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二、 基本面情况 

 

 

 

图 1：主力合约月度收盘价 570 元/吨，               图 2：ZC909-ZC001 价差缩窄 13.8 元/吨， 

月度环比下跌 46.2 元/吨                            至-0.2 元/吨 

 

 

 

 

图 3：ZC907-ZC909 价差缩窄 1.1 元/吨，                图 4：ZC909-ZC911 价差缩窄 11.2 元/吨， 

至 8.9 元/吨                                        至-4.1 元/吨 
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表 1：动力煤现货价格和价差 

指标名称 价格类型 当月价(元/吨) 上月价(元/吨) 月涨跌(元/吨) 

山西大同南郊弱粘煤 坑口含税价 440 444 -4 

陕西榆林烟煤末 坑口含税价 485 478 7 

内蒙古鄂尔多斯东胜大块精煤 车板含税价 428 416 12 

秦皇岛港 Q5500 动力末煤 平仓含税价 594 616 -22 

秦皇岛港 Q5000 动力末煤 平仓含税价 504 518 -14 

广州港山西优混 Q5500 库提含税价 710 710 0 

环指价格（BSPI） 综合平均价 578 579 -1 

CCI5500 大卡 价格指数 599 621 -22 

CCI5000 大卡 价格指数 510 524 -14 

CCI 进口 5500 价格指数 523.9 526.3 -2.4 

CCTD 秦皇岛 5500 平仓交货价 617 620 -3 

CCTD 广州港进口 5500 到岸交货价 544 543 1 

欧洲 ARA 港(美元/吨) 价格指数 54.38 58.38 -4 

南非理查德港(美元/吨) 价格指数 60.98 69.75 -8.77 

澳大利亚纽卡斯尔港(美元/吨) 价格指数 79.39 86.68 -7.29 

秦皇岛港-山西大同 价差 154 172 -18 

秦皇岛港-陕西榆林 价差 109 138 -29 

秦皇岛港-鄂尔多斯 价差 166 200 -34 

广州港-秦皇岛港（Q5500） 价差 116 94 22 

秦皇岛港(Q5500-Q5000，山西) 价差 90 98 -8 

广州港(Q5500-Q5000，澳洲产) 价差 90 90 0 

数据来源：Wind 资讯  先融投资咨询部 
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图 5：CCTD 指数，秦皇岛下跌 24 元/吨，                 图 6：CCI5500 内外价差缩窄 19 元/吨 

广州港上涨 17 元/吨                                  至 75.1 元/吨 

  

 

 

 

 

 

图 7：主产地动力煤现货价格                           图 8：秦皇岛港山西产动力末煤平仓价 

陕西榆林上涨 40，山西内蒙古微涨                      月度环比普降 10-20 元/吨 
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图 9：广州港动力煤现货价格                           图 10：国际主要港口动力煤价格 

      月度环比下跌 5 元/吨                                  月度环比扩大跌幅 

 

 

 

 

 

图 11：秦皇岛港 Q5500-Q5000 价差                       图 12：广东-秦皇岛市场价差变化 

       月度环比下跌 8 元/吨                                  价差扩大 10-20 元/吨 
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图 13：主力合约 ZC905 基差                            图 14：连续合约基差走势 

       月度环比扩大 12.2 元/吨，至 14.6 元/吨 

 

 

 

 

三、 生产发运 

 

截至月末，陕西榆林大矿价格产销正常，价格整体平稳，神府地区沫煤出货较差，部分矿

库存压力增加，价格再次下调 10 元，而块煤出货良好，价格整体平稳；内蒙古鄂尔多斯地区

煤价稳中下跌，矿方表示在港口市场下行及部分站台贸易商采购价格下调影响下，部分煤矿价

格下调 10-15 元；山西晋北大矿价格暂稳，部分地销矿及煤厂价格跟随港口行情小幅下跌，目

前矿上库存低位运行，对后市看跌预期浓厚。 

虽然国家发改委于 5 月 14 日核准批复了内蒙古上海庙矿区巴愣煤矿、陕西永陇矿区麟游

区园子沟煤矿等两个煤矿项目，合计产能为 1600 万吨/年，但今年以来的实际产量释放速度显

著低于预期。国家统计局最新数据显示，4 月全国原煤产量为 2.9 亿吨，同比仅增长 0.1%，增

速较上月回落 2.6 个百分点；1—4 月原煤产量为 11.1 亿吨，同比微增 0.6%，其中山西累计同

比增长 8.6%，内蒙古累计同比增长 6.5%。 

神华公布 2019 年 5 月的长协价格（相比 2019 年 4 月 30 日前）：外购 1-5500：620（降 4）

外购 2-5200：586（降 4）外购-5000：523（降 2）外购 3-4800：502（降 2）外购 4-4500：471
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（降 2）外购 5-4300：450（降 2）外购石炭 1-5500：620（降 4）外购石炭 2-5200：586（降

4）外购石炭 5000：523（降 2）外购石炭 3-4800：502（降 2）外购石炭 4-4500：471（降 2）

外购石炭 5-4300：450（降 2）。年度长协价 562 元/吨，较 4 月上调 2 元/吨。 

 

图 15：煤炭主产区产量情况                             图 16：全国铁路煤炭发运量 

4 月原煤产量 2.94 亿吨，同比微增 0.1%                   3 月发运量达 2 亿吨 

 

 

 

 

四、 港口运输 

 

下游需求疲弱，港口继续累库，市场交易情绪低迷，同时受前期蒙煤自燃事件影响，港口

存在疏港压力，贸易商着急出货，价格可谈。但下游同样库存高位，电厂采购不积极或压价采

购，买方对后市预期较低，不愿锁价，按靠泊下浮还价，5500 大卡煤主流报价 595-600 元，

5000 大卡煤主流报价 505-510 元，成交困难，锚地船舶数量较少，总体市场表现冷清。 

市场整体持续维持观望，煤价大幅下挫，新增货盘稀少，现存货盘暂不急于订船，导致本

月沿海煤炭运价承压下跌。同时，江内面临政策、环保、疏港等压力，海砂等非煤货种运输需

求也较前期有所下滑，短期运力释放增多，运力市场供大于求。后期运价走势持续关注下游需

求以及运力供给变化。截止 5 月 30 日，中国沿海煤炭运价指数 770 点，环比上月下跌 120 点。
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秦皇岛-上海(4-5 万 DWT)运费 28.5 元/吨，环比上月下跌 6.9 元/吨；秦皇岛-广州(5-6 万 DWT)

运费 36.8 元/吨，环比上月下跌 5.6 元/吨。 

 

图 17：重点港口锚地船舶数                            图 18：重点港口吞吐量 

锚地船舶数环比减少                                  煤炭下水量环比微降 

 

 

 

图 19：煤炭海运船费                                  图 20：海运船费季节性 

CBCFI 指数月度环比下降 120 点 

 

 

 

五、 需求消费 
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国内动力煤市场整体弱势尽显，呈现供需两弱局面。下游方面为迎峰度夏做准备，电厂

已进入主动补库阶段，截止 5 月 26 日，全国重点电厂库存已突破 8500 万吨，沿海六大电库

存也达 1740 吨水平，皆大幅超过去年同期库存状况，甚至接近迎峰度冬的年内峰值。但相对

日耗水平处于五年中等偏下的情况，使得市场煤增量采购无迹可寻。加上今年 4 月份数据显

示电煤消耗明显放缓，火电增速为-0.2%，是从 2018 年以来首次出现负增长，虽然 4 月整体

发电量增速也有下滑，但水电、核电、太阳能发电的替代作用无疑才是最主要的原因。 

 

 

图 21：六大发电集团煤炭库存及可用天数               图 22：六大发电集团日均耗煤季节变化 

       库存 1748 万吨，可用天数 31 天                       日均耗煤 55 万吨 

 

 

 

图 23：三峡水库入库流量季节性                       图 24：三峡水库出库流量季节性 

       16200 立方米/秒                                     19500 立方米/秒 
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六、 库存变化 

 

大秦线检修结束，秦皇岛港煤炭调入量恢复正常，呼铁局和西安局下调铁路运费，主产地

坑口价走弱，贸易商发运正常，但下游询盘稀少，使得港口被动累库。同时本月海况天气欠佳，

各港均出现了较长时段的大风封航，船舶作业效率降低，港口吞吐量有所减少。截至 5 月 30

日，环渤海四港（秦皇岛港、曹妃甸港、黄骅港、京唐港）库存 1570 万吨，较 4 月份增加 100

万吨。江内港口方面，贸易商北上拉运情绪低迷，整体调入有限，同时终端采购基本停滞，港

口调出量一般，在调入调出平衡的情况下，整体库存相对稳定，维持在 700 万吨的水平。 

炎热夏季尚未到来，电厂累库超去年同期水平，但日耗低于去年同期水平。截至 5 月 26

日全国重点电厂库存 8503 万吨，日均耗煤 322 万吨，日均供煤 361 万吨，存煤可用天数 26

天。截至 5 月 31 日，沿海六大电厂库存 1748.63 万吨，月环比大幅增加 208.63 万吨，同比增

加 482.63 万吨；日耗煤 55.35 万吨，月环比减少 4.5 万吨，同比减少 21.44 万吨；可用天数

为 31.59 天，月环比增加 5.9 天，同比增加 15.1 天。 

4 月份国有重点煤矿合计库存 2020 万吨，较 3 月份增加 170 万吨。 

 

 

图 25：国有重点煤矿库存                             图 26：重要港口库存 
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图 27：全国重点电厂库存总计                          图 28：六大发电集团库存 

 

 

 

 

七、 后市展望 
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5 月动力煤期货价格走出了单边下跌的行情，由 611 元/吨跌至月末的 570 元/吨，跌幅达

7%。多头未做过多抵抗，期间均线也未构成支撑，并在月末跌破半年线，成交量间或放大，布

林通道带喇叭口急速扩张，短期煤价下行趋势明确。MACD 绿色动能柱继续扩张，DIFF 和 DEA

线已进入零轴以下，空头氛围浓重。但 RSI 指标显示已进入超卖区间，前期获利空单若想落袋

为安，可以部分平仓止盈。 

进入 6 月随着夏季来临，气温升高，电厂日耗水平将有所提升。但在水电等可再生能源的

替代下，加之电厂库存高位，及政策方面保供稳价的相应措施出台，铁路运费的下调等，或将

对煤价产生明显压制作用，即使 6 月份煤价有所回补，但反弹高度料将有限，同时也需关注进

口煤方面政策及环保、安检等动态的影响。 
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本报告仅提供给中电投先融期货股份有限公司（以下简称“先融期货”）的特定客户及其

他专业人士。未经先融期货事先书面明文批准，不得更改或以任何方式传送、复印或派发本报

告的材料、内容予任何其他人。如引用、转发，需注明其出处为先融期货，且不得对本报告进

行有悖原意的引用、删节和修改。 

本报告中的信息均来源于已公开资料，先融期货对这些信息的准确性和完整性不作任何保

证，也不保证报告所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，

但报告中的观点、结论和建议仅供参考，报告中作出的任何建议不作为我公司的建议。 

在任何情况下，先融期货不就本报告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保，投资

者据此作出的任何投资决策均与本公司无关。 


