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一．本周行情及期市价格速览 

 
图 1-1 动力煤主力合约小时 K 线走势图     资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 

 

品种 结算价 上周结算价 周涨跌 月涨跌 持仓量 周持仓变化 

ZC805 613 588.4 4.18% 6.53% 33108 -32304 

ZC809 596 588.2 1.33% 4.97% 303266 9324 

ZC901 603.6 591.8 1.99% 3.53% 19790 4776 

表 1-1 动力煤合约价格速览               资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 

4.23-4.27，动力煤主力合约 ZC809 周一开盘后冲高，周二回落后周三再次冲高，收于

596，较上周上涨 7.8，涨幅 1.33%，周持仓小幅增加 9324 至 30.3 万手，月涨幅 4.97%。 

 

 

二．本周市场要闻、数据及解读 

2.1 本周市场要闻 

1、山西省统计局消息，2018 年 3 月份山西省规上原煤产量 6876 万吨，同比下降 4.9%，一

季度山西省规上累计原煤产量 19441 万吨，同比下降 1%。 
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2、海关总署公布的最新数据显示，3 月份，中国进口动力煤（包含烟煤和次烟煤，但不包括

褐煤，下同）1252 万吨，同比增加 450 万吨，增长 56.11%，环比增加 303 万吨，增长 31.93%。

2018 年一季度，满洲里口岸进口煤炭 102.2 万吨，比上年同期（下同）增长 101.8%；进口

值 2.99 亿元人民币，增长 91.6%，环比下降 12.1%；月度进口平均价格为每吨 292.1 元，小

幅下降 5.1%。 

 

3、山东累计接纳省外来电 4 千亿千瓦时，相当于减少该省煤炭消费约 1.8 亿吨，助力新旧

动能转换。 

 

4、1-3 月份，全国规模以上工业企业实现利润总额 15533.2 亿元，同比增长 11.6%，增速比

1-2 月份放缓 4.5 个百分点。 继续保持两位数较快增长，利润结构有所优化，企业效益持续

改善，工业经济稳中向好的格局没有改变。 

 

5、需求提升叠加供应紧平衡 4 月水泥涨价趋势有望延续。 

 

6、国家能源局发展规划司司长李福龙今天表示，一季度，我国能源运行开局良好，总体保

持稳中向好的发展态势。能源消费延续回暖态势，能源生产平稳，进口增加，能源结构低碳

转型持续推进，传统行业用能进一步放缓，新兴产业用能较快增长。一季度，全社会用电量

同比增长 9.8%，创 6 年来新高。 

 

7、西山煤电 2017 年净利增长 261.52% 一季度增长 10.42%；冀中能源一季度净利 2.87 亿 同

比增长 1%；伊泰煤炭一季度净利 9.98 亿元 同比增长 13.28%；大同煤业 2017 年净利增 2 倍 

今年上半年业绩或大幅增长。 

 

2.2 本周数据速览 
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表 2-1 动力煤本周数据速览               资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 

2.3 要闻、数据解读： 

本周公布新闻普遍显示，一季度国内原煤产量同比小幅下降，进口煤炭填补供需缺口。

工业利润及全社会用电量有较大增幅，创 6 年同期新高。各大煤电集团 2017 年及 2018 年

第一季度业绩普遍有所增长，保持稳中向好的发展趋势。 

用电量是宏观经济的晴雨表，与经济发展、产业结构等密切相关。一季度，全社会用电

量快速增长的原因主要有以下两个方面。 

一是宏观经济开局良好。一季度，全国规模以上工业增加值同比增长 6.8%，与去年同期

持平；制造业 PMI 指数连续 20 个月位于 50%以上的景气区间，非制造业商务活动指数连续

7 个月稳定在 54%以上的较高水平。宏观经济稳中向好、稳中有进，拉动二产用电同比增长

6.7%，增速比去年四季度提高 2.4 个百分点，对全社会用电增长的贡献率达到 47%。 

二是前两个月低温天气拉高用电需求。1、2 月份全国平均气温比去年同期分别低 1.4℃

和 1.9℃，取暖负荷大幅攀升，北方地区“煤改电”力度大，取暖用电增加拉动一季度三产和居

民生活用电合计同比增长 16.9%，增速比去年四季度提高 10.4 个百分点，对全社会用电增长

的贡献率达到 52%。 

 

三．动力煤价格跟踪 

截止至 2018 年 4 月 27 日，动力煤坑口价继续下降，黄骅港平仓价稍有回升，报 575

元/吨（+5），国际煤炭指数触底反弹，内外煤价差扩大。期货价格与理论值偏差减小，市场

过分乐观情绪回归平静。合约间价差 9-1 贴水减小，5-9 升水扩大。 

 

项目 指标 单位 2018/4/20 2018/4/26 2018/4/27 走势
CC15500@秦皇岛 元/吨 577 577 577
CCI进口5500(含税) 元/吨 579.5 605.3 605.3
Q5500@秦皇岛 元/吨 580 580 580
Q5500@宁波港 元/吨 623 633 633
Q5500@广州港 元/吨 675 690 690
秦皇岛 万吨 590.5 541.5 528.5
曹妃甸 万吨 406.3 407.2 409.1
黄骅 万吨 161 213 213
京唐 万吨 383.2 384.7 406.4
广州 万吨 233.8 213.8 213.8
五港库存合计 万吨 1774.8 1760.2 1770.8
浙电 万吨 235 213 217
上电 万吨 24.5 17.6 20.9
粤电 万吨 318.39 308 305
大唐 万吨 150.1 140.2 139.5
华能 万吨 404.15 382 386.47
国电 万吨 247.37 236.58 244.23
六大电库存合计 万吨 1379.51 1297.38 1313.1
浙电 万吨 13.4 13.9 13.6
上电 万吨 1.95 1.79 1.83
粤电 万吨 11.55 13.33 12.44
大唐 万吨 8.2 7.6 7.8
华能 万吨 20.64 21.54 21.53
国电 万吨 11.09 11.69 12.07
六大电库存合计 万吨 66.83 69.85 69.27

动力煤量价概览

港口库存

现货价格

电厂库存

电厂日耗
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图 3-1 动力煤坑口价 图 3-2 动力煤港口平仓价 

  

图 3-3 内外煤价差 图 3-4 国际煤价指数变动情况 

  

图 3-5 期货价格与理论值的偏差 图 3-6 合约间价差 

 

 
资源来源：Wind资讯，中融汇信研究院整理 

 

四．动力煤库存跟踪 
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截止至 2018 年 4 月 27 日，港口及电厂库存小幅回落。六大发电集团库存下降 66.41 万

吨至 1313.万吨，接近 5 年平均值；港口库存下降 4 万吨至 1770.8 万吨。 

图 4-1 六大发电集团总库存 图 4-2 四大港口库存 

  

资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

五．动力煤供应端跟踪 

截止至 2018 年 4 月 27 日，港口船舶数报 143 艘（环比+36），沿海煤炭平均运费报

45.34 元/吨（环比+4.16）突破 5 年同期最大值，动力煤进口量环比增加 31.93%。3 月产量

数据虽未公布，但根据部分省市已公布数据来看、3 月产量大概率低于往年同期，因此供应

端主要为进口煤填补国内需求缺口。 

图 5-1 港口船舶数 图 5-2 沿海煤炭平均运费 

  
图 5-3 动力煤进口量 图 5-4 动力煤产量 
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图 5-5 四大港口铁路调入量 图 5-6 港口库销比（港口库存/港口船舶数） 

  

资源来源：Wind资讯，中融汇信研究院整理 

 

六．动力煤需求端跟踪 

截止至 2018 年 4 月 27 日，六大发电集团日均耗煤量报 69.27 万吨/天（环比+2.34），

高于往年同期，库存可用天数下降报 18.96 天（环比-1.68），三峡出库流量低于五年最低水

平，预计今年水电替代性将弱于往年。 

图 6-1 六大发电集团日均耗煤量 图 6-2 六大电厂库存可用天数 
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图 6-3 水电竞争力----三峡出库流量  

 

 

资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 

七．总结及风险提示 

4月 23日-4月 27日，动力煤主力合约 ZC809冲高回落后反弹，较上周上涨 7.8，涨幅

1.33%，周持仓小幅增加。现货市场回暖、国际煤价指数走高，华能周内限价 580 采购消息

公布后，贸易商陆续增加出货。沿海煤炭平均海运费走高、港口库存小幅回落；在电厂日耗

逐渐增加及水电替代性低于往年同期的影响下，电厂库存大幅回落。3月动力煤进口量环比

增加 31.93%，在进口煤限制政策的推行下，4月进口煤数量有望回落至平均水平，需求面情

况有望好转。建议暂时观望为主。 

短期内需关注现货市场情绪及港口、电厂去库存的持续性。 

 

根据《郑州商品交易所夜盘交易细则》有关规定，现对 2018年劳动节期间夜盘交易时

间提示如下： 

2018 年 4 月 27 日当晚不进行夜盘交易。2018 年 5 月 2 日 8:55-9:00 为所有期货合约、白

糖期权合约的集合竞价时间，当晚恢复夜盘交易。 
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