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内容提要 

 行情回顾 

由于水电替代效应逐渐加强，加之电厂、港口库存维持

高位，下游采购积极性不高，现货价格持续下跌，期货价格

维持在 620一线附近震荡调整。主力合约 ZC809收于 619.6

元/吨，周涨 1.0元/吨，涨幅 0.16%；周成交量 142.4万手，

持仓 33.4万手，大幅缩量减仓。 

截至 7月 18日，环渤海动力煤价格指数报收 569元/吨，

比前一报告期下降 1元/吨，环比下降 0.18%。由于相关部门

保供态度坚决，长协煤供给稳定；加之下游电厂库存高企，

采购意愿偏低，同时北方港口疏港压力加大，部分贸易商出

现抛货现象，从而环渤海地区煤炭价格开启下行通道，促使

BSPI指数小幅下降。 

截至 7月 20日，环渤海四港煤炭库存 1897.7万吨，较

上周同期继续增加 23.4 万吨或 1.25%。秦皇岛港煤炭库存

668万吨，较上周同期减少 24.5万吨或 3.54%。秦港锚地船

舶数周平均数 57.29艘，较上周增加 4.86艘。 

 后市展望及策略建议 

随着环保“回头看”的结束，三西地区煤矿将陆续复产，

产量继续缓慢回升，供给紧张局面将得到一定的缓解；加之

相关部门保供态度坚决，长协煤供给稳定，给市场煤价的上

行造成压力。 

其次，虽然高温天气逐渐来临，沿海六大电厂日耗将有

所提升，但台风“安比”来袭，华东、华南地区天气将逐渐

转凉，加之水电出力增加，沿海六大电厂日耗将再次面临考

验；同时当前港口、电厂库存维持高位，下游采购积极性依

然不高，现货价格持续下跌，预计短期动力煤价格仍将延续

下行态势。 

整体来看，近期煤价仍有一定的下降空间，短期动煤或

延续高位偏弱运行，继续关注电厂日耗水平以及政策的变

化。 
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1. 行情回顾 
由于水电替代效应逐渐加强，加之电厂、港口库存维持高位，下游采

购积极性不高，现货价格持续下跌，期货价格维持在 620 一线附近震荡调

整。主力合约 ZC809收于 619.6元/吨，周涨 1.0元/吨，涨幅 0.16%；周成

交量 142.4万手，持仓 33.4万手，大幅缩量减仓。 

图 1：ZC809合约行情走势 

 
数据来源：兴证期货研发部，文华财经 

截至 7月 20日，主力合约 ZC809前 20名多方持仓由 128216手减至

118363 手，前 20 名空方持仓由 116895 手减至 112237 手；ZC 合约前 20

名多方持仓 160086手，前 20名空方持仓 153900手。从机构持仓层面看，

多方较空方仍然维持着一定的优势。 

图 2：ZC809合约多空双方持仓情况 

前 20名多方：（手） 

 

前 20名空方：（手） 

 

数据来源：兴证期货研发部，郑州商品交易所 
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2. 现货价格 

2.1 环渤海价格指数 

截至 7 月 18 日，环渤海动力煤价格指数报收 569 元/吨，比前一报告

期下降 1元/吨，环比下降 0.18%。由于相关部门保供态度坚决，长协煤供

给稳定；加之下游电厂库存高企，采购意愿偏低，同时北方港口疏港压力

加大，部分贸易商出现抛货现象，从而环渤海地区煤炭价格开启下行通道，

促使 BSPI指数小幅下降。 

图 3：环渤海动力煤价格指数走势图（元/吨） 

 
数据来源：兴证期货研发部，WIND 

2.2 CCI 指数 

由于水电替代效应逐渐加强，加之电厂、港口库存维持高位，下游采

购积极性不高，动力煤现货价格继续回落。本周 CCI5500指数、CCI进口

5500指数均有所下跌；其中 CCI5500指数由 676元/吨下跌至 656元/吨，

CCI进口 5500指数由 87.0美元/吨下跌至 84.5美元/吨。 

 

 

 

 

 



周度报告                                      

 

图 4：动力煤价格指数 CCI走势图（元/吨 美元/吨） 

 

数据来源：兴证期货研发部，WIND 

2.3 国际动力煤市场 

本周，国际三港动力煤价格指数涨跌不一。截止 7月 19日，澳大利亚

纽卡斯尔港动力煤价格指数 122.89美元/吨，较上周上涨 4.40美元/吨，涨

幅为 3.71%；南非理查德港动力煤价格指数 109.23美元/吨，较上周下跌 0.81

美元/吨，跌幅为 0.74%；欧洲 ARA三港市场动力煤价格指数 101.99美元/

吨，较上周上涨 0.29美元/吨，涨幅为 0.29%。 

图 5：国际三大港口动力煤价格指数走势图（美元/吨） 

 

数据来源：兴证期货研发部，WIND 
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3. 基本面 

3.1 库存情况 

由于下游观望情绪浓厚，进一步放缓了市场煤的采购节奏，港口煤炭

库存整体继续增加。截至 7 月 20 日，环渤海四港煤炭库存 1897.7 万吨，

较上周同期继续增加 23.4万吨，增幅为 1.25%。秦皇岛港煤炭库存 668万

吨，较上周同期减少 24.5 万吨，减幅为 3.54%。黄骅港煤炭库存 139.8 万

吨，较上周减少 5万吨，维持在 150万吨下方运行。曹妃甸港煤炭库存 499.5

万吨，较上周增加 9.5 万吨；京唐国投港煤炭库存 195 万吨，较上周增加

16 万吨。同期，广州港煤炭库存 221.4 万吨，较上周同期减少 1.6 万吨，

减幅为 0.72%。 

图 6：港口煤炭库存（万吨） 

 

数据来源：兴证期货研发部，WIND 

近期港口煤炭调入量维持稳定，略有下降；但由于港口疏港压力加大，

部分贸易商出现抛货现象，调出量有所好转。截至 7月 20日，秦皇岛港煤

炭调入量周平均 57.81万吨，较上周减少 2.41万吨；港口吞吐量周平均 61.31

万吨，较上周增加 5.16 万吨。秦港锚地船舶数周平均数 57.29 艘，较上周

增加 4.86艘。 
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图 7：秦皇岛港锚地船舶数（艘）与港口吞吐量（万吨） 

 

数据来源：兴证期货研发部，WIND 

虽然夏季高温天气逐渐来临，沿海六大电厂日耗有所提升，但台风“安

比”来袭，华东、华南地区天气将逐渐转凉，加之水电出力增加，沿海六

大电厂日耗将再次面临考验；同时当前电厂库存维持高位，仍以长协煤拉

运为主，市场煤采购积极性依然不高。截至 7月 20日，沿海六大发电集团

煤炭库存为 1518.92万吨，较上周同期增加 10.34万吨，增幅为 0.69%；可

用天数由 20.43天降至 19.17天。日均耗煤量 79.22万吨，较上周同期增加

5.38万吨。 

图 8：六大发电集团情况 

煤炭库存量及可用天数：（万吨 天） 

 

日均耗煤量：（万吨） 

 

数据来源：兴证期货研发部，WIND 

3.2 煤炭运费 

由于受到中美贸易战的波及，近期干散货运市场走势受到一定的影响，

从而波罗的海干散货指数（BDI）涨势趋缓，整体维持高位运行。截至 7

月 20日，波罗的海干散货指数（BDI）为 1689点，较上周上涨了 23点。 
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沿海煤炭运费综合指数（CBCFI）为 716.48点，较上周下跌了 179.81

点。由于目前各环节煤炭库存高企，供给相对宽松，煤价持续下降，电厂

采购仍以长协煤拉运为主，市场成交冷淡，对船舶运力的需求清淡，导致

沿海煤炭运费加速下行。随着沿海台风天气频现，预计在无实质性需求拉

动的情况下，后期沿海煤炭运费仍将偏弱运行为主。 

秦皇岛-广州运费 37.4元/吨，较上周下跌了 8.8元/吨；秦皇岛-上海运

费 28.1元/吨，较上周下跌了 8.7元/吨。 

图 9：煤炭运费情况 

运费指数 

 

沿海煤炭运费：（元/吨） 

 

数据来源：兴证期货研发部，WIND 

4. 总结 

随着环保“回头看”的结束，三西地区煤矿将陆续复产，产量继续缓

慢回升，供给紧张局面将得到一定的缓解；加之相关部门保供态度坚决，

长协煤供给稳定，给市场煤价的上行造成压力。 

其次，虽然高温天气逐渐来临，沿海六大电厂日耗将有所提升，但台

风“安比”来袭，华东、华南地区天气将逐渐转凉，加之水电出力增加，

沿海六大电厂日耗将再次面临考验；同时当前港口、电厂库存维持高位，

下游采购积极性依然不高，现货价格持续下跌，预计短期动力煤价格仍将

延续下行态势。 

整体来看，近期煤价仍有一定的下降空间，短期动煤或延续高位偏弱

运行，继续关注电厂日耗水平以及政策的变化。 
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免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不

作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。文中的观

点、结论和建议仅供参考。兴证期货可发出其它与本报告所载资料不一致

及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见

解及分析方法。报告所载资料、意见及推测仅反映分析员于发出此报告日

期当日的独立判断。 

客户不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。本报告中所指的投资及服

务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告

充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户

应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）

咨询独立投资顾问。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资

建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引

致的损失负任何责任。 

本报告的观点可能与资管团队的观点不同或对立，对于基于本报告全面或

部分做出的交易、结果，不论盈利或亏损，兴证期货研究发展部不承担责

任。 

本报告版权仅为兴证期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人

不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处兴证期货

研究发展部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 


