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提纲：



一、动力煤期货合约（草案）

交易单位 200吨/手

报价单位 元（人民币）/吨

最小变动价位 0.2元/吨

每日价格最大波动限制
上一交易日结算价±4%及《郑州商品交易所期货交易风险控制管理办法》
相关规定

最低交易保证金 合约价值的5％

合约交割月份 1-12月

交易时间
每周一至周五（北京时间 法定节假日除外）

上午 9：00-11：30 下午 13：30-15：00

最后交易日 合约交割月份第5个交易日

最后交割日 车（船）板交割：合约交割月份的最后1个日历日
仓单交割：合约交割月份的第7个交易日

交割品级 见《郑州商品交易所期货交割细则》

交割方式 实物交割

交易代码 TC 

上市交易所 郑州商品交易所



1. 交易单位：200吨



2. 最小变动价位：0.2元/吨

（1）完善价格发现功能。高频、连续，增强价格发现准确性。

（2）充分考虑投资者资金收益。以0.2元/吨为最小变动价位，价格以550
元/吨计，波动一次相当于合约价值的万分之3.6。焦煤为万分之10，焦炭
为万分之6.9。

品种

波动次数＝价格

×停板幅÷最小变

动价位

波动次数 品种

波动次数＝价

格×停板幅÷最小

变动价位

波动次数

甲醇 2600×4％÷1 104 玻璃 1400×4％÷1 56

焦炭 1450×4％÷1 58 聚乙烯 10500×4％÷5 84

焦煤 1000×4％÷1 40 动力煤
550×4％÷0.5

550×4％÷0.2

44

110



秦皇岛港5500千卡/千克动力煤船板价格波动情况



3. 涨跌停板与保证金：±4%价幅对应5%保证金

（1）±4%的停板够用（2009—2013年1月21日200个平仓价格数据，每周
公布一次）。

（2）5%的保证金利于提高资金使用效率。

价格波动范围

（绝对值）

小于等

于1%

小于等

于2%

小于等

于3%

小于等

于4%

小于等

于5%

5%以

上

样本数据所占

比例
69% 85% 91.5% 96.5% 98.5% 1.5%

秦皇岛港5500千卡/千克动力煤平仓价格波幅



4. 合约交割月份:1-12月



5.基准交割品、替代品及升贴水

规定指标选择
基准品、替代
品、升贴水设
计

品种难点

涉及方面



民用煤 化
工
用
煤

动力煤 炼焦用煤

中国煤炭分类

动力煤



基准品发热量选择：5500千卡/千克

选择5500千卡/千克的理由：

一、是与现货市场定价惯例一致；

二、是煤价下行时，高热值煤的生

产量占比会有所上升；

三、是符合国家鼓励优质动力煤长

途运输的导向；

四、是期货价格具有更大的波动空

间和波动次数



规定指标选择



基准品、替代品及升贴水设计

期货思路期货思路现货情况现货情况 理由理由 影响影响
……

…

5000[4800,5300]5
500[5300,5800]

价差不稳定

基准品：收到
基低位发热量
5500、干燥基
全硫≤1%,全水
≤20%；4800（
包含）以上替
代交割；“线
性+阶梯”升贴
水

与现货定价
惯例保持一
致；体系国
家相关政策
导向

期货价格与现
货价格更好地
衔接；不影响
其他规格品进
入期货市场交
割



秦皇岛港不同发热量动力煤平仓价差异
单位：元/吨

2012年下半年以来，二者价差比较稳定，基本在80-90元之间波动。



替代品升贴水：

收到基低位
发热≥5301
千卡/千克

收到基低位
发热≥5301
千卡/千克

线性升贴水：货款结算价＝交割
结算价÷5500×实测发热量，超
过6000千卡/千克按照6000千卡/千
克计算

4800千卡/千克≤

收到基低位发热量
≤5300千卡/千克

4800千卡/千克≤

收到基低位发热量
≤5300千卡/千克

阶梯贴水：以90为“阶梯”，货
款结算价=（交割结算价-90）
÷5000 ×实测发热量



发热量

5500
千卡/千克

5300
千卡/千克

5800
千卡/千克

5000
千卡/千克

4800
千卡/千克

4500
千卡/千克

6000
千卡/千克



品种难点——质量不稳定，易“掉卡”

期货思路期货思路现货情况现货情况 理由理由 影响影响
……

…

动力煤在自
然存放的情
况下，发热
量会降低

允许装船时
检测的发热
量比配对公
布时的检验
值低200千卡
/千克

符合期货市
场“严进宽
出”的原则

通过升贴水
调节，使买
方接到这样
的货物不吃
亏



6.交割方式：动力煤期货实物交割采用车（船）板
交割和厂库仓单交割

品种特性
及现货市
场情况

不适合实物
仓单交割

不适合实物
仓单交割

仓储企业较少，库容条件有限

质量不稳定，易发生变化

现货惯例与实物仓单理念相悖

（1）动力煤不适合实物仓单交割



（2）动力煤适合车（船）板交割
•车（船）板交割与现货市场一致，符合流通惯例；

•能够科学检验动力煤质量、数量，降低交割纠纷发生概率。



• 有效扩大期货市场覆
盖面；

• 满足不同参与者的差
异化需求；

• 增强动力煤期货市场
金融属性。

• “安全阀”

（3）引入厂库仓单交割作为车（船）板交割的有益补充



7.最后交易日：交割月份的第5个交易日

动力煤采用车（船）板交割和厂库仓单交割。
在车（船）板交割过程中，交割持续时间比现有品种
长，同时又要保证交割月完成交割，因此，将最后交
易日确定为合约交割月份的第5个交易日，比现有品
种提前了5个交易日。



8.最后交割日

车（船）板交割：
交割月最后一个日
历日。协商、运输
、检验、发货等环
节较多。

最后交割日

厂库仓单：交割
月第七个交易日。
三日交割法



三、动力煤期货交割制度设计说明

1.交割地点及升贴水

（1）车（船）板交割：

地点及升贴水设计:秦皇岛港、曹妃甸港、京唐港、天津
港、黄骅港为主，辅以广州港、福州港、防城港三个进口
港口。秦皇岛港为基准交割地。广州港、福州港、防城港
升水，以港口港杂费为主要计算依据。



北方五港 煤炭发运量 2012年全国沿海港

口煤炭发运总量
占比

秦皇岛港 23455

61992

37.8%

唐山港
曹妃甸港 5561 11.17%

京唐港 6925 8.97%

黄骅港 10202 16.45%

天津港 7390 11.92%

合计 53533 86.34%

2012年我国北方五港煤炭发运量
单位：万吨

数据来源：中国煤炭市场网



地区 进口量 全国 占比

广东省 6124.18

23496.5

26.1%

福建省 3459.94 14.7%

广西省 3061.79 13%

江苏 2296.02 9.8%

浙江 1960.86 8.3%

合计 16902.79 71.9%

2012年我国主要动力煤进口地区进口量
单位：万吨

数据来源：海关总署



港口类型 地域 港口 煤炭发运量

海港

广西 防城港 2500

广东

广州港（新

沙港、西吉

基港、新港）

2000

福建 福州港（可

门港）
2000

2012年南方主要进口港煤炭发运量
单位：万吨

数据来源：实地调研



港口升贴水设计思路

期思路 理由 影响

北方港口
升贴水为
0；三个进

口港口升
水，以港
杂费为主
要计算依
据

期货价格为
港口平仓
价，而进口
港口到岸价
与期货基准
价相同。平
仓价=到岸价
+港杂费

通过合理的
升贴水设
置，将符合
质量要求的
动力煤有效
纳入期货市
场

秦皇岛等北方
港口价格基本
一致；进口港
到岸价与秦皇
岛港平仓价基
本一致。XT


