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——煤炭行业动态点评 

 事件 

近期煤炭价格快速上涨，连创历史新高，大幅推高下游行业生产成本，对电力

供应和冬季供暖产生不利影响，社会各方面反映强烈。国家发展改革委组织重

点煤炭企业、中国煤炭工业协会、中国电力企业联合会召开今冬明春能源保供

工作机制煤炭专题座谈会，研究依法对煤炭价格实施干预措施。发改委明确，

将充分运用《价格法》规定的一切必要手段，研究对煤炭价格进行干预的具体

措施，促进煤炭价格回归合理区间。一系列政策“组合拳”消息发出后，10月

19日晚，郑醇、焦煤、焦炭、郑煤、EG、PVC 主力合约应声下跌，截至收盘全

部跌停。对此，我们进行如下点评。 

 点评 

动力煤主力价格不断刷新历史高位，政策强势发力调控煤炭价格。关于煤炭保

供稳价的政策之前已在密集出台，保供效果初见成效，国资监管部门召开就煤

电央企保供增产召开相关会议，山西、内蒙等主要煤炭供应地，需落实对外省

的煤炭保供数量，同时，内蒙等煤炭主产区仍有近一亿吨核增产能待释放，依

法依规的前提下，目前全力增产是国内保供的主要政策基调。但保价效果未能

显现。动力煤主力价格在此期间不断刷新历史新高，10 月 19 日期货日盘，动

力煤价格最高上探至 1982元/吨。港口煤方面，秦煤价格也逼近 2300 元/吨。

居高不下的价格，下游强烈的畏高情绪下，政策强势干预煤炭价格。昨日夜盘

和今日早盘，动力煤、焦煤连续跌停。煤炭板块下跌超 6%。 

保电压力下，下游恐高情绪严重。由于当前电煤消费结构占比中，超过 64%的

比例来自长协煤，市场现货煤所占比重较低。2021年 9月电厂用煤成本为 920

元/吨，同期市场煤价 1338 元/吨，现货价格与电厂真实成本的传导速度在减

缓，电厂对煤价的容忍度提升，同时电价机制的变化，允许煤电交易价格在基

准价的基础上可以上浮不超过 10%，电力商品属性渐渐显现，同时煤炭价格的

上行助力有所减弱。据相关数据，鄂尔多斯日产达 247 万吨/天，港口价格当前

表现有所滞胀，尽管货主出货意愿较强，但恐高情绪浓厚。 

短期内谨慎看待煤炭板块，关注价格调控带来的风险。国家能源集团和晋能集

团承诺港口价不高于 1800元/吨，可以看出宏观调控在现货端初见成效，短期

内煤炭板块或迎来回调。四季度对煤炭板块从需求端会有比较强的支撑，而供

给的放量情况是最大的变量，当前，煤炭价格已在高位，需要关注相应的价格

调控风险。 
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相关报告 
【川财研究】能源材料行业周报：钢铁供给持续收紧，煤炭保供政策密集落地(20211016） 

【川财研究】钢铁行业三季度业绩前瞻：限产减量叠加成本压力，三季度盈利环比下降(20211016） 

【川财研究】采暖季错峰生产，行业供给持续收紧(20211016） 

【川财研究】库存低位支撑铜价，关注铜板块投资机会(20211015） 

【川财研究】“保供”政策密集落地，动力煤价格创新高(20211014） 
【川财研究】供需支撑铝价，铝板块迎来投资机会（20211013） 
 
 
川财证券 
川财证券有限责任公司成立于 1988年 7月,前身为经四川省人民政府批准、由四川省财

政出资兴办的四川省川财证券公司,是全国首家由财政国债中介机构整体转制而成的专

业证券公司。经过三十余载的变革与成长,现今公司已发展成为由中国华电集团资本控

股有限公司、四川省国有资产经营投资管理有限责任公司、四川省水电投资经营集团有

限公司等资本和实力雄厚的大型企业共同持股的证券公司。公司一贯秉承诚实守信、专

业运作、健康发展的经营理念,矢志服务客户、服务社会,创造了良好的经济效益和社会

效益;目前,公司是中国证券业协会、中国国债协会、上海证券交易所、深圳证券交易所、

中国银行间市场交易商协会会员。 

 
研究所 
川财证券研究所目前下设北京、上海、深圳、成都四个办公区域。团队成员主要来自国

内一流学府。致力于为金融机构、企业集团和政府部门提供专业的研究、咨询和调研服

务，以及投资综合解决方案。 
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