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                    本周简述 

 

 

 

 

 

重点关注： 

 

宏观

“中美贸易纠纷问题在端午前期间重回谈判原点，贸易

问题有升级可能。7月8日开始，中方将对美国农产品

大豆、玉米、稻谷等全部提高25%进口关税，将大幅

提高我国进口农产品成本。

商品
本周重要品种策略详看下文。受贸易问题升级忧虑，大

豆类将再度意外上行。

 

 

蒋乐 

执业资格号：F0284850 

电话：021-51557584 

Email：jiangle@zrhqh.com 

 

徐皪瓅 

执业资格号：F3041728 

电话：021-51557562 

Email：xulili@zrhxqh.com 
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贵金属窄幅震荡，整体波幅较小，美元反弹，伦敦现货黄金小幅走低。美

国总统特朗普刚刚正式宣布退出伊核协议，恢复对伊朗的制裁。中东地缘政治

局势升温，存在诸多不确定性。美欧出现贸易争端，再起波澜。 

图 1：Comex 金日 K 线图 

 

数据来源：文华财经 

基本面情况： 

  目前决定贵金属走势的还是以美元指数为主，美元指数长期下跌后有所

反弹，但反弹幅度中性，后续能否继续反弹，视中东地缘局势和贸易争端发展

情况决定。 

图 2：美元指数 

 

数据来源：文华财经 

贵金属市场 
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图 3：道琼斯工业指数 

 

数据来源：文华财经 

资金方面，贵金属ETF持仓高位震荡，CFTC持仓报告稳定，商业净持仓

略有走高。 

图 4：SPDR 持仓 

 

数据来源:wind 

图 5：CFTC 净持仓 

 

数据来源：wind 
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市场结构方面，整体内盘弱于外盘，期现价差表现平稳，黄金强于白银。 

图 6：黄金内外价差 

 

数据来源：wind 

图 7：黄金期现价差 

 

数据来源：wind 

图 8：金银比价 

 

数据来源：wind 
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价格展望与操作建议 

目前市场局势复杂，美俄中东斗法，会有一些避险需求推动短线行情，但

是方向不确定较大。金银比价处在历史高位，白银表现偏弱，但是在贵金属没

有趋势行情基础下，做多白银风险较黄金大。另外注意美股高位风险，参与市

场做好充分风险预估，如果出现汇率大幅波动，注意内外价差的变化。 

短期消息面重点关注美俄中东斗法和全球贸易争端。 

 

 

 

螺纹期货本周 3750-3900 宽幅震荡。螺纹 1810 合约本周开盘于 3804，

最低 3755，涨幅 2.52%，报收于 3902，热卷 1810 合约开于 3941，涨幅

0.81%，报收 3968；螺纹现货方面，上海 4110 上涨 4220，天津 3980 上涨

4010。热卷现货，上海 4520，天津 4380。 

 

基本面情况： 

⚫ 宏观上，中国 5 月 CPI 同比 1.8%，预期 1.8%，前值 1.8%；中国 5

月 PPI 同比 4.1%，预期 3.9%，前值 3.4%。PPI 的上升宏观上提振

黑色系价格。 

⚫ 本周环保升级，据 SMM 钢铁，6 月 11 日至 6 月 24 日，省大气污染

督促组对常州地区进行开始进行督查和暗访，常州地区钢企或全部限产

50%。环保预期快速升级，对市场之前的预期及情绪有所修复，快速影

黑色-螺纹钢 
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响盘面价格。 

⚫ 6 月 13 日，常州、镇江的环保限产基本属实，张家港钢企尚未接到限

产 50%的通知。目前，环保实际对产量造成的影响很难预估，但随着上

合会的结束钢厂开始陆续开工，后续影响还需观察。 

⚫ 据中钢协数据，2018 年 5 月下旬，会员钢铁企业共生产粗钢 2150.16

万吨、生铁 1952.09 万吨、钢材 2156.43 万吨。日产量及比上一旬增

减情况为：粗钢 195.47 万吨，减产 4.79 万吨；生铁 177.46 万吨，

减产 3.26 万吨；钢材 196.04 万吨，增产 6.02 万吨。相比 5 月中旬

的产量增幅下降，下旬减产已下降，高利润下环保力度增大，确实对产

量造成影响，从产量增幅下降转为绝对数值下降。 

⚫ 唐山总投资 107 亿元 拟新建 16 条钢企铁路专用线，生态环境要求

2019 年 9 月底前，环渤海港口禁止汽运疏港，全部采用铁路运输。对

于钢材的运输格局将发生重大改变，汽运或被铁路运输全盘取代。 

⚫ 6 月 12 日，沙钢 6 月中旬部分产品价格政策：螺纹：上调 30 元/吨，

现 HRB400Ф16-25mm 螺纹出厂价格为 4200 元/吨。近期淡季不淡

叠加钢厂的挺价，对市场影响较大。                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

（1）钢材供应  

 钢厂利润（理论测算）本周基本处于 900 元/吨左右，较上周+90，保持高

位震荡，钢厂开工动力充足，唐山高炉开工率 76.22，本周较上周持平；近期

3750 上冲 3900，钢厂利润继续扩大；5 月下旬重点钢企粗钢日均产量 195.47

万吨，旬环比减少 4.79，环保效力初显，产量已由增速下降转为绝对数值下降。 
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 随着钢厂利润（800→900）的扩大，环保升级，吨钢利润 1000-950 附

近可期；6 月 15 日，pb 粉 505 元/吨、金步巴 474 元/吨、高品间价差 31，

高品价差滞后吨钢利润 1 个月，吨钢利润或 900 左右震荡，铁矿底部震荡格局

较明朗，螺纹大概率区间震荡偏强。 

上周，唐山政府发布通知：6 月 5 日至 7 日钢企烧结机、竖炉停产或限产

50%。本周，常州地区钢企或全部限产 50%。对钢材价格形成拉升，若继续停

炉检修升级，吨钢利润可能继续扩大（或突破 950）。 

（2）钢材的需求 

    淡季来临销库速度同比较乐观，典型淡季不淡，钢厂厂库的销库速度环

比回暖、同比增加，沙钢 4200 的挺价，市场尚能接受，盘面反应震荡偏强，策

略上短线区间操作为佳。 

   本周线螺采购量（上海）由 40706 下降至 30429，环比减少 10277，

采购减少 25.24%，增速放缓；市场对 4150-4250 接受一般，下周维持该区间

概率较大，不排除上合峰会结束钢厂陆续开工，价格回落。 

建材全国仓库库存量：372.3万吨，环比减少26.1万吨；社库由上周504.22

减少至 477.72，环比-26.5，库存降幅回暖；钢厂库存量 140.5 万吨，环比上

周减少 10.1 万吨，下降 6.7%，由上周厂库大幅下降蔓延到社库的降幅回暖，

成交回暖；期货贴水稳定在 300 附近，目前现货拉涨幅度超期货，期货跟随现

货，但后期还是环保变量，对 6 月下旬的销库速度和现货价格保持谨慎观望。 

后期操作策略： 

本周螺纹 3750 上攻 3900，较上周波动基本持平，社/厂库库存下降，钢
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厂的挺价（沙钢继续拉涨 4200）叠加环保升级，直接拉涨现货价格上冲 4200

（+100），期货贴水维持在 300 附近，螺纹走弱的供需矛盾还未体现，近期应

以高位震荡为主；5 月下旬钢材产量绝对数值（滞后）的下降，或对市场造成供

应收紧的预期，如成交不淡，利多成材；操作上，3600 支撑，震荡偏强，短线

区间操作，注意控制风险。 

 

  

图 1：螺纹主力合约基差走势 图 2：钢厂入炉配比 
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数据来源：wind 中融汇信期货 数据来源：wind 中融汇信期货 

图 3：螺纹（理论）利润 图 4：螺纹 1810 收盘/结算价及持仓量 
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数据来源：wind 中融汇信期货 数据来源：wind 中融汇信期货 

图 5：社库变动对期货价格影响 图 6：螺纹社库/线螺采螺量（上海）  
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数据来源：wind 中融汇信期货 数据来源：wind 中融汇信期货 
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PTA 本周行情 

品种 开盘价 收盘价 结算价 周涨跌 涨跌幅 
成交量

(手) 
空盘量 增减量 

TA807 5738 5784 5760 12 0.21% 14648 72030 -4176 

TA809 5682 5704 5698 -6 -0.11% 341528 859586 -35434 

TA901 5666 5662 5660 -12 -0.21% 27624 218444 4880 

数据来源：郑商所，中融汇信研究院 

 

行情综述：本周 PTA 期货维持震荡调整趋势。PTA1809 合约周开于 5682 元/

吨，收于 5704 元/吨，较上周五下跌 6 元/吨，周下跌幅度 0.11%。持仓方面，

周减少 7 万手至 85 万手，成交量减少 13 万手至 34 万手。 

 

原油方面：截止 6 月 15 日，WTI 原油收跌 66.55 美元／桶，本周累涨

1.51%。布伦特原油收跌 75.16 美元／桶，周累跌 1.54%。周三(6 月 13 日)

纽约时段，美国能源信息署(EIA)公布的数据显示，美国截至 6 月 8 日当周 EIA

原油库存减少 414.30 万桶，预期为减少 108.68 万桶。汽油库存减少 227.10

万桶，预期为增加 90.76 万桶。精炼油库存减少 210.10 万桶，预期为增加

37.36 万桶。数据公布后，美布两油均短线急涨 0.7 美元。截止当前，美油现

报 66.45 美元/桶，日内涨幅 0.14%；布伦特原油现报 76.43 美元/桶，日内

涨幅 0.72%。 

 

现货方面：截止 6 月 15 日，华东地区现货价格 5770 元/吨，周涨幅 10 元/吨。

PTA 市场 
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现货市场整体偏弱整理。 华东主流内贸基差报盘升水 60 元/吨附近，递盘基差

升水至 40-50 元/吨附近。现货商谈价格参考 5730-5760 元/吨，仓单和 09 合

约报盘基差升水 40 元/吨附近。 

 

基本面情况 

1. 重大宏观及行业消息 

⚫ 美国石油需求高峰季节来临；原油和成品油库存下降，欧美原油期货上涨。

但是在美联储宣布加息后， 国际油价缩窄了涨幅。然而欧美原油期货收盘

后，美元汇率不涨反跌，因而欧美原油期货盘后的电子 交易系统继续上涨。 

⚫ 知名金融博客零对冲评 EIA 数据表示，尽管俄罗斯寻求更多 OPEC 国家增

加产量成为市场焦点，但 API 原油库存意外录得增加后，油价未受到利空的

影响；然而，EIA 原油和汽油库存连续两周与 API 数据背道而驰，EIA 原油

和汽油库存大幅下降；数据公布后，油价短线快速拉升，市场暂时忽略了美

国原油产量增加 10 万桶/日的利空。 

⚫ 隔夜国际油价上涨对聚酯相关产品形成利好支撑，江浙涤纶长丝市场行情延

续稳中有涨态势，桐昆、 盛虹、鹰翔等部分企业适度调涨。 

⚫ 美联储如期加息 25 基点，本次 FOMC 声明更显鹰派，有更多官员预计今

年内加息四次。美联储主席 鲍威尔称明年 1 月起每次 FOMC 都有记者会，

但并不预期通胀飙升。美股盘中震荡，尾盘显著走低， 道指收跌 116 点，

标普跌 0.4%，纳指跌 0.11%。10 年期美债收益率上涨，盘中一度突破 3%

关口。 
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（1）上游成本 

本周国际油价震荡整理，布伦特原油和 WTI 原油高位反复。截止 6 月 15

日，WTI 原油收跌 66.55 美元／桶，本周累涨 1.51%。布伦特原油收跌 75.16

美元／桶，周累跌 1.54%。有报道称也门及利比亚等中东趋于局势再度趋紧带

来利好，但 OPEC 增产预期带来利空，国际油价涨跌互现。不过美国原油库存

意外大降提振油价，然而美元指数强势上涨限制油价攀升。受上游原油价格波动

影响，本周亚洲 PX 盈利能力小体回升。总体来看，在美国原油库存下降、地缘

政治局势紧张、OPEC 减产的预期、油品消费的旺季即将来临的大环境下，成本

端原油目前维持偏强动荡为主，预计短期国际油价将维持震荡格局，上游成本端

油价震荡对 PTA 价格支撑不足。 

（2） 供应端 

从 PTA的供给端来看，当前仍然处于去库存周期，本周 PTA装置运行稳定，

整体平均开工率在 82.54%，本周逸盛大化 225 万吨 PTA 装置重启运行，增加

了 700 万吨的产能，同时嘉兴石化 150 万吨装置于周四停车检修。 后续待 6

月中下旬其他装置重启开工后，开工率将持续上升。目前，PTA 行业内集中检修

接近尾声，同时缺乏新产能投放，供给端难以出现大幅波。5 月份整体去库约 26

万吨，预计 6 月去库也能达到 30 万吨。短期供需格局走向偏紧，预计恢复需等

到 6 月下旬。近期 PTA 厂商加工费下降明显，处于 680-700 左右。 

（3） 需求端 

本周，下游聚酯加弹，织机继续维持开工高位且随着新增 200 万吨产能装

置投产，截止 6 月 15 日，聚酯和江浙织机的负荷率高达 96.4%，仍处于历史
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高位。加之近期仍有聚酯新装置陆续投产，终端织机开工较高，但临近终端需求

旺季尾声，聚酯市场需求减少，本周企业现金流下滑有所止稳，聚酯市场价格有

所上升，终端涤纶产销近两日有所回暖。后期终端受季节性影响，订单情况需求

减弱，聚酯库存小幅累积。聚酯端的供应压力将逐步体现，预计将对 PTA 价格

形成负面影响。短期之间，PTA 基本面对价格支撑不足，供需格局紧缩。 

 

 后期操作策略 

本周 PTA 期货维持震荡调整趋势。PTA1809 合约周开于 5682 元/吨，收

于 5704 元/吨，较上周五下跌 6 元/吨，周下跌幅度 0.11%。成本端来看，美

国原油库存意外大降提振油价，但美元走强限制油价攀升，国际原油期货涨跌不

一，亚洲 PX 价格上涨至 990.67 美元/吨。供需方面，本周逸盛大化 225 万吨

装置重启运行，嘉兴石化 150 万吨装置停车检修，PTA 厂家开工率回升至

82.54%，后期等待逸盛大化另一生产线复产，供应端预计将提升。下游聚酯开

工维持在高位，聚酯市场产销稍有回暖，6 月淡季终端需求增速放缓，后期聚酯

库存将积累，供需面将转弱，预估后续聚酯供应压力将逐步体现。综合来看，PTA

近期期现市场弱势整理，预计 PTA 下行空间有限，短期维持区间整理。 

操作上建议暂时短线操作，5650-5800 区间交易。 

风险：关注原油的动态，下游聚酯产销情况以及逸盛大化装置后续重启情况 

 

PTA 装置动态 
企业名称 产能（万吨） 备注 

江阴汉邦 60 于 4 月 17 日重启 

福海创 450 装置于 6 月 4 日重启 

恒力石化 220 装置于 4 月 16 日停车检修，4 月 25 日重启 
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天津石化 34 装置于 4 月 16 日停车检修，4 月 26 日重启 

福建佳龙 60 装置于 4 月 26 日短停，5 月 3 日重启 

蓬威石化 90 装置于 5 月 3 日停车检修，计划维持 2 个月 

逸盛大化 225 装置于 5 月 18 日检修，预计检修 15 天 

  375 装置于 5 月 21 日检修，预计检修 15 天 

亚东石化 70 装置于 5 月 21 日重启 

嘉兴石化 150 计划 6 月中旬停车检修 

宁波台化 120 装置于 6 月 4 日重启稳定运行 

汉邦石化 220 装置于 6 月 4 日 停车检修 

 

PTA行情图解 

 

 

图 1：原油价格走势 

 
数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 2：PTA 期货价格 

 
数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 3：PTA 现货价格

 
数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 4：PTA 基差

 
数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 5：PTA 工厂负荷率

 
数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 6：PTA 下游产业链负荷率

数据来源：Wind，中融汇信研究院 
图 7：涤纶库存 图 8 ： 国 内 PTA 库 存
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图 7：涤纶库存

 
数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 8 ： 国 内 PTA 库 存

 
数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 9：PTA 仓单情况 

 
数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 10：PTA 持仓量

 
数据来源：Wind，中融汇信研究院 
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一．本周行情及期市价格速览 

 
图 1-1 动力煤主力合约小时 K 线走势图     资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 

品种 结算价 上周结算价 周涨跌 月涨跌 持仓量 周持仓变化 

ZC809 649.6 636.2 2.11% 2.88% 470522 53926 

ZC901 639.4 630.8 1.36% 1.17% 47706 -3218 

表 1-1 动力煤合约价格速览               资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 

6 月 11 日-6 月 15 日期间，动力煤主力合约 ZC809 较上周上涨。上周结算价

636.2，本周上涨后震荡并继续上涨，收于 649.6，周涨幅 2.11%。ZC901 上

周结算价 639.4，本周上调 1.36%，收于 639.4。 

 

 二．本周市场要闻、数据及解读 

2.1 本周市场要闻 

1. 2018 年 5 月份 CPI 同比上涨 1.8% 

动力煤市场 
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2. 2018 年 5 月份工业生产者出厂价格同比上涨 4.1% 

3. 郑州商品交易所：动力煤期货完成国内最大单月交割 

4. 5 月份中国出口焦炭同比升 28.9% 

5. 煤炭进口将进一步放开 资源供应将得到充分保障 

6. 亚洲四大进口国需求同时增长推动国际煤价上涨 

7. 2017 年世界煤炭产量 77.3 亿吨 

8. 5 月份全国原煤产量 29699 万吨 同比增长 3.5% 

9. 1-4 月山西吕梁原煤产量 3321 万吨 下降 1.35% 

10. 5 月山东省生产原煤 1178.5 万吨 环比增长 22.31% 

11. 2018 年 1-5 月上海全社会用电量同比增加 6.2% 

12. 5 月全国发电量同比增长 9.8% 水力发电量环比大增 

13. 河北：今年计划退出煤炭产能 1217 万吨 

14. 山西取消煤矿 13 座产能 1260 万吨 

15. 5 月大秦线完成煤炭运输量 4033 万吨 增长 7.12%。 

16. 唐山：总投资 107 亿元 拟新建 16 条钢企铁路专用线 

17. 中国神华 5 月份商品煤产量增 2.5% 港口下水煤增 8.6% 

18. 华润电力 5 月煤炭产量达 109.6 万吨，较 2017 年同期上涨了 3.8%。2018

年首 5 个月煤炭产量达到 597.2 万吨，较 2017 年同期上涨了 3.8% 
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2.2 本周量价数据速览 
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表 2-1 动力煤本周数据速览               资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 

2.3 要闻、数据解读： 

5 月下旬以来，煤炭进口大幅增加，同比增加 200 多万吨，带动全月进口由降

转升，进一步有效保障了电厂用煤需求，缓解了国内电煤供应压力，为近日煤价

连续上涨的反常状态降温。 

据 CCTD 中国煤炭市场网从有关方面获悉，随着迎峰度夏用煤高峰的到来，为

更好保障国内用煤需求，煤炭进口将进一步放开，特别对电厂用煤予以完全保障。

一直以来，进口煤是国内资源供应的重要补充，煤炭进口政策对国内市场影响巨

项目 指标 单位 2018/6/8 2018/6/14 2018/6/15 走势
CC15500@秦皇岛 元/吨 701 701 701
CCI进口5500(含税) 元/吨 662.8 671.4 671.4
Q5500@秦皇岛 元/吨 585 590 590
Q5500@宁波港 元/吨 747 744 744
Q5500@广州港 元/吨 775 775 775
秦皇岛 万吨 638 639 626.5
曹妃甸 万吨 342.2 367.8 375.4
黄骅 万吨 118 153 153
京唐 万吨 399.3 428 429
广州 万吨 227.8 230.8 230.8
五港库存合计 万吨 1725.3 1818.6 1814.7
浙电 万吨 185 206 204
上电 万吨 24 25.2 30.2
粤电 万吨 260 295 310
大唐 万吨 153.19 144.7 137.86
华能 万吨 379.8 378.99 376.39
国电 万吨 248.35 271.5 269.69
六大电库存合计 万吨 1250.34 1321.39 1328.14
浙电 万吨 12.3 12.7 12.9
上电 万吨 2.59 2.8 2.2
粤电 万吨 12 13.4 12.6
大唐 万吨 8.35 9.66 8.28
华能 万吨 18.89 21.08 21.67
国电 万吨 13.08 13.45 13.7
六大电库存合计 万吨 67.21 73.09 71.35

浙电 万吨 15.0 16.2 15.8
上电 万吨 9.3 9.0 13.7
粤电 万吨 21.7 22.0 24.6
大唐 万吨 18.3 15.0 16.6
华能 万吨 20.1 18.0 17.4
国电 万吨 19.0 20.2 19.7
六大电库存合计 万吨 18.6 18.1 18.6

可用天数

动力煤量价概览

港口库存

现货价格

电厂库存

电厂日耗
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大。本轮煤价上涨，既有需求快速增长的原因，也有 4 月下旬以来海关收紧进口

后市场预期的影响。预计随着进口煤的完全放宽，国内资源供给将得到充分保障，

进一步带动煤炭价格合理回归。 

与此同时，近期国家能源集团、中煤集团、山东能源、伊泰集团、平煤神马集团、

河南能化和淮南矿业等主要煤炭企业纷纷发声，将加强货源组织，全力保供稳价，

特别是将外购煤长协价格控制在 600 元/吨以内，积极稳定市场价格。在进口煤

放开和主要煤炭企业联合保供稳价等多重因素影响下，预计下一步煤价企稳下行

将是大概率事件。 

 

郑州商品交易所获悉，以 150 万吨创下国内商品期货单合约最大交割记录的动

力煤 805 合约已于日前完成全部交割。 

本次 150 万吨交割量中买卖双方委托交易所结算的有 142 万吨，自行结算的有

8 万吨。交割中卖方为伊泰渤海能源有限责任公司、厦门象屿物流集团有限责任

公司、中电投先融(天津)风险管理有限公司等 15 家机构;买方为浙江浙能富兴燃

料有限公司、深圳前海瑞茂通供应链服务有限公司等四家机构。经协商后买卖双

方确定在秦皇岛港、神华黄骅港等 7 个动力煤期货指定交割港口完成实物交割。 

最终交割货物全部采用船板发运方式，参与此次交割的主要客户对此也表示极为

满意，表示动力煤期货车船板交割制度贴合现货贸易习惯，交割港口布局完全能

够满足大交割需求。买卖双方均按照签订的交割协议书中的相关约定完成此次期

货实物交割工作，货物于 6 月 5 日全部发运完毕。 
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三．动力煤价格跟踪 

6 月 11 日-6 月 15 日期间，动力煤坑口价持续上扬，黄骅港平仓价回调下降报

565 元/吨（-5），京唐港报 580 元/吨（+10），国际煤炭指数持续反弹至历

史高位并维持，内外煤价差随内煤价格上扬略有缩减。期货价格与理论值偏差本

周稍有收敛，现货市场过分乐观情绪延续。合约间价差 9-1 升水增大后减小。 

 

资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 

 

图 3-1 动力煤坑口价 图 3-2 动力煤港口平仓价 

  

图 3-3 内外煤价差 图 3-4 国际煤价指数变动情况 

  

图 3-5 期货价格与理论值的偏差 图 3-6 合约间价差 
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四．动力煤库存跟踪 

6 月 11 日-6 月 15 日期间，港口及电厂库存小幅回落。六大发电集团库存

上升 77.8 万吨至 1328.14 万吨，回到 5 年平均值；港口库存上升 76.4 万吨至

1801.7 万吨。 

 

 资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 

五．动力煤供应端跟踪 

6 月 11 日-6 月 15 日期间，港口船舶数报 183 艘（较上周环比-18），沿

海煤炭平均运费报 41.6 元/吨（环比-1.86），仍在 5 年同期最大值上方，最近

有消息称，进口煤限制政策将再次放开，后期需持续关注放开尺度。 

图 4-1 六大发电集团总库存 图 4-2 四大港口库存 
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资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 

六．动力煤需求端跟踪 

6 月 11 日-6 月 15 日期间，六大发电集团日均耗煤量报 71.35 万吨/天（环

比+4.14），远高于往年同期，淡季不淡现象再现。库存可用天数下降报 18.61

天（环比-0.44）。三峡出库流量出现大幅下降，水电替代性弱。除第三产业外，

各产业用电量同比均有提升，预计短时间内需求面将持续乐观局面。 

 

图 5-1 港口船舶数 图 5-2 沿海煤炭平均运费 

  
图 5-3 动力煤进口量 图 5-4 动力煤产量 

  

图 5-5 四大港口铁路调入量 图 5-6 港口库销比（港口库存/港口船舶数） 
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资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 后期操作策略 

6 月 11 日-6 月 15 日期间，动力煤主力合约 ZC809 本周上涨后震荡并继

续上涨，收于649.6，周涨幅2.11%，已创历史高位。ZC901上周结算价639.4，

本周上涨 1.36%，收于 639.4。亚洲四国需求量居高不下，拉动国际煤价持续

上涨。而 5 月宏观数据显示，原煤产量释放缓慢。基本面来看，目前电厂及港口

库存都处高位，电厂日耗再度上扬至历史同期高位，且水电替代性差，近期供需

总体偏紧。需要关注进口煤通关加速对于缺口的补充。建议暂时观望为主。 

 

图 6-1 六大发电集团日均耗煤量 图 6-2 六大电厂库存可用天数 

  

图 6-3 水电竞争力----三峡出库流量 图 6-4 高温分析（37 个全国主要城市） 

  
图 6-5 各产业用电量当月同比 图 6-6 发电占比 
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重要新闻 

1、中美贸易纠纷再起，谈判底线退回原点 

端午期间，美国白宫对中美贸易发表声明，对 1102 种产品总额 500 亿美

元商品征收 25%关税，美方正式挑起中美贸易战。而隔日，中方官方公布对美

国 500 亿美元进口商品加征关税以反制。 

中国国务院宣布对农产品、汽车、水产品等 545 项约 340 亿美元商品自

2018 年 7 月 6 日起实施加征关税，其中农产品中包括了大豆、玉米、小麦、稻

谷、棉短绒等。  

这标志着从 5 月份开始的中美贸易问题的三次谈判已退回原点，双方的底

线原则已被修改。 

 

 

免责声明                          

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，而中融汇信期货不会因接

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，中融汇信期货力求准确可靠，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，而中融汇信期货不对因使用此报告而引起的损
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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。未经中融汇信期货授权许

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。 


