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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

周三 12.11

上周~周一 12.09

周二 12.10

周四 12.12

周五 12.13

• 国铁：随着天气渐冷，各地用煤量需求增多，公司呼和浩特机务
段根据列车开行变化，优化唐包线、京包线、呼鄂线乘务交路，
确保机车机班供应充足，为运输增量提供有力保障。

• 波罗的海干散货运价指数下降至1156点，海岬型船运价指数下
降29点至1503点，均为2023年9月以来最低水平。

• 据海关统计，2024年前11个月，我国进口煤4.9亿吨，增加
14.8%，每吨688.4元，下跌12.5%。

• 中央气象台：10日开始，新一股较强冷空气来袭，我国大部将
经历明显降温，北方全天处于冰点之下的地区增多，寒意加重；
南方多地最高气温将降至个位数，伴随阴雨湿冷感十足。北方
降雪逐渐减少，南方的大范围阴雨仍将持续，并会逐渐南压。

• 中央经济工作会议要求：明年要实施更加积极的财政政策，提高
财政赤字率，确保财政政策持续用力、更加给力。增加发行超长
期特别国债，增加地方政府专项债券发行使用，优化财政支出结
构，兜牢基层“三保”底线。要实施适度宽松的货币政策，适时
降准降息，保持流动性充裕。

本周要闻回顾

资料来源：财新网，金十数据，Mysteel，中国煤炭资源网，发改委

• 欧洲央行将利率下调25个基点，至3%，并警告称，经济增长将
弱于其此前的预测。这是欧洲央行自6月以来第四次降息，使基
准利率降至2023年3月以来的最低水平。

• 亚洲开发银行11日发布《2024年亚洲发展展望》补充报告说，
亚行对亚太地区发展中经济体2024年经济增长预期下调至4.9%，
预计2025年经济增速为4.8%。
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本周回顾：本周产地港口价格继续保持下行

5

单位：元/吨 单位：元/吨

• 近期坑口需求偏观望，受大集团外购价以及港口市场价格持续下调影响，下游看空后市，买涨不买跌，导致坑口价格持续回落。

• 港口价格下跌趋势不改，贸易商出货意愿增加，报价继续下调，但下游对后市看法悲观，少量压价采购，整体成交情况不佳。

资料来源：Mysteel，新湖研究所
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海外各指数偏弱运行，进口煤价继续松动

6

单位：美元/吨

• 海外各指数偏弱运行，澳煤需求疲弱，价格弱稳；南非物流好转，但下游需求不足；欧洲降温预期改变，ARA指数随气价变化。

• 本周进口市场活跃度下降，进口煤优势减弱，低卡品种关注度相对较好，其余品种询价频率均有下降，终端压价居多，叠加内贸市场下行，
进口煤价跟进回落。

资料来源：同花顺，Mysteel，新湖研究所

单位：元/吨
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本周动力煤主力合约基差小幅收敛

7

单位：元/吨

单位：元/吨
单位：元/吨

• 本周市场煤价小幅回落

• 盘面价格平稳

• 主力合约基差收敛

资料来源：同花顺，新湖研究所
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本周主力合约价差变化平稳

8

• 3-5价差平稳

• 1-3价差平稳

• 1-5价差平稳

资料来源：同花顺，新湖研究所
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本周产地供给小幅上升

10资料来源：同花顺，新湖研究所

• 本周产地供给进一步小幅增长，除个别煤矿倒工作面，整体开工保持高位。
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产地市场运力充裕，汽运运价松动；长协拉运平稳，大秦线发运量中位运行

11资料来源：Mysteel，新湖研究所

单位：万吨单位：元/吨
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连续冷空气影响，中东部气温逐步向偏冷过度；中下旬预计有强冷空气到来，全国大部预计偏冷

13资料来源：中国天气网，同花顺，新湖研究所
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主要水库水位同比偏低，出库量低位运行，水电输出周期性回落

14

单位：亿度

资料来源：同花顺，新湖研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

11月下旬，总发电量季节性回升，同比增速偏低，火电表现接近同比，新能源发电维持高位
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单位：亿度 单位：亿度

资料来源：同花顺，新湖研究所

单位：亿度

• 连续冷空气影响下，总发电量周期性回升，同比增速偏低

• 水电周期性偏弱，火电输出季节性增长，接近去年同期水平

• 受雨雪等天气因素影响，新能源输出环比小幅下降
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

连续冷空气影响下，内陆地区日耗大幅增长，沿海地区日耗仍低于同比，整体日耗季节性攀升
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单位：万吨

单位：天

资料来源：同花顺，新湖研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

北港铁路调入中位趋稳，吞吐量高位小幅回落

18

单位：万吨

资料来源：同花顺，新湖研究所

• 铁路运力限制较小，迎峰度冬长协拉运平稳，铁路到港量维持中位

• 港口积极疏港，终端拉运量增长
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

新增货盘不足，运价回落；北港调出超过调入，库存维持去化，已低于去年同期位置
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单位：万吨

资料来源：同花顺，新湖研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

中间环节库存环比去，江内小幅去库，南港库存暂稳
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单位：万吨单位：万吨

单位：万吨

资料来源：同花顺，新湖研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

动力煤观点

22

供给
本周产地供给进一步小幅增长，除个别煤矿倒工作面，整体开工保持高位。11月煤炭进口数据超预

期，创今年月度新高。 

需求

策略
行业基本面供需双增，国内产量及煤炭进口量均处于高位，而偏冷天气格局带动需求改善，但社会

库存高企，依然压制了煤价。12月中下旬将有强冷空气到达，气温将进一步下降，届时需求的提振

或给煤价带来支撑。

库存

主要省市电厂库存高位去化，去库主要以内陆地区电厂为主，沿海地区库存仍平稳运行。铁路运力

限制较小，迎峰度冬长协拉运平稳，铁路到港量维持中位；港口积极疏港，终端拉运量增长，北港

调出高于调入，库存已降至去年同期以下。

连续冷空气影响下，上中旬中东部地区气温逐步向偏冷格局过度。其中，南方地区多阴雨，体感温度

低，居民端用电需求继续增长，主要电厂日耗快速上升，略超过同比。非电需求继续改善，煤化工开

工稳中有增，但建材开工维持低位。
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