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合约价差速览： 

合约 价差 昨日价差 

5-9 -40.6 -39.6 

9-1 11.6 12.8 

1-5 29 26.8 

 

现货（热量 5500KJ）价格速览： 

港口 价格 

（元/吨） 

一周涨跌

（元/吨） 

CCI 627 9 

CCI 进口

含税 603 -5.3 

秦皇岛 580 0 

宁波港 673 9 

广州港 735 0 

数据来源：Wind 资讯 
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一. 期市价格速览 

品种 结算价 涨跌幅 涨跌（元） 成交量 持仓量 日持仓变化 

ZC809 628.4 -0.13%   -0.80  408 13124 -338 

ZC901 612.4 -0.84%   -5.20  275768 250146 3440 

ZC905 584.2 -0.88%   -5.20  3960 16744 820 

 

二. 行情及盘面回顾： 

2018年 9月 3日动力煤总成交 36.3326 万手。动力煤总持仓

35.6886万手。昨日动力煤总持仓 35.6886 万手。持仓量变化 1.0374万

手。 

ZC1809合约成交 408手，开盘于 640元/吨，最高 640元/吨，最低

607元/吨，报收于 628.4元/吨。变化-80.00%元/吨，幅度为-0.13%。

持仓 1.3124万手。 

ZC1901合约成交 3960手，开盘于 615.8元/吨，最高 618.8元/

吨，最低 605 元/吨，报收于 584.2元/吨。变化 -5.20 元/吨，幅度为-

0.01%。持仓 1.6744万手。 

ZC1906合约成交 3960手，开盘于 588.6元/吨，最高 590.4元/

吨，最低 577.8元/吨，报收于 584.2元/吨。变化-520.00%元/吨，幅度

为-0.01%。持仓 1.6744万手。 

 

CCTD秦皇岛动力煤 Q5500 

长协价格速览： 

 

时间 价格 

（元/吨） 

2018-08 554（-3） 

2018-07 557 

CCTD现 534（+23） 

BSPI 567（0） 

数据来源：中国煤炭市场网，秦皇岛煤炭

网、 中融汇信期货有限公司 

长协价格计算方式： 

50%长协基准价+25%CCTD秦皇岛动力煤现货

价格(CCTD现)月末值+25%环渤海动力煤价格

指数（BSPI）月末值 

水电费 

库存及电厂日耗情况速览： 

 

 

库存 库 存 量

（万吨） 

一周增减

（万吨） 

五大港口

总库存 2008 -75.2 

六大电厂

总库存 1518.09 60.5 

六大电厂

总日耗 68.19 -5.6 

数据来源：Wind资讯  

整理：中融汇信期货有限公司 

五大港口：秦皇岛、曹妃甸、黄骅、

京唐、广州； 
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三. 相关资讯： 

1. 据海关统计，前 7个月全国进口煤炭 1.75亿吨，同比增长 15%，其中 7月份进口 2901 万吨，增长 49.5%；累计出

口 279万吨，下降 51.6%。 

2. 上半年澳大利亚煤炭出口额同比增长 10.5%；上半年印度煤炭进口 1.1亿吨 同比增长 14.6% 

 

四. 资讯解读： 

夏季用电高峰已过，政府部门、电力企业及电力用户面对千万千瓦级电力缺口，通过实施有序用电方案、需求侧响应等

手段积极应对并成功度夏，但“电到底够不够用”的疑问已成全社会关注的话题。  

2017年，十六部委联合印发《关于推进供给侧结构性改革 防范化解煤电产能过剩风险的意见》，明确提出“十三五”期

间全国停建和缓建煤电产能 1.5亿千瓦。而日前披露的“2018 年分省煤电投产项目汇总表”则显示，今年已有数个项目被移

出 2017 年停缓建项目名单。采访中，多位专家学者表示，不应为短时的电力供应缺口兴建煤电机组，在整体电力供应仍较宽

松的背景下，煤电项目建设不会轻易“开闸”。 

煤电项目局部“放行” 

5 月 31日，国家能源局发布《关于印发 2018年分省煤电投产项目的通知》（以下简称《通知》），并明确提出天津、河北、

山西等 11省（市、自治区）要综合本地电力、热力供需形势以及调峰需求等因素，安排投产煤电项目。根据 2018年分省煤

电投产项目汇总表，这批项目至少涉及 11省区共计 34台机组，涉及的项目单位既有地方能源企业，也有华能、国电等发电

央企。其中，有 9个项目 10 台机组从 2017 年停缓建项目名单中移除，允许开工建设。 

《通知》发布前一周，国家能源局发布了《2021 年煤电规划建设风险预警》。记者对比两文件后发现，《通知》涉及的冀

南、安徽、江苏、江西、陕西，均属于《预警》中提示的装机充裕度等级为绿色的地区，即根据预测，上述地区届时将出现

电力供应偏紧的状况。除上述地区外，剩余投产项目主要分布于三北地区，以热电机组为主，除了增加电力供应外，生产热

能保障供暖的功能更为重要。 

由此看来，新煤电项目的投产并不违反产业政策，但是否必要呢？ 

“装机充裕度是一个强制性指标，原则上，只要预警等级没有达到绿色，该地区就不允许新建燃煤发电项目。但并不是

说预警为绿色的地区，就一定需要上煤电。”某电力行业专家向记者表示，“装机充裕度预警相当于拥有‘一票否决权’，但即

便它不否决，包括经济性、资源条件、政策环境等在内的其他约束条件，都会共同影响煤电项目的合理性。” 

该专家指出，随着可再生能源、特高压的快速发展，建设煤电已不是解决用电需求增长的唯一手段。“很多地区的供应偏

紧实际上只出现在短期用电高峰，其他时段的用电增速完全可以通过合理配置风电、光伏发电以及外送电量得到满足。 

对此，华北电力大学经济与管理学院教授袁家海表示：“近年来，我国弃风弃光现象得到明显改善，弃风弃光率预计在

2020年可以实现‘双 5%’。随着电网消纳等技术水平的提高，可再生能源将逐渐渗透替代传统煤电的电量空间。” 

用电量高增速非常态 

中电联日前发布的《2018 年上半年全国电力供需形势分析预测报告》显示，今年上半年，全国全社会用电量增长 9.4%，

增速同比大幅提高 3.1 个百分点，远高于业内预期。 

袁家海认为，今年上半年的高用电量增速，是异常高温与环保、电能替代等短期政策因素相叠加后产生的，并不具备可

持续性。 

7 月 18 日，国家发改委、国家能源局出台《关于积极推进电力市场化交易进一步完善交易机制的通知》，煤炭、钢铁、

有色、建材将全面放开发用电计划试点。“电力市场化的红利可以降低企业生产成本，而高耗能产业对电力价格较为敏感，

低电价将使高耗能行业产量仍能保持稳定甚至增加。”袁家海称。 

根据中电联统计，今年上半年，第二产业用电量比重为 69.2%，同比降低 1.2 个百分点，其中四大高载能行业（化学原

料制品、非金属矿物制品、黑色金属冶炼和有色金属冶炼）的比重也同比下降 1.2个百分点，对用电量增长的贡献率也分别

同比降低 11.9个百分点和 13.7个百分点。虽然传统工业仍在用电量及增量部分占主体，但随着旧动能占比的下降，用电量

增长的动力正持续发生转换。 

“全社会的电气化水平正在提升，工业企业的能效水平也随着产能优化、结构调整而有所提升。”中电联行业发展与环境
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资源部副主任薛静表示，一部分企业单位产值的电耗上升，但总体的能耗水平是有所下降的，“加装环保设备，以及电能替代

在工业领域的应用，都对工业用电的增长起了较大作用。” 

“今年上半年 9.4%的全社会用电量增速中，经济增长因素的贡献仅为 4 个百分点左右。”袁家海指出，“而这 4 个百分

点，还需要考虑到以高耗能行业为代表的原有旧动能未真正退出，新动能发展已经起步，但力量仍比较微弱。” 

“即便考虑调峰等问题，对现有存量机组进行充分合理的利用、改造，也是可以满足大部分需求的。比如按照政策需要

关停的小机组，灵活性较高，符合条件的完全可以改造成尖峰机组。”中电联相关负责人对记者表示， “实际上，就算到 2020

年都不再新建煤电项目，单从电力供需的角度来说，现有装机容量可以通过优化调度、资源配置等手段满足电力需求。” 

 

五. 盘面利润速览： 

品种 期货理论价格（元/吨） 偏差值（元/吨） 

ZC809 628.6 4.8 

ZC901 634.6 -12.8 

ZC905 640.65 -47.85 

期货理论价=CCI5500 现货价格指数+仓储成本+交易交割成本+增值税风险 

盘面利润解读： 

今日期货理论价格与期货实际价格的偏差值小幅向 0 值靠拢，其中

ZC809 偏差值为 4.8，ZC901 偏差值为-12.8，ZC905 偏差值为-47.85。市

场对动力煤期货市场持悲观态度缓解。 

 

六. 操作策略： 

9 月 3日，动力煤主力合约开盘后震荡下调。ZC901下调 0.84%、收于 612.4；ZC905下调 0.88%、收于 584.2。今

日动力煤资金小幅流入，较上个交易日，多头减仓较多。ZC901 期货价格与期货理论价格存在 19.95贴水。 

现货及进口煤价价格小幅下调，CCI5500秦皇岛报 627，较上周同期上调 9；CCI进口 5500报 603，较上周同期下

调 9。港口库存下调、电厂库存上涨，随高温天气逐渐减少，电厂日耗小幅稳中回落。水电替代性逐渐减弱但后期预

计将会有大幅下滑。市场开始忧虑传统淡季到来、需求转弱的问题，但 8月 17日，国家煤矿安监局发布了《关于开

展煤矿安全生产 督查的通知》，要求从 8月 20日开始，对山西、内蒙、云 南、陕西等 12个产煤省（区）各级的煤

矿生产进行为期一个月的明察暗访，叠加“公转铁”等运输限制，新增产能释放缓慢，未来煤炭供应或将受限。后期

远月合约可能会出现震荡偏弱为主格局，建议可暂时观望为主。 

 

免责说明： 

本报告所载的内容仅作参考之用，不作为或被视为出售或购买期货品种的要约或发出的要约邀请。此报告的内容

不构成对任何人的投资建议，而中融汇信不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。本报告中的信息均来源于公开

可获得资料，中融汇信力求准确可靠，但对信息的准确性及完整性不做任何保证。客户应谨慎考虑本报告中的任何意

见和建议，不能依赖此报告以取代自己的独立判断，而中融汇信不对因使用此报告而引起的损失负任何责任。本报告

仅反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。本报告所载的观点不代表中融汇信期货有限公司的立场。中融汇信

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。未经中融汇信授权许可，任何引用、转载以及向第三方传

播的行为均可能承担法律责任。 
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