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21世纪经济报道记者彭强 北京报道

随着气温的明显下降和供暖季的来临，北半球很多地区都已经进入冬季能源保供模
式。在当前全球能源价格高涨、天然气危机持续的背景下，煤炭继续在全球多地的
能源供应中发挥着关键的作用。

围绕煤炭市场的价格、市场供需以及未来走势等问题，21世纪经济报道记者近日专
访了美银证券中国研究部联席主管赵彦琳，她也是美银证券亚太地区基础材料与油
气行业研究主管以及亚太地区ESG研究联席主管，对全球能源转型、传统化石能源
行业的发展有着长期的观察与分析。

在过去一年，煤炭板块的表现强势，煤炭板块也是2021和2022连续两年美银证券
在其覆盖的原材料和大宗商品领域的首推板块之一。赵彦琳认为，煤炭价格的走高
与近年来全球化石能源投资减少以及其它供应扰动有关；在中国的能源转型进程中
，煤炭将继续发挥重要的压舱石作用，而可再生能源、CCUS技术、储能等技术的
发展，将影响煤炭产业的未来。

煤价缘何上涨

回望过去两年的全球煤炭市场，供应端逐渐偏紧引发了全球的“抢煤大战”，在市
场需求持续高位的情况下，价格的跳涨成为市场运行最显著的标志之一。

赵彦琳对21世纪经济报道记者表示，煤价大幅上涨的影响因素是多元的，主要是近
年来化石能源领域投资的不足，以及其它供应端扰动所带来的影响。

在国际市场方面，自2021年中开始，全球主要港口的动力煤指数开始大幅上涨，纽
卡斯尔港动力煤指数、南非理查德港动力煤指数、欧洲三港动力煤指数均在往年同
期的水平上翻涨数倍，并在今年夏季迎来新一轮的上涨。据金联创提供的数据，截
至12月13日，纽卡斯尔港、南非理查德港和欧洲三港的动力煤指数分别为135美元
/吨、236美元/吨和263美元/吨，高出2021年初的价格水平2-3倍左右。
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秦皇岛港山西产5500大卡动力煤平仓价变化。图片来源：新湖期货

国内动力煤价格自去年中开始上涨，去年10月份动力煤期货价格涨破1900元/吨的
历史性高位，动力煤现货价格也涨破2000元/吨。此后，在能源保供政策的加持下
，国内煤炭产量持续增长，加之动力煤价格合理区间政策的出台，国内煤炭市场在
今年走势平缓，但动力煤价整体仍处于高位。

新湖期货提供的数据显示，截至12月13日，具有动力煤市场风向标之称的秦皇岛港
山西产5500大卡动力煤市场报价达到1408元/吨，较年初上涨超七成。

赵彦琳介绍称，中国煤炭价格目前处于全球最低位，以现货价格为例，秦皇岛5500
大卡动力煤1300元/吨的价格，按同等热值折算约等于亚洲天然气平均价格的25%
，原油平均价格的45%-55%之间，比海外煤炭价格（如澳大利亚）低55%左右。

在赵彦琳看来，尽管今年有疫情的不同程度影响，但由于油价和气价的涨幅要高于
煤炭，国内出现“气改煤”和“油改煤”现象，这将导致煤炭需求呈现上涨趋势。
在海外进口方面，由于国际能源总体吃紧导致煤价持续处于高位，中国的煤炭进口
量也在相应减少。

赵彦琳表示，今年9月，国内动力煤社会库存已经达到3.6亿吨的历史高位，而去年
同期为不足1亿吨，这意味着即便是遇到极端天气，国内也大概率不会出现大规模
停电的电力紧张的情况。

能源转型中的煤炭作用

在全球范围内，由于略显激进的能源转型，加之能源危机、地缘政治冲突和供需错
位等因素的影响下，能源价格高涨，不少国家为了保障能源供应，也重启了煤电厂
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和煤矿的建设。在保证能源安全的基础上，推动能源结构有序转型，逐渐成为业界
共识。

从资源禀赋来看，中国“富煤贫油少气”的资源特点，决定了煤炭在中短期能源转
型的过程中，仍将发挥压舱石的托底作用。政策方向上来看，中国煤炭行业要在保
障产能建设的基础上，推动煤炭的清洁化利用。今年以来，国家发改委多次要求有
序释放煤炭先进产能，并加大了对煤电企业的金融支持。

赵彦琳表示，能源转型是一个长期的过程，其中就包括不同能源品种之间的平稳过
渡，如果过于关注单一的能源品种，在遇到突发事件时就会显得较为被动。

在价格趋势方面，美银证券认为，目前正值冬季，中国煤炭库存充足且中国煤价处
于全球低位，因而短期内国内煤价不会出现暴涨，但也不会出现较大跌幅。预计明
年煤价会较2022年有一定程度的下跌，但仍将保持高位，此后两到三年，煤炭市场
将回归到供需相对平衡的位置，但煤价仍将高于此前数年的平均水平。

“从短期来看，中国仍会继续依赖煤炭等传统化石能源，在发挥支柱作用的同时推
动其高效清洁利用。从中长期来看，CCUS（碳捕捉、利用与封存）的发展能有效
提升煤炭能源的利用率，帮助煤炭中长期的持续发展”。赵彦琳说，“短期来看，
美银证券仍将看好煤炭行业的发展。”

但目前CCUS技术仍与相对初级的阶段，技术上呈现出不成熟和高成本的特点。根
据美银证券测算，目前中国碳捕捉和封存的成本约在300-600元/吨之间，而碳交易
的价格为40-60元/吨。两相对比，在经济性和商业规模都欠佳的情况下，CCUS技
术尚不具备很好的发展条件。

赵彦琳认为，在可再生能源和储能技术取得进一步的进展之前，煤炭作为能源消费
支柱的角色不会改变。长期来看，为了实现2060年的碳中和目标，未来煤炭在一次
能源结构中的比重要下降到5%以下，但如果CCUS技术发展成熟，煤炭消费的占比
将会更高。

更多内容请下载21财经APP
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