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动力煤周报                           
重要资讯： 

1.1 国内方面： 

1. 2020 年或超额完成“十三五”煤控目标 

近期，《“十三五”煤控中期评估与后期展望研究报告（初稿）》正式发布。据“煤控研究项目”估算，2018

年全年煤炭消费量将比上年增长约4000万吨。对比2020年单位国内生产总值能耗比2015年下降 15%

的目标，2017 年已完成总目标任务的 55%。2017 年全国煤炭占一次能源消费总量比重下降到 60.4%，

2018 年上半年同比下降 1.3 个百分点，预计到 2020 年将超额完成煤炭消费占比下降到 58%以下的目

标。2017 年碳排放强度在 2016 年下降 6.6%的基础上进一步下降 5.1%，有望超额完成 2020 年碳强

度下降 18%的目标。 

2. 山西成立煤矿安全“体检”工作领导组 

日前，山西煤矿安全监察局、山西省应急管理厅联合成立安全“体检”工作领导组，重点研究解决安全

“体检”工作中发现的共性问题和重大问题。山西省安委办印发了《山西省高风险煤矿安全“体检”工

作方案》，加强对安全“体检”工作的统一组织和指导协调。在市县煤矿安全监管部门前期组织督促 6 类

煤矿认真整改自检自改发现的隐患问题，落实安全风险管控措施的基础上，由山西煤监局牵头组织全省

高风险煤矿安全“体检”式重点监察，煤矿安全监管部门参加。 

3. 2018 年大秦铁路累计完成货运量 4.51 亿吨 再创新高 

截至 2018 年 12 月 31 日，大秦铁路 2018 年累计完成货运量达到 4.51 亿吨，再创新高。今年是铁路

增量行动的第一年，以大秦线为代表的铁路运量的提升，标志着中国铁路三年货运增量计划首战告捷。。 

4. 准朔铁路正式开通运营 

中国铁路太原局集团有限公司消息，2 日上午 10 时 08 分，伴随着“和谐号”货运列车一声长鸣，准朔

线首发列车缓缓驶离店坪南站，开往内蒙段红进塔站，至此，由中铁六局太原铁建公司参与承建的山西

省重要煤运通道准朔铁路正式开通运营。 

朔准铁路是国家“十二五”规划的重点工程，东西横跨晋、陕、蒙三省区，线路正线全长 214.495 公里。

按国铁Ⅰ级标准建设，全线电气化，设计运输能力每年 6000 万吨，为单线万吨重载运煤电气化铁路，

是新建的一条运煤铁路专线。 

  

近期关注： 

1. 进口煤配额刷新后实际煤炭新增采购情况； 

2. 全国重点电厂库存及耗煤状况； 

3. 关注新能源替代以及跨省送电情况； 

4. 2019 年 1 季度全国气温状况； 



周度观点：电厂库存去化势猛 采购节奏或将同步加快 

投资策略汇总 

主力 05 合约 550-570 区间波段操作；03-09 合约逢低正套。 

简述 

供给方面：虽然十二月的煤炭产量尚未报出，不过根据 12 月煤矿安全生产以及停产检修等事件分析，

12 月我国煤炭产量或出现环比下滑，预计产量将维持在 3 亿吨左右。进入 2019 年，进口煤配额的再度刷

新使得 1 月将出现进口煤集中报关现象。不过值得注意的是，近期国际煤炭港口现货价格均出现小幅下滑，

说明境外采购需求尚未出现明显增加。环渤海港口煤炭市场虽然由于近期气温下滑，下游终端的采购计划出

现小幅增加，不过增量采购尚未助力价格明显上涨。春节临近，下游终端还多以观望为主，在不缺煤以及春

节需求降档背景下，还有进一步降价预期。 

需求方面：即便国内产量环比下降，进口暂显稳态，下游终端仍不急于采购。首先，高库存背景下，目

前电厂利用库存去化时间尽可能压低煤价。截止 2019 年 1 月 1 日，全国重点电厂煤炭库存录得 8032 万吨，

与 12 月初相比下降超 1400 万吨。2018 年全国重点电厂平均库存为 7420 万吨，而全年最低月平均库存为

6200 万吨。与此同时，沿海六大电煤炭库存也进入快速下行态势。进入 1 月，沿海六大电煤炭库存首破 1500

万吨，其中华能库存下降贡献度超 64%，但是华能的日耗却持续保持高位，说明未来存在采购潜力。其次，

近期水电出现一定的回暖。截止 1 月 4 日，三峡水电站出库流量录得 9180 立方米/秒，是五年历史同期最

高值的 1.5 倍。水电的短期发力，一定程度上缓解了冬季寒流带来的电煤消耗，不过后续能否进一步好转还

需持续关注。我们推断，如果电厂将要继续维持高库存策略，去库空间已用去大半。未来补库需求将随着库

存去化程度加深而逐渐增加。按照此逻辑推演，预计电厂以及其他下游终端或在 1 月底出现增量补库。 

总而言之，产量释放小幅回落，进口增量还未显现，气温回升以及水电小幅发力减少日度煤耗，港口现

货伴随货盘增加以及运价回升，短时企稳上调；期价则相对制衡，仍将维持 550-570 区间震荡。注意下游库

存快速去化，消费需求带动采购节奏可能移至年前。 

风险因素：重点电厂库存去化加速；暖冬预期松动；贸易争端引发黑色商品价格联动。 

 
  



 

黑色品种周报 
 

 

今日数据统计 

指标名称 当期值 前值（周） 周变化 月变化 频度

ZC903 574.20 566.00 8.20 0.00 日

ZC905 563.40 553.20 10.20 0.20 日

ZC909 568.80 567.00 1.80 0.60 日

环渤海动力煤价格指数 569.00 570.00 -1.00 -2.00 周

秦港Q5500末煤现货平仓价 586.00 572.00 14.00 -36.00 日

广州港澳煤提库价 700.00 700.00 0.00 -10.00 日

澳大利亚纽卡斯尔NEWC现货价 100.01 100.56 -0.55 1.44 日

南非理查德港RB现货价 94.04 97.69 -3.65 6.36 日

欧洲ARA港现货价 85.75 89.23 -3.48 4.87 日

ZC903-ZC909 5.40 6.20 -0.80 2.60 日

ZC905-ZC909 -5.40 -5.40 0.00 1.40 日

中国沿海煤炭运价指数(CBCFI) 781.15 733.89 47.26 0.06 日

秦皇岛港净调入量 12.00 -11.00 23.00 -0.50 日

秦皇岛、天津-上海、宁波:3万吨 28.80 21.50 7.30 781.15 日

CBCFI:秦皇岛-广州(5-6万DWT) 30.40 28.40 2.00 37.80 日

“三西”地区国有重点煤矿库存 804.46 903.18 - -98.72 月

环渤海四港库存 2,000.80 2,227.90 -227.10 -208.80 日

秦皇岛港库存 534.00 574.00 -40.00 -17.50 日

重点电厂煤炭库存 9,005.00 9,301.00 -296.00 -117.00 周

六大沿海电厂库存 276.00 275.00 1.00 325.00 日

江内港口库存 622.00 672.00 -50.00 -140.00 周

库存变化

沿海运输

动力煤每周数据监测

期现价格

合约价差

 



期货盘面回顾 

图 1. 动力煤期货合约周度价格一览                 图 2. 动力煤期货合约阶段走势 
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数据来源：Wind 资讯，南华研究                         数据来源：Wind 资讯，南华研究 

图 3. 动力煤主力合约期现基差                     图 4. 秦皇岛港 Q5500 动力煤现货价格走势 
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数据来源：Wind 资讯，南华研究                         数据来源：Wind 资讯，南华研究 

图 5. 神华年度/月度长协价格                       图 6. CCI 动力煤价格指数 

数据来源：Wind 资讯，南华研究                         数据来源：Wind 资讯，南华研究 
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国内供求状况 

图 7. 全国原煤及动力煤累计产量                  图 8. 煤炭进口量累计值（海关口径） 
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数据来源：Wind 资讯，南华研究                         数据来源：Wind 资讯，海关总署，南华研究 

图 9. 全社会发电量累计同比                       图 10. 火力发电占比夏季到达最低点 
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数据来源：Wind 资讯，南华研究                         数据来源：Wind 资讯，南华研究 

图 11. 水力发电累计同比出现回升                  图 12. 三峡出库量 
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数据来源：Wind 资讯，南华研究                         数据来源：Wind 资讯，南华研究 



图 13. 沿海六大电厂煤炭日耗                      图 14. 三峡出库量 
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数据来源：Wind 资讯，南华研究                         数据来源：Wind 资讯，南华研究 

图 15. 全社会煤炭总库存                          图 16. “三西”地区国有重点煤矿库存 
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数据来源：Wind 资讯，南华研究                         数据来源：Wind 资讯，南华研究 

图 17. 主要港口煤炭库存                          图 18. 沿海六大电厂煤炭库存 
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数据来源：Wind 资讯，南华研究                         数据来源：Wind 资讯，南华研究 
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国际煤炭价格走势 

图 19. 美元兑人民币即期汇率                       图 20. 国际动力煤现货价格 
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数据来源：Wind 资讯，南华研究                         数据来源：Wind 资讯，南华研究 

跨期/跨市套利追踪 

图 21. 03-09 合约价差                              图 22. 焦煤/动力煤合约价差 
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数据来源：Wind 资讯，南华研究                         数据来源：Wind 资讯，南华研究 

 

  



 

南华期货研究所 

张元桐 010-83168383 

zhangyuantong@nawaa.com 

投资咨询职业资格号 

Z0012863 

 

免责申明 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，但我公司对这些信息的准确性
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信息和所表达的意见和建议以及所载的数据、工具及材料均不能作为您所进行期货买卖的绝对依据。由于报告在编写

时融入了该分析师个人的观点和见解以及分析方法，如与南华期货公司发布的其他信息有不一致及有不同的结论，未

免发生疑问，本报告所载的观点并不代表了南华期货公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不承担因根据本报告所进

行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。 

另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映南华期货公司在本报告所载明的日期的判断，可随时修改，毋需提

前通知。未经南华期货公司允许批准，本报告内容不得以任何范式传送、复印或派发此报告的材料、内容或复印本予

以任何其他人，或投入商业使用。如遵循原文本意的引用、刊发，需注明出处“南华期货公司”，并保留我公司的一切

权利。 
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