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行情回顾
• 现货市场：

• 本周国内动力煤市场依旧疲弱，根据港口滞销的情况，神华临时推出了装船优惠方案

吨，供完为止。具体优惠方案为，所有石炭7号（4800大卡

动力煤

吨，供完为止。具体优惠方案为，所有石炭7号（4800大卡

）、神混3（4800大卡）或石炭3（4800大卡）进行掺配置

算。截至7.10，截至7.10，沿海六大电力集团电煤库存1337.4

间，截至7.10，沿海六大电力集团合计日均耗煤,53.9万吨

煤需求依旧不甚理想；

• 截止上周：环渤海动力煤指数418元/吨已连续五周保持不变

神华临时推出了装船优惠方案，并且表示此次可供销售130万

大卡）船均按照1:3比例通过与其他三个煤种：神混（5000大卡大卡）船均按照1:3比例通过与其他三个煤种：神混（5000大卡

进行掺配置，使到热值达到5000大卡左右，并以平仓价344元/吨进行结

1337.4万吨左右，环比上周上涨3.2%；但煤耗不足限制补库空

万吨，同比下降12.6%，可用天数为25天，依旧维持在高位，电

吨已连续五周保持不变。
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• 期货市场：

• 上周动力煤主力合约TC1509震荡走低，在7月9日创出年内新低

量8.48万手，同比增加近4.4万手；截止7月10日持仓9038

统性风险产生极端行情的影响，导致成交量大幅增加，

日创出年内新低352.6元/吨，截止上周收于379.2元/吨，周成交

9038手，同比上周大幅减少13560手，这主要是受上周系

，持仓量大幅减少。

4



70

75
单位

450.00

500.00

550.00

图1 综合平均价格指数:环渤海动力煤(Q5500K)

50

55

60

65

2014

300.00

350.00

400.00

450.00

资料来源：Wind资讯、信达期货

2014

70

75

图2  国际市场动力煤现货价走势
单位：美元

50

55

60

65

2014-12-01 2015-01-01 2015-02-01 2015-03-01 2015-04-01 2015-05-01 2015-06-01 2015-07-01

5

2014-12-01 2015-01-01 2015-02-01 2015-03-01 2015-04-01 2015-05-01 2015-06-01 2015-07-01

纽卡斯尔NEWC动力煤现货价 欧洲ARA港动力煤现货价 理查德RB动力煤现货价



供给分析

• 随着需求下滑，煤价不断走低，动力煤市场生产端有一定收缩

持历史高位，压力较大，压制煤炭价格。持历史高位，压力较大，压制煤炭价格。

• 5月份，原煤当月产量3.09亿吨，同比增加939万吨，同比增长

• 1-5月累计产量146036万 吨，累计同比减少6%；

• 由于下游消费的疲弱，煤炭消费量依旧维持下滑而产量却出现一定程度的上涨

• 5月份，全国煤炭销量2.72 亿吨，同比减少300 万吨，

• 1-5月全国重点煤企库存5719.84万吨，同比增长15.9%• 1-5月全国重点煤企库存5719.84万吨，同比增长15.9%

• 5月份，动力煤产量25177万吨，同比增加11.90%；

• 5月动力煤进口数量559.3万吨，同比减少39.09%

动力煤市场生产端有一定收缩。但是即使生产持续收缩，但从库存来看，依然维

同比增长3.13%；

消费量依旧维持下滑而产量却出现一定程度的上涨；

，下降1.1%。
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动力煤月产量 同比（右轴）
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图6 动力煤进口量
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图7 我国煤炭进口量
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库存分析

• 目前，全国电厂库存偏低，煤价处于较低水平，港口煤价保持平稳

耗维持在低位，后续继续关注迎峰度夏电煤需求情况；耗维持在低位，后续继续关注迎峰度夏电煤需求情况；

• 本报告期内，秦皇岛港港口小幅回落，秦港库存依旧维持

回补，但由于坑口价格过低导致中低热值煤种发运受限

其二季度港存一路下滑，从 4 月初最高的 788万吨一路下行

吨。

• 截止7月10日，广州港煤炭库存233.9万吨，较上周减少

• 截止7月5日，纽卡斯尔港库存121.5万吨，较上周减少

港口煤价保持平稳，由于南方雨季到来入夏延迟，下游电厂日

；；

库存依旧维持660万吨上方，虽然前期电厂库存进行了一定程度的

但由于坑口价格过低导致中低热值煤种发运受限，促使北方港口库存下滑幅度过大。特别是曹妃甸港，

万吨一路下行，至7月10日回落至 324 万吨，累计下跌 462 万

较上周减少20.4万吨。

较上周减少54.1万吨。
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沿海六大电力集团合计电煤库存1337.4万

吨，略有回升，秦皇岛港:锚地船舶数17艘，

六大电厂日均耗煤量53.9万吨，可用天数维

持在25天以上，电力集团耗煤水平仍偏低于持在25天以上，电力集团耗煤水平仍偏低于

去年同期，这与南方雨季入夏延迟有关，后

续关注迎峰度夏火电季节性需求对期价支撑

情况。
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需求分析

• 国家统计局发布最新数据显示，5月份全国规模以上电厂发电量

增长3.7%。其中，火力发电量3444亿千瓦时，同比下降1.7%，

计发电量17363亿千瓦时，基本与去年持平，水力累计发电量

• 火力发电受天气影响最大，一方面是气温，极端气温会引起居民生活及服务业用电的大幅攀升

不仅影响气温，还通过水电挤压火电份额。由于南方持续雨季且高温天气延后

发电量的回升情况。

• 电厂库存依旧处于低位，截至7.10，沿海六大电力集团电煤库存

补库空间，截至7.10，沿海六大电力集团合计日均耗煤,53.9

，电煤需求依旧不甚理想；

• 综合来看，近期电厂库存依旧回升缓慢且日耗偏低，短期电煤需求依旧不理想

电厂补库具有需求，短期来看电煤需求偏弱难以支撑动力煤价格

情况。

月份全国规模以上电厂发电量4562亿千瓦时；1-5月份累计发电量22155亿千瓦时，同比

，水力发电量767亿千瓦时，同比增长2%；1-5月份，火力累

水力累计发电量3181亿千瓦时，同比增长11.87%。

极端气温会引起居民生活及服务业用电的大幅攀升；另一方面是降水，降水

由于南方持续雨季且高温天气延后，水利发电挤压火力发电，后续关注火力

沿海六大电力集团电煤库存1337.4万吨左右，环比上周上涨3.2%；但煤耗不足限制

,53.9万吨，同比下降12.6%，可用天数为25天，依旧维持在高位

短期电煤需求依旧不理想，但是随着夏季用电高峰即将到来，后期

来看电煤需求偏弱难以支撑动力煤价格。后期随着南方雨季过去，夏日迎峰度夏火电需求回暖

13



5

10

15

20

4.E+07

5.E+07

6.E+07

图12 全社会用电量及当月同比
单位：万千瓦时 单位：%单位：万千瓦时 单位：%

4,500

5,500

单位

-15

-10

-5

0

5

0.E+00

1.E+07

2.E+07

3.E+07

2013-01 2013-05 2013-09 2014-01 2014-05 2014-09 2015-01

全社会用电量:当月值 全社会用电量:当月同比

2,500

3,500

资料来源：Wind资讯、信达期货

: :

20

40

60

4,500

5,500

图13 全国火电和水电发电量对比单位：万千瓦时
单位：%

-60

-40

-20

0

2,500

3,500

产量:火电:当月值 产量:水电:当月值 产量:火电:当月同比 产量:水电:当月同比

14



3,500

4,000

4,500

图14 历年火电厂发电量（月度）

单位：万千瓦时

1,000

1,200

1,400

2,000

2,500

3,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

200

400

600

800

资料来源：Wind资讯、信达期货

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

1,000

1,200

1,400

图15 历年水电厂发电量（月度）

200

400

600

800

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

15

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015



20

30

40

50

50

60

70

80

90

图15 大电厂集团耗煤量
单位：万吨单位：万吨

-30

-20

-10

0

10

0

10

20

30

40

50

2013-01 2013-05 2013-09 2014-01 2014-05 2014-09 2015-01 2015-05

6大发电集团耗煤量:当月日均 6大发电集团耗煤量:当月同比

资料来源：Wind资讯、信达期货

16



2015年1-5月，我国水泥累计产量85734万

吨，同比增长-4.8%，5月产量22118万吨，

同比增长6%，由于受房地产市场的影响，

水泥产量较去年同期整体下滑，但短期略

有好转，水泥行业耗煤需求预计仍旧偏弱

。
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2015年1-5月，我国粗钢累计

产量34017万吨，同比增长-

1.6%，5月产量7010万吨，同

比增长1.7%
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运输分析

• 随着步入夏季，下游提升了采购积极性，沿海煤炭运价出现小幅反弹

旺季的到来，关注后续运价是否出现持续上涨走势。

• 截止7月10日，秦皇岛港锚地船舶当月日均33艘，7月以来呈稳步上升形势

• 截止7月10日，秦皇岛至广州煤炭运价32.7元/吨，较上周上涨

，与上周总体持平。

• 上月，国际海运市场出现回暖，国际海运价整体呈现反弹走势

运价出现小幅反弹。但需求未出现实质性回暖，随着季节性

月以来呈稳步上升形势，煤炭调度较活跃。

较上周上涨1.3元/吨；秦皇岛至上海煤炭运价报21.6元/吨

国际海运价整体呈现反弹走势；
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图20 重点港口煤炭运量:北方七港
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资料来源：Wind资讯、信达期货
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行情预测及操作建议

• 综合来看，煤炭行业供需格局依旧不乐观，上游供应端有收缩迹象

响需求依旧低迷，煤炭行业依旧不容乐观。动力煤期价将进入长期筑底的阶段响需求依旧低迷，煤炭行业依旧不容乐观。动力煤期价将进入长期筑底的阶段

前期电厂日耗偏低的情况将得到一定改善，电厂库存虽有回补但仍处于低位

情不高也处在相对低位，因此可以关注夏季电厂补库带来的阶段性反弹机会

上游供应端有收缩迹象，但下游受南方雨季以及房地产市场疲弱影

动力煤期价将进入长期筑底的阶段，不过随着7、8月份迎峰度夏，动力煤期价将进入长期筑底的阶段，不过随着7、8月份迎峰度夏，

电厂库存虽有回补但仍处于低位，加之港口库存受限于煤企发运热

因此可以关注夏季电厂补库带来的阶段性反弹机会，但反弹高度预计有限。
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重要声明

• 报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠

不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议

财政状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况

可，任何引用、转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律责任

信达期货有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。未经信达期货有限公司授权许

转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律责任。期市有风险，入市需谨慎。
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