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超跌反弹，市场有所企稳 

 

摘要 

◆ 期货价格超跌反弹 

 

◆ 主产地价格回调为主，部分煤矿小幅上涨 

 

◆ 港口煤炭市场成交冷清，观望气氛浓厚 

 

 

 

一、 本周行情回顾 

本周整体市场需求仍然低迷，但近期北港交投氛围略有好转，加上港口低卡煤相对偏紧，

贸易商出现一定挺价观望情绪。主产地煤炭价格继续以回调为主，但山西等地煤矿有小幅提涨。

市场煤中低热值的价格有小涨，前期价格下行较快，倒挂严重，低硫中卡煤货源少，加之有询

货的需求，导致价格有上涨。期货价格在前期的快速下跌后，本周超跌反弹，回升至 580 元/

吨一线以上，短期支撑力度较强。 

 

品种

合约 
周开盘 最高价 最低价 周收盘 涨跌 涨跌幅 持仓量 持仓变动 成交量 

ZC909 570 584.8 570 582 +12 +2.11% 277752 -39966 781208 

ZC001 576 579.8 574.6 578.6 +4 +0.7% 31126 +1068 23088 

ZC005 563 565.8 561.6 563.8 +1.8 +0.32% 15840 +844 3912 
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二、 基本面情况 

 

 

 

图 1：主力合约周度收盘价 582 元/吨，                 图 2：ZC909-ZC001 价差缩窄 2.6 元/吨， 

周度环比上涨 12 元/吨                               至 4.9 元/吨 
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图 3：ZC907-ZC909 价差扩大 1.7 元/吨，                图 4：ZC909-ZC911 价差缩窄 2.6 元/吨， 

至 12.8 元/吨                                         至 1.2 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 当周价(元/吨) 上周价(元/吨) 周涨跌(元/吨) 

山西大同南郊弱粘煤 坑口含税价 428 440 -12 

陕西榆林烟煤末 坑口含税价 476 485 -9 

内蒙古鄂尔多斯东胜大块精煤 车板含税价 421 428 -7 

秦皇岛港 Q5500 动力末煤 平仓含税价 591 594 -3 

秦皇岛港 Q5000 动力末煤 平仓含税价 504 504 0 

广州港山西优混 Q5500 库提含税价 695 710 -15 

环指价格（BSPI） 综合平均价 577 578 -1 

CCI5500 大卡 价格指数 596 599 -3 

CCI5000 大卡 价格指数 510 510 0 

CCI 进口 5500 价格指数 507.4 523.9 -16.5 

CCTD 秦皇岛 5500 平仓交货价 606 617 -11 

CCTD 广州港进口 5500 到岸交货价 544 544 0 

欧洲 ARA港(美元/吨) 价格指数 50.89 54.38 -3.49 

南非理查德港(美元/吨) 价格指数 62.06 60.98 1.08 

澳大利亚纽卡斯尔港(美元/吨) 价格指数 71.39 79.39 -8 

秦皇岛港-山西大同 价差 163 154 9 

秦皇岛港-陕西榆林 价差 115 109 6 

秦皇岛港-鄂尔多斯 价差 170 166 4 

广州港-秦皇岛港（Q5500） 价差 104 116 -12 

秦皇岛港(Q5500-Q5000，山西) 价差 87 90 -3 

广州港(Q5500-Q5000，澳洲产) 价差 #N/A 90 #N/A 

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 1 元/吨，                 图 6：CCI5500 内外价差扩大 3.8 元/吨 

广州港下跌 7 元/吨                                   至 81.9 元/吨 
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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 

周度小幅下调                                        周度微幅下跌  
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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 

      周度环比基本持平                                     周度环比小幅下跌 
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图 11：秦皇岛港 Q5500-Q5000 价差                       图 12：广东-秦皇岛市场价差变化 

       周度环比持平至 93 元/吨                                周度环比小幅下跌 
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图 13：主力合约 ZC909 基差                            图 14：连续合约基差走势 

       周度环比缩窄 1.8 元/吨，至 16.4 元/吨 
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三、 生产发运 

 

本周主产地部分煤矿价格涨跌互现。本周陕西地区煤价仍处跌势，但是跌幅收窄，面煤有

10-15 元/吨的下浮；下调煤价的煤矿数量也有所减少。下调后销售情况无明显好转，拉煤车排

长队的情况较少。鄂尔多斯煤矿降价后销售情况无明显好转，煤矿库存小幅增加，短期来看煤

价仍有下跌压力。山西长治个别煤矿近期下游采购需求增多，价格小幅上涨 10 元；晋北地区

煤矿价格下跌 5-10 元/吨，煤矿及煤厂出货一般，库存有所增加。 

2019 年 6 月神华月度长协价格，（相比 2019 年 5 月 31 日前）：外购 2-5200：566（降 20）

外购-5000：  513（降 10）外购 3-4800：492（降 10）外购 4-4500：462（降 9）外购 5-4300：

441（降 9）外购石炭 1-5500：599（降 21）外购石炭 2-5200：566（降 20）外购石炭 5000：  

513（降 10）外购石炭 3-4800：492（降 10）外购石炭 4-4500：462（降 9）外购石炭 5-4300：

441（降 9）。 
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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，同比增长 0.1%                   4 月发运量达 1.93 亿吨 
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四、 港口运输 

 

本周环渤海港口库存有所减少，江内港口库存有所增加，港口低卡煤相对偏紧，贸易商出

现一定挺价观望情绪。受华南天气影响，水电集中发力，煤炭日耗普遍偏低，补库情绪较低，

多以观望为主。 

截止 6 月 6 日，中国沿海煤炭运价指数 734 点，环比前周基本持平。秦皇岛-上海(4-5 万

DWT)运费 27.5 元/吨，环比前周上涨 0.3 元/吨；秦皇岛-广州(5-6 万 DWT)运费 35 元/吨，环

比前周上涨 0.2 元/吨。 
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图 17：重点港口锚地船舶数                            图 18：重点港口吞吐量 

锚地船舶数环比小幅下降                               煤炭下水量有所减少 
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图 19：煤炭海运船费                                  图 20：海运船费季节性 

CBCFI 指数周度环比基本持平 
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五、 需求消费 

 

当前尚未进入迎峰度夏的电煤需求旺季，下游采购以兑现长协煤为主，市场电煤需求极为

冷清。同时油价重挫，化工品及能源品价格走低，化工用煤需求走软，水泥行业大量企业即将

进入夏季错峰生产，停炉检修，用煤量锐减，港口询货还价少之又少。同时本周港口蒙煤出现
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自燃事件，在港口累库压力下，煤炭疏港要求增加，贸易商挺价意愿不再坚决，降价出货有所

增多。 

本周水电发电量继续增加，三峡水库入库流量和出库流量都创近期新高，尤其出库流量远

高于去年同期水平。今年核电和水电高增速，在今夏对电煤的替代作用不容忽视。 

 

 

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 
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六、 库存变化 

 

本周环渤海四港（秦皇岛港、曹妃甸港、黄骅港、京唐港）库存整体有所减少，达到 1520

万吨。近期由于终端库存高位，江内的需求低迷，成交活跃度差，江内港口整体以调入为主，

出货较为困难，库存上涨。靠近终端用户的江内港口库存有所增长，长江口库存合计 706 万吨。 

本周沿海六大发电集团日耗 60 万吨，库存由上周的 1770 万吨下降至 1740 万吨，库存可

用天数 28 天。截至 5 月 19 日全国重点电厂库存 8072 万吨，周环比上涨 200 万吨，日均耗煤

319 万吨,日均供煤 345 万吨，存煤可用天数 24 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 
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七、 后市展望 
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本周期货价格属于超跌反弹行情，K 线形成多根跳空高开走势，截至周末价格一度重回半

年线之上，但现货市场夏季用电高峰尚未到来，港口价格维持弱势，主产地价格涨跌互现，期

货价格反弹高度有限，但 580 元/吨一线位置有较强支撑。 

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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