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摘 要 

 1-2月，全国煤炭产量累计完成53000万吨，同比减少2235万吨，下降4.05%。1-2

月份，全国煤炭销量累计完成50800万吨，同比减少2280万吨，下降4.3%。供需

格局仍然偏宽松。 

 

 1 至 2 月，全社会用电量同比增长 2.5%，这比上年同期增速回落了 2 个百分点，

延续了 2014 年以来用电量增速低位徘徊的态势。      

 

 我国经济发展减速也制约了煤炭的需求，加之环保的压力， 2015年以来煤价持

续下行，今年将是煤炭行业最艰辛的一年，我们认为二季度煤炭走势仍然不容乐

观，动力煤价格走势将以低位波动为主。 
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第第11章章   动力煤供应 

11..11..  煤炭运量再创新低 

2 月份，国家铁路货物发送量完成 21254 万吨，其中煤炭运量完成 11915 万吨。

近几年来，全国煤炭铁路运量大致维持在 2 亿吨左右，2 月份煤炭运量同比减少 5685

万吨，下降 32.3%；环比减少 7685 万吨，下降 39.21%。创 2010 年 4 月以来的最低值。

大秦铁路今日发布数据显示，2 月份，大秦线完成煤炭运输量 3200 万吨，同比下降

5.97%，环比下降 16.2%。1-2 月份，大秦线累计完成煤炭运输量 7018 万吨，同比减少

4.87%。 

图1.1.1: 大秦线煤炭运量                                            单位：万吨 

 

资料来源：Wind 南华研究 

二月份以来，沿海煤炭运输市场依旧受到多方利空因素影响，行情延续低迷走势。

一方面，在目前经济、工业增速明显放缓的大环境下，工业用电增长乏力，即便 2 月处

于冬季寒冷时节，但社会用电需求依旧难有提升。据统计，沿海主要电力集团合计日耗

煤量从 2 月初的 70 万吨一度下降至春节期间的 35 万吨左右的水平，而存煤天数也由月

初的 18 天左右逼近 40 天的高位。充足的库存以及低位的耗煤量使得电厂市场采购意愿

难以提升，加之市场传出上网电价下调的消息，煤炭价格将进一步走弱的预期渐浓，加

重了电厂及贸易商的观望情绪。综合上述因素，沿海煤炭运输市场货源稀缺，到港运煤

船舶减少，仅有电厂少部分刚性拉运。北方秦皇岛、曹妃甸、黄骅等港口空泊现象较多，

港口库存高企。运输市场货源匮乏，供求矛盾格局严峻，运价不断创下历史新低，运费

收入难以覆盖航次成本，停船现象继续增多。 
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图1.1.2: CBCFI:运价:煤炭:秦皇岛-上海                               

 

资料来源：Wind 南华研究 

11..22..  供需格局仍然偏松 

2 月份，全国煤炭产量完成 24000 万吨，同比减少 2000 万吨，下降 7.69%。1-2

月，全国煤炭产量累计完成 53000 万吨，同比减少 2235 万吨，下降 4.05%。其中，国

有重点煤矿产量累计完成 29648 万吨，同比减少 2302 万吨，下降 7.2%。 2 月份，全

国煤炭销量完成 23000 万吨，同比减少 1980 万吨，下降 7.93%。1-2 月份，全国煤炭

销量累计完成 50800 万吨，同比减少 2280 万吨，下降 4.3%。2 月末，煤炭企业库存为

8800 万吨，同比增加 272 万吨，增长 3.19%；比年初的 8657 万吨，增加 143 万吨，

增长 1.65%。 

图1.2.1: 秦皇岛港口煤炭库存                                          单位:万吨 
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资料来源：wind 南华研究 

 

第第22章章  动力煤需求 

22..11..  用电量增速低位徘徊 

1 至 2 月，全社会用电量同比增长 2.5%，这比上年同期增速回落了 2 个百分点，

延续了 2014 年以来用电量增速低位徘徊的态势。值得注意的是，其中 2 月份全社会用

电量同比下降了 6.3%。当前用电量结构中工业用电占到约七成。尽管 2 月份用电量同

比下降有春节停产停工等因素影响，但综合前两月数据看，用电量增速的放缓首先反映

出工业运行不容忽视的下行压力。1 至 2 月，工业用电量同比仅增长 1.3%，这不仅低于

2014 年前两月 4.3%的工业用电量增速，也低于 2014 年全年 3.7%的工业用电量增速。

日前发布的工业数据也印证了这一态势。国家统计局发布的数据显示，前两个月，国内

规模以上工业增加值同比增长 6.8%，增速比去年 12 月和去年同期分别回落 1.1 和 1.8

个百分点。对于用电量数据的解读，也应联系经济发展新常态，看到用电量结构改善传

递的积极信号。在前两个月工业用电量中，重工业用电量下降 0.4%，而轻工业用电量

同比增长 10.4%。这也是 2014 年以来用电量结构改善的延续。据统计，2014 年，化工、

建材、黑色金属和有色金属行业用电量增速均同比回落，分别回落 1.8、1.0、5.4 和 1.1

个百分点。这反映出产业结构优化调整效果显现。同时，第三产业用电量增长 8.1%，

增速比全社会用电量增速高出 5.6 个百分点，比工业用电量增速高 6.8 个百分点。        

图2.1.1: 火电当月值                                         单位:亿千瓦时                                                   

 

资料来源：Wind 南华研究 
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第第33章章  .动力煤进口 

33..11..  进口煤依然存在大幅收缩空间 

2 月份进口煤炭 1526 万吨，同比减少 756 万吨，下降 33.13%，环比减少 152 万

吨，下降 9.06%，1-2 月累计进口煤炭 3204 万吨，同比下降 45.3%。但是煤炭进口量

的减少对国内煤炭价格的回暖很难形成有力支撑，因为进口量大幅减少的前提是国内煤

炭价格非常低，进口煤没有价格优势，进口贸易商无利可图；但如果这个前提不存在了，

煤炭进口量还会迅速回升。 

 

33..22..  动力煤进口高增速时代已经结束 

2003 年以后，中国开始从煤炭出口数量峰值时期，很快地就进入了进口数量大大

超过出口数量时代，从而完成了从煤炭出口大国向煤炭进口大国的彻底切变。但动力煤

进口大幅增长的情况已经结束，而我国煤炭进口的因素主要有两点。 

第一是动力煤本身需求端的疲软，由于需求持续不振，港口库存年初开始大幅攀升。

与此同时，电厂库存天数持续在维持 15 天安全线之上。行业用煤方面，由于单位能耗

不断下降影响，预计这些行业煤炭需求增幅将普遍低于产量增幅，短期供大于求的格局

不会打破。而从发电装机占比来看，水力发电屡创新高，再加上核电、风电、光伏等其

他电源装机快速增长以及各地纷纷加大控煤力度，火电发电量同比下滑明显。火电装机

占比下滑主要有两个原因，首先是环保的要求，国家执行节能减排的执行力度不断加大，

尤其是这两年为了治理空气污染，要求压减燃煤，对火电发展产生不小的影响。其次是

因为宏观方面处于全面深化改革初期，我国经济增速在未来几年持将会续放缓。制造业

部门的扩张速度持续下降。此外，工业增加值同比、社会消费品零售总额、固定资产投

资完成额累计同比均有所下降。预计短期内这种情况难以逆转。 

第二是我国煤炭进口的政策。 政府希望通过减少进口煤的数量以扩大国内煤炭的市

场份额，缓解国内煤企的生存压力。2014 年 8 月末国家发改委召集华能、大唐等主要

大型燃煤发电企业相关负责人开会分配减少进口煤任务这一系列的措施也使得进口煤

的成本大幅提高，价格逐渐失去了竞争力。 

总的来说，进口量的减少对国内煤炭价格的回暖很难形成有力支撑，因为进口量大

幅减少的前提是国内煤炭价格非常低，进口煤没有价格优势，进口贸易商无利可图；如

果这个前提不存在，进口量还会迅速回升。 
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第第44章章    动力煤策略 

44..11..  低位徘徊 

2015 年以来，煤价一路下行，上游煤企连续派出优惠“叠加包”，而下游企业始

终保持高位库存，采购积极性弱，整个煤炭市场运行低迷。 

我国经济发展减速也制约了煤炭的需求，加之环保的压力， 2015 年以来煤价持续

下行，今年将是煤炭行业最艰辛的一年，不过这也有利于煤炭行业优胜劣汰，重新洗牌，

剩下来的企业也将会有更好的发展。  

我们认为二季度煤炭走势仍然不容乐观，动力煤价格走势将在低位徘徊。 
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