
领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

新湖能源

新湖期货研究所

动力煤周报



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

现货与期货价格

目录

供应情况

需求情况

库存情况

2

政策与要闻

结论



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

周三 01.08

上周~周一 01.06

周二 01.07

周四 01.09

周五 01.10

• 为认真贯彻落实《中共中央办公厅 国务院办公厅关于进一步加

强矿山安全生产工作的意见》，进一步加强矿山安全标准工作顶
层设计，充分发挥标准在矿山安全高质量发展中的基础性和引领
性作用，国家矿山安全监察局、国家标准化管理委员会组织编制
了《矿山安全标准体系建设指南》，并于近日印发。

• 国家发改委：延续2024年好的经验做法，2025年加力扩围实施

“两新”政策，目前总体考虑是，增加资金规模，扩大支持范
围，优化实施机制，放大撬动效应，深入推进“四大行动”。

• 12月财新中国通用服务业经营活动指数（服务业PMI）录得52.2，
较11月回升0.7个百分点，为2024年6月来最高，显示服务业经
营活动加速扩张。

• 联合国发布《2025年世界经济形势与展望》（WESP）报告。报
告预测，2025年全球经济增长率将维持在2.8%，与2024年持平。

尽管全球经济展现出较强的韧性，经受住了一系列相互叠加的冲
击，但增长水平仍低于疫情前3.2%的平均水平，主要受到投资疲
软、生产率增长乏力以及高债务水平的制约。

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

• 财政部副部长廖岷在国新办1月10日举行的“中国经济高质量发
展成效”系列新闻发布会上说，2024年财政运行总体平稳，预
算执行情况较好。总的看，全年可以实现收支平衡。

• 统计局：从环比看，电厂存煤较为充足，煤炭新增需求有限，煤
炭开采和洗选业价格下降1.9%。房地产、基建项目淡季陆续停
工，钢材需求回落，黑色金属冶炼和压延加工业价格下降0.6%。
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

本周回顾：本周产地及港口价格稳中偏强

5

单位：元/吨 单位：元/吨

• 产地市场需求以非电刚需及节前补库为主，贸易商因过年因素采购需求下降，坑口价格涨多跌少。

• 港口价格小幅上探，但交投趋冷，贸易商出货意愿强，但下游采购积极性弱，成交有限。

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

海外各指数弱稳，进口煤价坚挺

6

单位：美元/吨

• 除欧洲外，海外各地煤价指数整体稳中偏弱。

• 但运价今日有所反弹，且汇率影响下，进口中卡煤优势继续下降。

• 市场成交目前以高卡及低卡为主，受内贸煤反弹和成本抬升影响，近期报价坚挺，但下游不急于采购，偶有流标现象出现。 

资料来源：同花顺，Mysteel，新湖研究所

单位：元/吨
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

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

• 本周市场煤价小幅反弹，贴水盘面

• 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

(200)

0

200

400

600

800

1,000

1,200

0
1

-0
1

0
1

-1
3

0
1

-2
5

0
2

-0
6

0
2

-1
8

0
3

-0
1

0
3

-1
3

0
3

-2
5

0
4

-0
6

0
4

-1
8

0
4

-3
0

0
5

-1
2

0
5

-2
4

0
6

-0
5

0
6

-1
7

0
6

-2
9

0
7

-1
1

0
7

-2
3

0
8

-0
4

0
8

-1
6

0
8

-2
8

0
9

-0
9

0
9

-2
1

1
0

-0
3

1
0

-1
5

1
0

-2
7

1
1

-0
8

1
1

-2
0

1
2

-0
2

1
2

-1
4

1
2

-2
6

01基差

2021 2022 2023 2024 2025

(200)

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

0
1

-0
1

0
1

-1
2

0
1

-2
3

0
2

-0
3

0
2

-1
4

0
2

-2
5

0
3

-0
7

0
3

-1
8

0
3

-2
9

0
4

-0
9

0
4

-2
0

0
5

-0
1

0
5

-1
2

0
5

-2
3

0
6

-0
3

0
6

-1
4

0
6

-2
5

0
7

-0
6

0
7

-1
7

0
7

-2
8

0
8

-0
8

0
8

-1
9

0
8

-3
0

0
9

-1
0

0
9

-2
1

1
0

-0
2

1
0

-1
3

1
0

-2
4

1
1

-0
4

1
1

-1
5

1
1

-2
6

1
2

-0
7

1
2

-1
8

1
2

-2
9

03基差

2021 2022 2023 2024 2025

(200)

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

0
1

-0
1

0
1

-1
3

0
1

-2
5

0
2

-0
6

0
2

-1
8

0
3

-0
1

0
3

-1
3

0
3

-2
5

0
4

-0
6

0
4

-1
8

0
4

-3
0

0
5

-1
2

0
5

-2
4

0
6

-0
5

0
6

-1
7

0
6

-2
9

0
7

-1
1

0
7

-2
3

0
8

-0
4

0
8

-1
6

0
8

-2
8

0
9

-0
9

0
9

-2
1

1
0

-0
3

1
0

-1
5

1
0

-2
7

1
1

-0
8

1
1

-2
0

1
2

-0
2

1
2

-1
4

1
2

-2
6

05基差

2021 2022 2023 2024 2025



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

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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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

本周产地供给环比改善

10资料来源：同花顺，新湖研究所

• 元旦结束后，供给逐步恢复。

• 随着春节临近，逐步有煤矿开始放假，供给后续将再度周期性收紧。
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

产地市场活跃度尚可，汽运运价持稳；发运利润倒挂，大秦线发运量维持中低位

11资料来源：Mysteel，新湖研究所

单位：万吨单位：元/吨
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大秦铁路动力煤周平均发货量
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

周内冷空气影响下，部分地区逐步趋冷；下周气温有回升趋势，预计中东部或再度偏暖

13资料来源：中国天气网，同花顺，新湖研究所



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

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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长江三峡水情:三峡出库流量
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大型水库水情:向家坝:上游水位
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大型水库水情:向家坝:出库流量
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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

南方地区偏暖，日耗支撑弱，全国日耗小幅低于同比
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单位：万吨

单位：天

资料来源：同花顺，新湖研究所

单位：天 单位：天

单位：万吨 单位：万吨
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沿海8省电厂存煤可用天数
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内陆17省电厂日耗
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内陆17省电厂存煤可用天数
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25省日耗
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

现货与期货价格

目录
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需求情况

库存情况
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

调入及调出均处于低位

18

单位：万吨

资料来源：同花顺，新湖研究所

• 发运利润倒挂，煤炭到港量低位运行

• 下游拉运积极性不高，调出亦有下降

单位：万吨
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

货盘不足，运价下行；北港库存维持高位，窄幅波动

19

单位：万吨

资料来源：同花顺，新湖研究所

单位：元/吨

单位：元/吨
单位：艘
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OCFI指数：综合指数：秦皇岛→上海：4-5万吨（日）
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OCFI指数：综合指数：秦皇岛→广州：5-6万吨（日）
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北方九港动力煤库存
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中间环节库存整体保持去化

20

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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现货与期货价格
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动力煤观点

22

供给
元旦结束后，供给逐步恢复，但随着春节临近，逐步有煤矿开始放假，供给将再度周期性收紧。受

假期及进口商利润影响，煤炭进口量或周期性下降。

需求

策略
假期因素影响下，动力煤供需俩端趋弱，库存消纳依然有压力，随着下游采购阶段性放缓，价格将

再度承压，弱势震荡，仍需观察上半月的天气影响。

库存
主要省市电厂库存缓速去化，沿海地区库存整体平稳运行，内陆地区小幅去库。发运利润倒挂，煤

炭到港量继续维持低位；下游拉运积极性不高，调出接近调入，北港库存窄幅变化。

本周冷空气将持续影响至下周初，随后中东部企稳将以干晴为主，或迎来一波升温，多地的气温将反

弹至偏高水平。非电需求环比减少，煤制尿素部分装置检修结束，甲醇开工相对平稳。
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一切为了提升客户盈利能力

一切为了优秀员工持续成长

创新服务

          价值共享
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