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PART 1 重要资讯与观点策略



要闻资讯

1. 中国4月原煤产量同比增长0.1%，至29429万吨。中国4月发电量同比增长3.8%，至5440亿千瓦时。

中国1至4月发电量同比增长4.1%，至22198亿千瓦时。

2 .中国4月社消零售总额同比增速创2003年5月以来最低，工业增加值回落，前4个月固定资产投资同比

增长6.1%，不及预期。

3. 【统计局：楼市基本延续平稳态势】统计局：一线城市新建商品住宅和二手住宅销售价格环比涨幅均

略有扩大；二线城市新建商品住宅销售价格涨幅扩大，二手住宅涨幅回落；三线城市新建商品住宅销售

价格涨幅回落，二手住宅涨幅微扩。

4.【姆努钦表示将很快前往北京继续谈】路透社消息，美国财政部长姆努钦周三表示，他将很快前往北

京继续与中方进行经贸磋商。路透社称，姆努钦是在美国国会做出上述表示，他没有透露行程的具体日

期，但表示，“我预期我们将会在近期的某个时间点前方北京，继续磋商”，他还说，“我们还要继续

谈，还有很多工作要做”。（环球网）



本周观点及策略

本周市场延续不温不火局势，产地销售整体仍偏好，榆林地区货源依旧偏紧，价格比较坚挺，晋

蒙地区多偏稳，整体供给进一步释放有限，港口市场多横盘，交投活跃一般，低卡煤性价比较高下询

货略有增，但成交量仍有限，呼局铁路运费下调后，部分蒙煤发运户或有增量意愿，目前港口调入量

高位运行，拉运采购不积极下港口库存震荡抬升，价格受到一定压制，CCI5500持续维稳在619，

CCI5000略有小反弹。需求端来看，目前电厂煤耗起色不大，六大电较去年同期明显偏低，需求多显

疲软，而电厂在维持基本拉运和小幅增量采购下库存不断累积，重点电库存增至7800万吨，六大电升

至1600万吨以上，后续采购压力偏小，目前供需形势略显宽松，基本面支撑显弱。盘面上看，上周期

货高位回调后本周多震荡调整，市场仍存一定分歧，短期走势或多偏弱，而随着气温的不断升高，耗

煤将进一步增加，旺季需求预期下市场暂不是很悲观，后期日耗回升速度及力度或是关键，目前操作

仍以观望为主，或短线试空。



PART 2 价格走势及价差分析



现货价格
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现货价格

2019-05-17 2019-05-10 环比变化 去年同期 同比 价格走势 波动幅度

大同南郊 445.0 445.0 0.0 420.0 5.95% 本周持平 偏小

坑口 陕西榆林 432.0 429.0 3.0 365.0 18.36% 连续五周上行 偏小

内蒙鄂尔多斯 392.0 392.0 0.0 337.0 16.32% 本周持平 偏小

价格指数 CCI5500 619.0 619.0 0.0 649.0 -4.62% 本周持平 偏小

CCI5000 528.0 525.0 3.0 570.0 -7.37% 连续两周小反弹 偏小

进口煤 CCI进口5500 545.0 542.6 2.4 640.2 -14.87% 连续六周上行 偏小

本周市场变化不大，延续产地偏强港口弱势格局，主产地销售情况稳中仍偏好，榆林

地区煤源受限仍较严重，供给释放有限，整体价格稳中有涨。港口市场维持平静，整体交

投活跃度仍一般，询货成交有限，各方多观望，CCI5500周持平在619，低卡煤询货略增多

下有小反弹。本周CCI进口5500价格继续反弹，最新报545元/吨，周涨2.4元。



动力煤基差走势
收盘价 标准品基差 替代品基差

2019-05-17 2019-05-17 环比变化 同比变化 同期位置 2019-05-17 环比变化 同比变化

ZC1907 608.4 10.6 3.6 11.0 偏高 -80.4 6.6 -1.0 

ZC1909 597.4 21.6 3.4 7.4 适中 -69.4 6.4 -4.6 

ZC1911 597.6 21.4 -0.2 5.6 适中 -69.6 2.8 -6.4 
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跨月价差走势

2019-05-17 2019-05-10 环比变化 去年同期 同比变化 所处位置

ZC1907-ZC1909 11.0 11.2 -0.2 14.6 -3.6 偏低

ZC1909-ZC1911 -0.2 3.4 -3.6 1.6 -1.8 偏低
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价差分析

本周现货价格变动不大，多持稳，盘面

在上周高位回调后本周多震荡调整，小幅走

弱，市场分歧仍有，一时上下两难，整体基

差有小扩大。07合约最新基差为10.6元/吨，

环比上周增加3.6元/吨，09合约基差为21.6

元/吨，较上周增加3.4元/吨，11合约基差为

21.4元/吨，变大不大，各合约替代品基差相

应有所增加。跨月价差看， 07-09价差为11，

减0.2；09-11价差为-0.2，减3.6。
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PART 3 进口煤优势分析



进口煤优势

本周国内市场变化不大，各方多显观望

下成交有限，采购补库不及预期，市场小幅

降温，海运市场亦现小回落，进口煤价格也

以震荡运行为主，CCI进口5500价格最新报

545元/吨，已连续六周上涨，但本周涨幅明

显缩小，整体的内外价差变化较小，不过进

口煤优势仍明显。目前澳煤进口政策暂无进

一步放松，关注后续变动。
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PART 4 北方港口供需



北方港口调度
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北方港口调度

调入量 本周日均值 环比变化 近五周均值 近十周均值 年度均值 上年均值

秦皇岛港 57.74 -1.80 54.36 55.78 53.74 55.16

曹妃甸港 41.94 5.86 35.07 33.25 36.25 36.16

京唐港 34.77 -2.07 34.09 34.75 34.00 32.78

黄骅港 53.29 -3.11 56.98 56.95 54.76 55.79

四港合计 187.74 -1.12 180.50 180.73 178.75 179.89

调出量 本周日均值 环比变化 近五周均值 近十周均值 年度均值 上年均值

秦皇岛港 58.10 3.06 53.76 54.35 53.23 55.69

曹妃甸港 28.34 -1.46 30.11 31.44 36.12 34.69

京唐港 36.89 5.23 33.06 33.79 34.19 32.14

黄骅港 61.43 5.83 57.90 56.05 54.58 55.57

四港合计 184.76 12.66 174.83 175.62 178.12 178.09



港口库存

库存 2019.05.17 环比变化 年度均值 同期最高 同期最低 同期均值

秦皇岛港 652.00 -2.50 593.74 589.50 434.80 521.27 

曹妃甸港 876.50 95.20 789.81 702.30 256.30 501.33 

京唐港 589.60 -14.80 573.71 602.90 293.60 443.97 

黄骅港 195.00 -16.00 177.73 192.80 158.00 176.60 

四港合计 2313.10 61.90 2134.98 2087.50 1142.70 1643.17 
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港口情况

铁路运输整体平稳运行，本周环渤海港口调入量变化不大，截止周五本周

四港合计日均调入187.74万吨，较上周减少1.12万吨，但仍维持高调入状态，

下游拉运仍以长协煤为主，低卡煤性价比较高下询货采购略有增多，本周六大

电厂有进行一轮补库，整体港口调出量有升，四港合计日均调出184.76万吨，

较上周增加12.66万吨，其中黄骅港增加最多，在整体调入仍高于调出的情况下，

环渤海港口库存继续震荡回升，周五四港合计库存2313万吨，较上周增60多万

吨，高库存对价格压制明显，江内港口库存已连续三周上升，本周增加45万吨，

进多出少。



PART 5 电厂供需



重点电厂
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六大电厂
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电厂供需分析

本周均值 上周均值 环比 同比 同期最高 同期最低 同期均值

六大电厂日耗 61.32 56.60 8.33% -14.64% 71.83 53.71 62.01 

六大电厂煤炭库存 1611.39 1541.09 4.56% 23.85% 1386.94 1139.39 1243.25 

六大电厂库存可用天数 26.28 27.25 -3.54% 44.38% 22.50 18.20 20.20 

本周六大电日耗、库存均有增加，日耗周均

值运行至61.32万吨，但仍明显低于去年同期水

平，库存周均值在1611万吨，整体高库存格局未

变，本周有所累库，采购备货压力偏小，观望居

多。重点电厂看，当月12日日耗在308万吨，库

存增至7877万吨，电厂需求起色不大，库存高

位。
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电厂日耗预测

重点电厂 六大电厂

2019 2018 实际值 2019 2018 实际值

5月日耗 353.12 341.00 截止5月12

日本月实际
日均耗煤
314万吨

68.18 72.17 截止5月20日

本月实际日
均耗煤57.93
万吨

4月日耗 345.00 333.00 63.73 67.31

环比增幅 2.35% 2.40% 6.98% 7.22%

4月份重点电厂的日耗预测值为342.49万吨，实际值约为345万吨，六大电厂

的日耗预测值为66.74万吨，实际值为63.73万吨，均与预期差别不大。表中红色数

字是对2019年5月情况的预测值，重点电厂来看，今年5月份的日耗预测值为

353.12万吨，截止12日本月实际日耗均值为314万吨；六大电厂来看，今年5月份

的日耗预测值为68.18万吨，截止19号本月实际日耗均值为57.93万吨，目前均低于

预期值。



PART 6 水电替代效应



三峡流量走势
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水电替代效应

本周三峡出库流量日均值为16600立方米/秒，环比上周增加42%，同比增加21%，按照3.1万立方

米/秒的满发流量计算，满发率约为54%；三峡上下游水位差日均值为89.36米，继续小减，整体上水

电效应开始明显启动。

本周日均值 上周日均值 环比 同比 满发率 同期最高 同期最低 同期均值

三峡出库流量 16600.00 11671.43 42.23% 21.29% 53.55% 14900.00 10525.71 12922.00 

三峡水头 89.36 92.25 -3.14% -1.86% —— 91.05 89.13 90.24 



PART 7 海运状况



港口船舶数

锚地（预到）船舶数 2019.05.17 环比变化 同期最高 同期最低 同期均值 锚地船数 后期锚地船舶变化

秦皇岛港 46（9） 18（0） 70（15） 9（7） 40（11） 偏多 增加

曹妃甸港 10（9） 5（-4） 21（11） 4（4） 10（7） 适中 减少

京唐港 13（15） -6（8） 28（5） 4（1） 18（3） 偏少 增加

黄骅港 52 14 61 27 41 偏多 ——

四港合计 121（33） 31（4） 180（31） 44（12） 109（21） 偏多 增加
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海运费综合走势

2019-05-17 2019-05-10 环比变化 同比

BDI指数 1040.0 1013.0 27.0 -20.31%

CBCFI指数 848.7 840.6 8.1 -25.15%

秦皇岛-广州 40.7 40.1 0.6 -25.32%

秦皇岛-福州 40.5 40.8 -0.3 -24.86%

秦皇岛-宁波 47.9 47.4 0.5 -9.96%

秦皇岛-上海 33.2 33.1 0.1 -31.40%

秦皇岛-南京 42.1 42.0 0.1 -25.09%
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运输情况

本周市场观望仍居多，下游多维持长协拉运，有小补库，周五四港锚地船舶总

数为121艘，较上周增加31艘，其中秦皇岛港和黄骅港分别增加18艘和14艘，三港

预到船舶数为33艘，较上周五增加4艘，目前需求仍显疲弱，高库存下终端对市场

煤采购有限，压价明显。海运市场亦震荡运行，变化不大，CBCFI指数最新报

848.7，较上周涨8点，国内其他航线波动较小，BDI指数较稳，周五报1040，较上周

高27个点。



PART 8 持仓分析



主力持仓分析

ZC1909 总持仓 收盘价
前5名多
单及占比

前10名多
单及占比

前20名多
单及占比

前5名空
单及占比

前10名空
单及占比

前20名空
单及占比

2019.05.17 244936 597.4
31724

（25.90%）
53318

（43.54%）
82671

（67.50%）
30419

（24.84%）
51547

（42.09%）
79922

（65.26%）

2019.05.10 220232 600.8
27221

（24.72%）
46631

（42.35%）
72017

（65.40%）
30726

（27.90%）
49276

（44.75%）
72345

（65.70%）

增幅
24704

（11.22%）
-3.4

（-0.57%）
4503

（16.54%）
6687

（14.34%）
10654

（14.79%）
-307

（-1.00%）
2271     

（4.61%）
7577

（10.47%）

本周盘面震荡调整，5月17日收盘后09合约总持仓至24.4万手，收盘价报597.4，市场分歧仍较大，

上下均难。持仓集中度上，多头持仓集中度有所增加，而空头持仓集中度趋弱，前20名净持仓变为多

头；增仓集中度上，多头增仓集中度明显高于相应空头，前5名多单增幅达16.54%。



持仓分析
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