行限价供应，但是洗煤厂和小煤矿价
格要偏高，目前中小民营煤矿由于量小，好多散户和无中长期
合同的用户买煤就比较困难，只能加价到煤场贸易商手里买货
，目前了解到有些煤矿排队装车需要等 2-3 天。此外晋北冬奥
会残奥会及两会影响一直存在，洗煤厂一直受影响，目前了解
到朔州地方政府由于保障空气质量，部分洗煤厂停产到 13 日
，洗选的品种煤供应紧张，价格一直上涨。

动力煤

期货观点：

轻仓试多

2022/3/4
合约 收盘价 周涨跌幅(%) 周持仓量变化 基差
动力煤2205 852.2 10.30 -3851 447.8
动力煤2209 797.0 4.29 -281 503.0

动力煤期货价格(5500市场价:1300)
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（3）港口概况：港口库存累积缓慢，价格易涨难跌。

港口方面，港口库存恢复缓慢，可售资源偏紧，供需形势
并没有明显改善，随着终端电厂积极补库，下游刚需用户询货
增多，接货价格上移；但此时，现货数量不足，支撑贸易商报
价保持坚挺。受上级主管部门密集出台政策，发煤矿站主要以
供应长协煤和老客户为主，市场煤发运量很少，成交不多。
。
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（4）进口煤概况：国际煤价大幅上涨，内外
价差继续倒挂。

进口煤方面，受俄乌局势的影响，俄罗斯煤炭出口业务受阻
，国际能源形势日趋紧张，，欧美以及日韩国家煤炭需求涌向印
尼澳洲等国，而外矿区降雨增多，供应受限，加之天然气供应的
不稳定及价格走高，煤炭性价比突出，部分国家由烧气转向性价
比高的燃煤发电，导致煤炭资源偏紧，价格大幅 上涨，目前
（CV3800）大船报价 115 美金附近，发运至国内价格倒挂。

电厂对于进口煤招标增加，中标货源多数为印尼低卡煤种，
中高卡煤由于价格倒挂出现流标。俄罗斯煤受美国制裁影响，国
内进口商暂停交易。后期主要关注政策导向。
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（5）需求概况：电厂日耗高位震荡，库存继续下降。

截止 2 月 24 日，沿海六大电厂库存 1083 万吨，周环比下降 64 万吨
，日耗 79.6 万吨，周环比截止 3 月 2 日，沿海六大电厂库存 1052.6 万吨
，较上周同期减少 40 万吨，日耗 75.27 万吨，较上周同期减少 4.18万吨
，可用天数 14 天，较上周同期持稳。目前电厂库存偏低运行，可用天数

也比较低，加之过年后出现倒春寒，气温一直没有转暖，尽管电厂主要
采购还是长协保供，但是也有部分电厂需要采购市场煤，此外非电企业
过年复工复产，补库节奏加快，整体需求在持续释放。
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自2020年 9 月 11 日起，
广州港煤炭库存新增潮州
亚太库存。
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（6）物流方面：

（7）其它数据：
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焦煤、焦炭

焦煤方面

生产方面，，近日个别前期放假还未复产煤矿已恢复正常，供应
端继续有所增量，汾渭统计本周样本煤矿原煤产量周环比增加18.04 万
吨至 961.20 万吨，产能利用率周环比上升 1.79%至95.47%。进口蒙煤
方面，甘其毛都口岸通关增至 150 车左右。虽然近期供应出现增量，但
由于下游采购积极，且部分煤矿预售订单较多，市场可供应量依然偏紧
。

下游方面，本周焦企采购积极性较高，叠加上涨情绪影响，部分贸
易商积极拿货，需求端表现强势。

库存方面，近日各煤种需求均有好转，下游采购积极性较高，煤矿
多出货顺畅，整体库存仍呈下降趋势，整体库存降至较低水平，汾渭统
计本周样本煤矿原煤库存周环比下降 50.49万吨至 176.02 万吨，精煤
库存周环比下降 38.47 万吨至 117.39万吨。下游方面，炼焦煤资源紧
张，下游补库困难，部分焦企仍有被动降库的情况，汾渭监测本周样本
焦企原料煤库存周环比继续下降 0.13 天至 11.48 天。

整体来看，短期市场偏强为主。

2022/3/4
合约 收盘价 周涨跌幅(%) 周持仓量变化 基差
焦炭2205 3585.0 8.95 2919 114
焦煤2205 2868.5 10.97 6712 12

现价 周涨跌
3699 283
2880 181

日照准一级焦仓单
焦煤仓单成本
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焦炭方面

本周河北、山东主流钢厂接受焦炭第二轮提涨 200 元/吨，焦炭累
积涨幅 400 元/吨。两会期间产地环保限产仍有一定干扰，部分区域焦
企开工小幅回落，另外焦炭虽落实涨价，但由于原料成本增长强于焦炭
，焦化利润进一步下滑至极低水平，导致焦企生产积极性偏弱，甚至部
分焦企因亏损持续扩大而加大限产大情况，加之部分地区原料煤采购困
难，整体影响焦企开工再度回落，供应端仍表现疲软。目前产地焦企走
货顺畅，厂内继续大幅去库，考虑后期原料煤价格仍有上涨预期，支撑
焦炭偏强运行，市场参与者对后市多持乐观态度。

下游钢厂持续复产，高炉开工及铁水产量明显增加，刚需稳步回升
，支撑钢厂补库需求旺盛，然而供应端受利润以及原料采购困难影响，
提产相对滞后，短期焦炭供需面存在一定错配的情况，加之贸易积极分
流货源囤货待涨，市场流通资源趋紧，以至钢厂到货欠佳，增库稍显吃
力，本周钢厂仍呈现掉库态势，整体看焦炭市场延续强势表现，供需面
持续走强，在刚需及成本支撑下，焦炭价格仍有上涨动力。

整体看由于钢厂持续复产叠加国外出口订单激增影响，需求大幅回
升，然而供应方面因环保限产以及利润制约，增产乏力，短期焦炭供需
错配行情进一步拉大，同时原料成本上涨预期较强，且焦炭仍处于降库
阶段，预计焦炭价格仍上涨空间。
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重要事项:

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。先锋期货力求准
确可靠，但对于信息的准确性及完备性不作任何保证，报告中的信息
或所表达的意见并不构成所述品种买卖的出价或询价，投资者据此投
资，风险自担。本报告未经先锋期货许可，不得转给其他人员，且任
何引用、转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告
版权归先锋期货所有。

联系我们：

先锋期货投资咨询部
深圳总部：广东省深圳市罗湖区蔡屋围京基一百大厦 A 座 5401
客服电话：4008824188


