
6月 28日，在利空
因素影响下，煤炭资产
集体下跌，股票、期货相
关板块显著走弱。业
内人士表示，煤炭供
应有望趋于宽松，短
期煤炭价格承压，后
续可能下跌。
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28日，煤炭资产全天走势低落：早盘煤炭期
货率先走弱，盘中跌幅不断扩大，随后A股煤炭
板块开盘走低，全天持续走弱。

截至收盘，文华财经煤炭板块指数大跌
4.72%，其中动力煤期货主力合约盘中一度创下
6 月 4 日以来新低 788.0 元/吨，最终收报 790.2
元/吨 ，跌 7.23% ；焦 煤 、焦 炭 期 货 分 别 收 报
1978.0 元/吨、2713.5 元/吨，跌幅分别为 3.77%、
4.03%。

A股市场上，同花顺数据显示，煤炭概念指
数下跌5.18%。板块内，淮北矿业、昊华能源、山
煤国际、潞安环能、兰花科创跌停，晋控煤业、陕
西黑猫、平煤股份、中煤能源等均出现显著下
跌。

消息面利空煤价

上周末，国家发展改革委经济运行调节局
有关负责人表示，随着夏季水电、太阳能发电增
长，以及煤炭产量和进口量增加，煤炭的供需矛
盾将趋于缓解。预计7月份煤价将进入下降通
道，价格将出现较大幅度下降。

一是产量进一步增长。主要产煤地区停产
煤矿将逐步恢复生产，预期 7 月初就能够恢复

到 6 月上旬的生产水平，而且一些具备增产潜
力的优质先进产能下半年还将逐步释放。

二是进口进一步增加。根据进口煤订单情
况看，七八月将是进口煤到货的高峰期，煤炭供
应将进一步得到有效补充。

三是水电、太阳能发电增加。进入汛期以
后，来水大幅增加，水电出力明显增长，同时夏
季太阳能发电也快速增长，将大量替代火力发
电，有效减少火电用煤需求。

此外，国家能源集团等近期也纷纷发文，全
力以赴保障迎峰度夏期间能源供应。

供需格局酝酿变化

供应方面，一德期货煤炭分析师张海端表
示，近期安全生产进一步趋严，煤矿减产、停产
情况增多，到月底供应进一步收缩。不过，后期
市场增产预期增强，相较目前产量会有明显增
加，加上保供政策推动，供应有望进一步增加。
此外，最近电厂一直在大量招标进口煤，预计后
期电厂将持续得到进口煤补充。

国投安信期货能源首席分析师高明宇认
为，近期煤矿产、运、销释放依然偏紧，6月中上
旬三西样本煤矿产能利用率76%左右已基本是

2020年以来最低水平，在煤矿严格按照核定产
能生产的约束未被打破前，供应难有实质性增
量。

需求方面，张海端表示，高煤价下，目前下
游观望情绪比较浓厚，在得到进口煤补充后，库
存有所增长。在日耗进一步上升前，可等待价
格下跌之后再行采购，预计需求端会出现短暂
的压制。“不过，迎峰度夏在即，虽然水电替代作
用会增强，但整体耗煤需求预计仍会进一步增
加，终端在低位库存下，补库需求仍存。”

国投安信期货 6 月 28 日发布的数据显示，
从沿海八省存煤水平来看，5月末以来库存持续
累增，但目前库存仍较去年同期低 12.4%，库存
可用天数基本维持在 12-13 天，较往年同期 20
天左右的可用库存仍有一定差距。

展望后市，张海端认为，整体上，在后期国
内煤产量增加预期下，短期市场偏紧态势将缓
和，价格有望出现一波回调。

高明宇表示，动力煤现货价格目前已处绝
对高位，政策预期引导下有望再次经历大波动，
但行情拐点或需等待旺季需求见顶、供需缺口
演绎至极致。操作方面，动力煤期货远月合约
价格较现货市场贴水已较大，近期行情或以震
荡为主，调控指引下后续有望迎来阶段性下
跌。 据中国证券报

利空突袭 煤炭股批量跌停

2021年主动权益基金进入“半程排位赛”最
后冲刺阶段，在最后几个交易日中，主动偏股型
基金半年度榜首之位数度出现“超车”再被反超
的情况。截至6月25日，广发多因子和宝盈优势
产业今年以来的回报率差距仅为0.4个百分点。

公募基金主动偏股型基金“半程赛”榜首归
属仍存变数，而周期、电子板块相关标的成为争
夺榜首的关键。

前两名仅差0.4个百分点

二季度以来，由林英睿管理的广发价值领先
A的势头较强，领跑主动偏股型基金。随着震荡
行情延续，股市板块轮动，主动偏股型基金的竞
争激烈，由唐晓斌管理的广发多因子和肖肖、陈
金伟共同管理的宝盈优势产业紧紧追赶，收益率
差距不断减少，甚至超过广发价值领先A。

Wind 数据显示，截至 6 月 25 日，今年来主
动偏股型基金中广发多因子以49.25%的净值增
长率暂时居于榜首；宝盈优势产业紧跟其后，净
值增长率为48.81%。由韩广哲管理的金鹰民族
新兴以 45.28%的净值增长率位居第三；而此前
一度领先的广发价值领先 A 位居第四，净值增
长率为 44.70%。可以看到，广发多因子和宝盈
优势产业业绩差距仅为0.4个百分点，一两个交
易日即可能改变排名。

6 月 22 日，广发多因子曾被宝盈优势产业
“超车”，后者以 45.77%的净值增长率超过广发
多因子的44.9%。在接下来的两个交易日中，受
半导体板块持续强势影响，宝盈优势产业优势
明显，一度领先广发多因子2个百分点。不过，
宝盈优势产业只是短暂“辉煌”，夺得三日主动
偏股型冠军后，于6月25日被广发多因子反超。

与此同时，在以上几个交易日中，金鹰民族新
兴持续追赶，于6月25日超越广发价值领先A。

目前来看，2021年上半年仅有以上四只主
动偏股型基金回报率超 40%，其余基金回报率

均在 40%以下，虽然主动偏股型基金业绩冠军
仍有悬念，但由广发多因子、宝盈优势产业、金
鹰民族新兴和广发价值领先A这四只基金中产
生的概率较大。

周期、电子相关标的是关键

从广发多因子历史上前十大持仓个股来
看，其在 2020 年三季度就布局了顺周期，当时
在持仓中占比约30%，重点布局能源、建材和化
工；2020年四季度，增配煤炭、有色、钢铁，前十
大重仓股中的周期股持仓达到了53.2%；2021年
一季度，继续保持较高的顺周期板块持仓。在
此期间，多只周期股期间涨幅超40%，部分股价
甚至出现翻倍。

宝盈优势产业同样把握住了今年的周期行
情。除了周期股，其重仓的四方光电、和而泰等
股票近期表现良好，这也令宝盈优势产业近期
表现突出。

广发价值领先亦是在2020年三季度就开始

重点配置顺周期，但在个股布局方面，与广发多因
子不同。广发价值领先横跨A股和港股，重点布
局的行业是煤炭、有色、机械设备、交运、汽车等；
2020年四季度加大配置，前十大重仓股中，周期股
持仓达60%；2021年一季度继续加仓煤炭、有色，
把握住了年初以来走势较强的顺周期板块。

金鹰民族新兴则是以重仓新能源汽车为
主，其次重点布局了光伏、医疗健康等板块。值
得注意的是，在今年排名前十的主动权益类基
金中，韩广哲管理的基金独占3席，包括金鹰改
革红利和金鹰医疗健康产业 A，金鹰改革红利
整体风格与金鹰民族新兴类似。

此外，3月底以来，医药板块反弹，医药类基
金依旧霸榜排名靠前的主动偏股型基金，前二
十名中，医药类基金占据了八席，包括金鹰医疗
健康产业、中信建投医改 A、南方医药保健、中
信建投医药健康A、工银瑞信养老产业、长信医
疗保健行业等。 据中国证券报
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基金“中考”竞争太激烈 前两名仅差0.4个百分点

榜首之位刚“超车”又被反超
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保供稳价，监管层强力出击。继 6
月 17 日、21 日国家发改委、市场监管总
局联合调研煤炭、铁矿石市场后，近日，
两部门聚焦尿素市场展开联合调研。

据国家发改委6月28日消息，近日，
国家发改委、市场监管总局派出联合调
研组，赴河南、河北两省开展专题调研，
了解化肥期现货市场运行情况。调研组
赴郑州商品交易所、部分尿素生产和流
通企业以及农资销售门店，详细了解尿
素市场供需、期现货价格、企业经营、产
品出口等情况，分析研判后期市场形势
和价格走势，听取做好化肥等农资保供
稳价工作的意见建议。

两部门表示，下一步，将会同相关部
门，继续密切关注尿素等农资市场动态，
加强市场监管，坚决打击囤积居奇、哄抬
价格、捏造散布涨价信息等行为，维护化
肥等农资市场秩序和价格稳定。

出手稳定化肥等农资价格

今年以来，国内化肥价格进入上涨
通道。光大期货分析师张凌璐表示，我
国此轮尿素价格上涨是宏观环境所致。
自去年四季度以来，发达经济体为刺激
经济复苏，实行不同程度的货币宽松政
策，为此轮商品牛市增添了助燃剂。

业内人士指出，当前正值“三夏”的
关键期，国家及时出手调控，严厉打击哄
抬物价的炒作行为。密集调控之后，大
概率不会再出现大幅上涨。

多次联手调研

今年以来，大宗商品价格上涨并持
续高位运行，引起各方面高度关注。监
管层频频出手，保供稳价。

6 月 17 日，国家发改委价格司与市
场监管总局价监竞争局联合赴全国煤炭
交易中心调研，了解煤炭市场运行和价
格变动情况，并召开座谈会，研究做好煤
炭等大宗商品保供稳价工作。

6 月 21 日，国家发改委价格司与市
场监管总局价监竞争局赴北京铁矿石交
易中心开展调研，了解今年以来铁矿石
交易及价格变化情况，并召开专题座谈
会。会议表示，将密切关注现货交易价
格变化，及时排查异常交易和恶意炒作
行为，对达成实施垄断协议、散播涨价信
息、哄抬价格、囤积居奇等行为将依法予
以严厉处罚并公开曝光。

6 月 23 日，国家发改委透露，近日，
国家发展改革委价格司与市场监管总局
价监竞争局派出多个联合工作组，赴有
关省市就大宗商品保供稳价问题进行调
查。工作组将详细了解有关企业参与大
宗商品期现货市场交易情况，认真听取
中下游企业反映的上游供货数量和价格
变化情况，以及打击投机炒作、保障市场
供应的建议，听取有关专家、市场机构对
加强期现货市场联动监管、维护市场正
常秩序的意见。

分析人士认为，为切实保障重要民
生商品市场供应和价格平稳，后续监管
部门或继续对部分大宗商品开展联合调
研，并出台针对性举措。

东吴期货研究所所长姜兴春表示，
国内大宗商品市场经历了近期密集调控
以后，运行更趋理性。整体看，未来一个
季度，大宗商品价格在高位震荡筑顶的
可能性较大。 据中国证券报

继煤炭、铁矿石后再次出手

两部门又联合调研
瞄准这一大宗商品
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