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矿难再发，煤价强势反弹 

 

摘要 

◆ 内蒙矿难事件加剧煤矿检查趋严  

 

◆ 5-9价差扩大，短期多头氛围浓烈 

 

◆ 天气转暖，两会召开，供需错配格局有望改善 

 

 

 

 

一、 本月行情回顾 

节后市场受煤矿复产缓慢的影响，多数煤矿价格维持节前水平，陕西神木、内蒙古鄂尔多

斯主产地动力煤价格向上调整。2 月下旬企业陆续开工，中下游需求逐渐恢复，动力煤价格震

荡上行。2 月动力煤期货价格震荡走强为主，主力合约 ZC905 月初收盘价为 589 元，伴随内蒙

矿难及榆林复产不及预期，临近月底价格出现明显趋涨态势；临近月底连续阳线上行，最高触

及 605 元/吨。短期价格依旧具备明显驱动动能，但远期伴随供给恢复，上涨压力逐步显现。 

 

品种

合约 
月开盘 最高价 最低价 月收盘 涨跌 涨跌幅 持仓量 持仓变动 成交量 

ZC905 585.8 606.2 575.6 604.4 +18.2 +3.1% 358694 +96662 3132338 

ZC909 580.6 589.6 571.4 589.6 +8.2 +1.41% 31252 +7786 80186 

ZC001 581.4 590 573.6 589.6 +6.4 +1.1% 2814 +1386 6040 

 

 

 

动力煤月报    2019 年 02 月 01 日-02 月 28 日 

 

投研顾问：任宝祥           

执业编号：TZ010052 
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二、 基本面情况 

 

 

 

图 1：主力合约月度结算价 589.2 元/吨，               图 2：ZC905-ZC909 价差扩大 9.5 元/吨， 

月度环比上涨 13.1 元/吨                              至 14.8 元/吨 
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图 3：ZC903-ZC905 价差缩窄 13.1 元/吨，                图 4：ZC905-ZC907 价差扩大 4.2 元/吨， 

至 1.2 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 415 411 4 

陕西榆林烟煤末 坑口含税价 461 484 -23 

内蒙古鄂尔多斯东胜大块精煤 车板含税价 427 444 -17 

秦皇岛港 Q5500 动力末煤 平仓含税价 617 582 35 

秦皇岛港 Q5000 动力末煤 平仓含税价 546 506 40 

广州港山西优混 Q5500 库提含税价 695 695 0 

环指价格（BSPI） 综合平均价 575 571 4 

CCI5500 大卡 价格指数 622 587 35 

CCI5000 大卡 价格指数 552 512 40 

CCI 进口 5500 价格指数 532.4 560.2 -27.8 

CCTD 秦皇岛 5500 平仓交货价 606 587 19 

CCTD 广州港进口 5500 到岸交货价 561 595 -34 

欧洲 ARA 港(美元/吨) 价格指数 69.75 78.4 -8.65 

南非理查德港(美元/吨) 价格指数 81.93 89.12 -7.19 

澳大利亚纽卡斯尔港(美元/吨) 价格指数 95.3 99.98 -4.68 

秦皇岛港-山西大同 价差 202 171 31 

秦皇岛港-陕西榆林 价差 156 98 58 

秦皇岛港-鄂尔多斯 价差 190 138 52 

广州港-秦皇岛港（Q5500） 价差 78 113 -35 

秦皇岛港(Q5500-Q5000，山西) 价差 71 76 -5 

广州港(Q5500-Q5000，澳洲产) 价差 75 85 -10 

数据来源：Wind 资讯  先融投资咨询部 
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图 5：CCTD 指数，秦皇岛上涨 20 元/吨，                 图 6：CCI5500 内外价差扩大 70 元/吨 

广州港下跌 20 元/吨                                  至 89.6 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 

主产地普涨 10-20 元/吨                               月度环比普涨 20 元/吨 

100

150

200

250

300

350

400

450

500

550

600

2
01
6-
0
1-
28

2
01
6-
0
3-
28

2
01
6-
0
5-
28

2
01
6-
0
7-
28

2
01
6-
0
9-
28

2
01
6-
1
1-
28

2
01
7-
0
1-
28

2
01
7-
0
3-
28

2
01
7-
0
5-
28

2
01
7-
0
7-
28

2
01
7-
0
9-
28

2
01
7-
1
1-
28

2
01
8-
0
1-
28

2
01
8-
0
3-
28

2
01
8-
0
5-
28

2
01
8-
0
7-
28

2
01
8-
0
9-
28

2
01
8-
1
1-
28

2
01
9-
0
1-
28

坑口价(含税):弱粘煤(A10-16%,V28-32%,0.8%S,Q5500):大同:大同南郊

坑口价:烟煤末(A15%,V28-34%,<1%S,Q6000):陕西:神木

车板价:大块精煤(A10%,V33-36.5%,0.5-0.8%S,Q5500):内蒙古:东胜

数据来源：Wind资讯 先融投资咨   
 

 

 

 

 

 

 

 

 

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

100

200

300

400

500

600

700

800

2015/11/30 2016/11/30 2017/11/30 2018/11/30

内外价差(右) CCI5500 CCI进口5500

数据来源：Wind资讯 先融投资咨询部

200

300

400

500

600

700

800

2015-11-092016-01-092016-03-092016-05-092016-07-092016-09-092016-11-092017-01-092017-03-092017-05-092017-07-092017-09-092017-11-092018-01-092018-03-092018-05-092018-07-092018-09-092018-11-092019-01-09Q5800Q5500Q5000

Q4500

4o2m6d=•o!Wind\CZ® GVŒ1”\C#§Zá_ç



         先融期货投资咨询部 月度报告 

请仔细阅读正文后的声明 

行业争先 产业合融 
5 

 

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 

      月度环比基本持平                                     月度环比下跌 
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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 

       月度环比下跌 5 元/吨                                  月度环比下跌 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 

       月度环比缩窄 3 元/吨，至 3.8 元/吨 
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三、 生产发运 

 

内蒙地区，受春节前夕陕西神木矿难的影响，内蒙各煤矿安检力度的确有所加强，从而导

致煤矿提前放假（腊月 23 左右）。节后鄂尔多斯节后复工率 63%，相较往年正常，甚至略偏快。

目前大秦线发运倒，刨除站台费用发运亏损幅度过大，导致发运量维持低位，复合短期供应偏

紧的预判。 

榆林地区，复产需要通过生产验收的过程，且逐矿验收，谁验收谁负责，并且明确规定复

产后绝不能超产。大部分企业预计两会之前煤矿复产难度偏大。某有企业表示榆林现阶段总体

生产较矿难前减少 80%。我们预计 49 处煤矿大部分的复产时间将在“两会”以后，较之前市

场预期的国有大矿正月 15 以后复产，民营矿两会后复产的时间更晚，且复产周期可能逐步推

延至四月份的概率较大。 

山西地区，煤矿复工基本正常。但站台表示目前发运到港口倒挂严重，在 70 元/吨以上，

贸易商普遍能接受 20-30 元/吨的倒挂，煤源偏紧叠加发运倒挂导致站台目前库存和发运量均

较低。并且目前地销煤和下水煤、水泥化工用煤和电煤销量存在分化。陕西、伊旗等以地销为

主的企业普遍表示水泥和化工煤需求较好，叠加产地复工偏晚，坑口价格难以深跌。 
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    神华上调了 2019 年 3 月的月度长协价格，其中 5500 大卡月度长协价为 608 元/吨，环比

上涨 23 元/吨。 

 

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

三西地区 12 月产量 2.2 亿吨                            12 月发运量达 2 亿吨 
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四、 港口运输 

 

港口市场整体运行平稳，调入量、调出量维持在 120-130 万吨左右，港口库存小幅增加。

截至 02 月 25 日，环渤海港口库存合计 2078.60 万吨，环比上周上升 31.万吨，锚地船舶合计

144 艘；秦皇岛港口调入量 53.4 万吨，吞吐量 52.4 万吨，库存 538 万吨，环比上周上升 32.5

万吨。截至 02 月 22 日，长江口区域主要港口合计库存为 730 万吨，环比节前增加 16 万吨。 

本月中国沿海煤炭运价指数小幅回升。截止 2 月 28 日，中国沿海煤炭运价指数 606 点，

环比上月上涨 70 点。秦皇岛-上海(4-5 万 DWT)运费 21.9 元/吨，环比上月上涨 3.9 元/吨；秦

皇岛-广州(5-6 万 DWT)运费 28.6 元/吨，环比上月上涨 3.6 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 

锚地船舶数环比增加                                   煤炭下水量环比增加 

 
 

 

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

CBCFI 指数月度环比上涨 70 点 
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五、 需求消费 

 

在 1 月 22 日举行的国家发改委定时定主题新闻发布会上，国家发改委新闻发言人孟玮介

绍了全国发用电情况。从发电看，2018 年全国规模以上工业企业发电量同比增长 6.8%，增速

同比提高 1.1 个百分点，为 2014 年以来最高增速。12 月当月，全国发电量同比增长 6.2%，

其中核电、风电、太阳能发电同比分别增长 37.9%、20.6%和 2.2%，水电同比下降 0.9%。从
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用电看，2018 年全社会用电量同比增长 8.5%，增速较 2017 年同期提高 1.9 个百分点。其

中，一产、二产、三产和居民生活用电量同比分别增长 9.8%、7.2%、12.7%和 10.4%，三产和

居民生活用电继续保持两位数以上较快增长。 

上周元宵节结束，沿海地区陆续返工，六大电日耗明显回升，库存依旧维持 1700 万吨以

上高位，可用天数降至 25 天左右。截至 02 月 25 日，沿海六大发电集团当周耗煤 427.8 万

吨，周环比上升 126.1 万吨，一周日均耗煤 61.1 万吨/天，环比上期上升 18 万吨。库存方

面，截至 02 月 25 日沿海六大电厂库存 1707.34 万吨，同比增加 383.2 万吨，日耗 65.56 万

吨，同比增加 22.48 万吨，可用天数 26.04 天，同比减少 4.69 天。截至 2 月 17 日，全国重

点电厂库存 7352.9 万吨，同比增加 1389.3 万吨，可用天数 20 天，同比增加 6 天。 

 

 

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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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 
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六、 库存变化 

 

港口市场整体运行平稳，调入量、调出量维持在 120-130 万吨左右，港口库存小幅增加。

截至 02 月 25 日，环渤海港口库存合计 2078.60 万吨，环比上周上升 31.万吨，锚地船舶合计

144 艘；秦皇岛港口调入量 53.4 万吨，吞吐量 52.4 万吨，库存 538 万吨，环比上周上升 32.5

万吨。截至 02 月 22 日，长江口区域主要港口合计库存为 730 万吨，环比节前增加 16 万吨。 

近期寒流带动全国气温阶段性下降，沿海电厂日耗呈现回升走势。电厂库存方面，小幅回

升，继续维持在 1700 万吨以上的高位，远高于历年同期水平，截止 2 月 25 日，六大电厂的总

库存量为 1707.34 万吨。与此同时，煤炭可用天数为 26.04 天。 
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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 

 

 

 

 

 

 

本月动力煤期货价格经过前期的震荡整理，在月底发力上行，一举突破半年线并形成突破

缺口，成交量和持仓量亦增量上行，市场多头气氛浓烈，短期依然存在上行空间。 

内蒙矿难再度引发煤炭价格持续走高，由于下游高库存的背景下，导致 2 月月底出现震荡

上行。榆林复产不及预期及矿产安全大检查导致出现供需节奏型的错配，价格仍然将有望维持

反弹格局，但反弹高度较为有限，并且或将呈现出明显脉冲式反弹为主。 
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