
 

 
 

全球商品研究·动力煤 

兴证期货.研发产品系列 
秦港逐渐恢复正常作业，煤市或偏弱震荡运行

2018 年 9 月 16 日  星期日 

内容提要 

 行情回顾 

由于后半周受秦皇岛港事件影响，导致供应暂时性偏

紧，港口价格小幅探涨；动煤期价探底回升，有所走高。主

力合约 ZC901 收于 636 元/吨，周涨 4.8 元/吨，涨幅 0.76%；

持仓 27.9 万手，成交 123.1 万手，缩量增仓。 

截至 9 月 19 日，环渤海动力煤价格指数报收 569 元/吨，

与前一报告期持平。受环保、安全检查影响，产地供应偏紧，

坑口价格坚挺，对港口现货价格起到一定的提振作用；但全

国气温逐渐下降，下游采购需求放缓，对煤价上涨形成了制

约。当前煤炭市场供需双方相对僵持，从而本期 BSPI 指数

维持平稳运行。 

截止 9 月 21 日，环渤海四港煤炭库存 2045.5 万吨，较

上周同期增加 92 万吨或 4.71%。秦皇岛港煤炭库存 786.5 万

吨，较上周同期大幅增加 144.5 万吨或 22.51%。秦港锚地船

舶数周平均数 90.43 艘，较上周增加 27.72 艘。 

 后市展望及策略建议 

当前环保、安全检查继续影响着主产区煤矿的开工情

况，产地供应依然偏紧；同时进口煤政策或逐渐收紧，后期

煤炭市场整体供应或将维持偏紧格局，仍将对煤价起到一定

的支撑。 

但随着天气逐渐转凉，届时电厂日耗将继续低位运行，

加之港口、电厂库存高企，下游电厂实质性需求有限，煤价

上涨动力不足。同时秦皇岛港逐渐恢复正常作业，贸易商或

降价抛售，煤炭市场或将偏弱运行为主。 

整体来看，当前煤炭市场供需两淡的格局仍将延续，短

期动力煤市场仍将维持僵持态势，预计短期动煤或偏弱震荡

运行为主，后期仍需重点关注政策的变化、秦港的作业情况

等。建议投资者可继续关注 ZC901-ZC905 的正套机会，仅

供参考。 
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1. 行情回顾 
由于后半周受秦皇岛港事件影响，导致供应暂时性偏紧，港口价格小

幅探涨；动煤期价探底回升，有所走高。主力合约 ZC901 收于 636 元/吨，

周涨 4.8 元/吨，涨幅 0.76%；持仓 27.9 万手，成交 123.1 万手，缩量增仓。 

图 1：ZC809 合约行情走势 

 

数据来源：兴证期货研发部，文华财经 

截止 9 月 21 日，主力合约ZC901 前 20 名多方持仓由 80817手增至 82792

手，前 20 名空方持仓由 91630 手减至 88571 手；ZC 合约前 20 名多方持仓

103847 手，前 20 名空方持仓 111002 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：ZC901 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 9 月 19 日，环渤海动力煤价格指数报收 569 元/吨，与前一报告

期持平。受环保、安全检查影响，产地供应偏紧，坑口价格坚挺，对港口

现货价格起到一定的提振作用；但全国气温逐渐下降，下游采购需求放缓，

对煤价上涨形成了制约。当前煤炭市场供需双方相对僵持，从而本期 BSPI

指数维持平稳运行。 

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 

由于后半周受秦皇岛港事件影响，导致供应暂时性偏紧，港口价格小

幅探涨。本周 CCI5500 指数探底回升，小幅探涨，由 633 元/吨下跌至 629

元/吨后回升至 634 元/吨；CCI 进口 5500 指数小幅回落，由 76.7 美元/吨回

落至 76.6 美元/吨。 
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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全线下跌。截止 9 月 20 日，澳大利亚

纽卡斯尔港动力煤价格指数 113.52 美元/吨，较上周下跌 2.22 美元/吨，跌

幅为 1.92%；南非理查德港动力煤价格指数 97.69 美元/吨，较上周下跌 2.49

美元/吨，跌幅为 2.49%；欧洲 ARA 三港市场动力煤价格指数 99.11 美元/

吨，较上周下跌 1.61 美元/吨，跌幅为 1.60%。 

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 

由于环保压力增加，秦皇岛港调出量断崖式下滑，连续多日低于 30 万

吨运行，导致港口库存大幅积累。截至 9 月 21 日，环渤海四港煤炭库存

2045.5 万吨，较上周同期增加 92 万吨，增幅为 4.71%。秦皇岛港煤炭库存

786.5 万吨，较上周同期大幅增加 144.5 万吨，增幅为 22.51%。黄骅港煤炭

库存 170.5 万吨，较上周大幅减少 37.5 万吨，库存降至 200 万吨下方运行；

曹妃甸港煤炭库存 481 万吨，较上周减少 2.2 万吨；京唐国投港煤炭库存

182 万吨，较上周持平。同期，广州港煤炭库存 207.7 万吨，较上周同期大

幅减少 29.8 万吨，减幅为 12.55%。 

图 6：港口煤炭库存（万吨） 

 

数据来源：兴证期货研发部，WIND 

由于环保压力增加，秦皇岛港调出量断崖式下滑，连续多日低于 30 万

吨运行，从而铁路部门开始对秦港进港量进行限制，部分资源被调往曹妃

甸港。截止 9 月 21 日，秦皇岛港煤炭调入量周平均 48.23 万吨，较上周减

少 4.96 万吨；港口吞吐量周平均 32.5 万吨，较上周减少 22.26 万吨。秦港

锚地船舶数周平均数 90.43 艘，较上周增加 27.72 艘。 
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图 7：秦皇岛港调入量、吞吐量（万吨）与锚地船舶数（艘） 

 

数据来源：兴证期货研发部，WIND 

虽然后半周沿海电厂日耗略有回升，但仍低于去年同期；同时随着天

气逐渐转凉，后期沿海电厂日耗或维持低位运行。加之当前电厂库存仍然

维持高位，后期仍将以采购长协煤为主。截止 9 月 21 日，沿海六大发电集

团煤炭库存为 1483.42 万吨，较上周同期减少 56.27 万吨，减幅为 3.79%；

可用天数由 26.75 天减至 22.57 天。日均耗煤量 65.73 万吨，较上周同期增

加 8.17 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 

本周波罗的海干散货指数（BDI）止跌回升，但当前大型船舶的交易

量依然较低，后期运价抬升动力或将有限。截止 9 月 21 日，波罗的海干散
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货指数（BDI）为 1413 点，较上周上涨 47 点。 

沿海煤炭运费综合指数（CBCFI）为 1057.22 点，较上周上涨 30.96 点。

由于近期秦港受环保压力影响，调出受限，船舶压港严重，造成运力浪费；

加之台风天气影响，导致运力周转放缓，市场可用运力锐减，从而沿海煤

炭运费稳中上行。但后期随着天气转凉、台风天气影响消退，下游用煤企

业在高库存情况采购意愿不高，沿海煤炭运费或震荡运行为主。 

秦皇岛-广州运费 52.8 元/吨，较上周上涨 2 元/吨；秦皇岛-上海运费

41.2 元/吨，较上周上涨 1.4 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 

当前环保、安全检查继续影响着主产区煤矿的开工情况，产地供应依

然偏紧；同时进口煤政策或逐渐收紧，后期煤炭市场整体供应或将维持偏

紧格局，仍将对煤价起到一定的支撑。 

但随着天气逐渐转凉，届时电厂日耗将继续低位运行，加之港口、电

厂库存高企，下游电厂实质性需求有限，煤价上涨动力不足。同时秦皇岛

港逐渐恢复正常作业，贸易商或降价抛售，煤炭市场或将偏弱运行为主。 

整体来看，当前煤炭市场供需两淡的格局仍将延续，短期动力煤市场

仍将维持僵持态势，预计短期动煤或偏弱震荡运行为主，后期仍需重点关

注政策的变化、秦港的作业情况等。建议投资者可继续关注 ZC901-ZC905

的正套机会，仅供参考。 
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