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疫情对煤炭上游生产企业的影响基本消除，但下游需求较往年同期水平仍有较大差
距。不过，煤灰市场利多因素逐渐显现，且有长协机制托底，不宜过度看空。

近期，多空因素交织，动力煤价格跌幅有所放缓。不过，需求复苏不及预期，且国
际市场跌跌不休，动力煤价格依然面临较大的下行压力。

疫情影响基本消除

目前，煤炭行业开工率低迷情况已经有所好转，特别是大型煤炭企业恢复满负荷生
产。据中国煤炭市场网数据显示，其检测的晋陕蒙地区样本煤矿(总产能15.5亿吨，
约占三地总产能70%)产能利用率为82.7%，已经接近往年同期水平。产区供应持续
增加，坑口报价回落，部分地区煤价已经跌至2019年年底水平，叠加过路费减免、
原油大跌导致成品油价格下挫，且铁路外运成本以及港口港杂费用降低，贸易商可
操作空间加大，产区外运形势向好，进一步保证下水煤货源供应充足。

不过，2月以来，山东、云南以及河南等地煤矿安全事故多发。近日，国务院安委
会办公室、应急管理部召开的进一步加强当前复工复产安全生产工作视频会议强调
，要紧盯高瓦斯、冲击地压、大班次煤矿和“头顶库”尾矿库等高危风险，加强安
全防范，严守安全底线，有效遏制重特大事故发生。随着安监检查的跟进，煤炭安
全生产意识更为浓厚，加之连续下挫的煤价将对煤炭生产形成一定的抑制，矿方有
主动减产的可能。

进口限制逐渐升级

海关数据显示，2020年1—2月煤炭进口量6806万吨，同比增长33%。进口量迅猛
增长，透支进口额度。近期，进口政策逐渐收紧，大型发电集团进口额度较去年减
少了二成至三成，部分地方电厂额度减少近一半。近日，新沙海关口头通知，3月1
6日后到港的船禁止卸新沙，因为截至3月16日统计的新沙进口煤申报数额已经达到
海关年前规定的650万吨额度。后续监管政策是否调整等待海关通知。

不过，目前南方电厂受库存限制，采购进口煤并不积极，且北上采购也未有明显增
加。短期来看，进口限制对市场影响有限。但是，随着南方钢铁、水泥企业逐渐恢
复生产，此前主要以进口煤为原料的工业企业将受到冲击，或不得不加大对产区煤
炭的采购。进口端潜在利多因素能否发挥提振作用，具体还需关注疫情过后工业企
业的生产动态。

需求复苏不及预期
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尽管多省份公布了年度投资计划，新基建投资预期加速，且央行定向降准，意在改
善疫情对国内经济的冲击，恢复企业正常生产秩序。不过，从电厂反馈的数据来看
，需求端复苏并不乐观。截至3月17日，沿海六大电厂煤炭日耗51.82万吨，日耗在
50万吨上方有所反复，同比偏低超过20%;3月上旬，全国重点电厂煤炭日耗亦偏低
超过14%。需求端表现不及预期，对市场形成较大压力，并且，在下游高库存未出
现明显消耗之际，需求端很难带来利多提振。后期，随着取暖用电需求的落幕，煤
炭消费重点关注工业用电需求。

综合来看，疫情对煤炭上游生产企业的影响基本消除，但下游需求较往年同期水平
仍有较大差距，供应宽松，动力煤价格振荡偏弱，主力合约正在试探前低535元/吨
附近支撑。不过，利多因素逐渐显现，且有长协机制托底，不宜过度看空。中期来
看，等待利多因素的进一步发酵，特别是关注工业需求复苏情况。(作者单位：宝城
期货)
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