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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

周三 05.07

上周~周一 05.05

周二 05.06

周四 05.08

周五 05.09

• 印尼能源与矿产资源部（Energy and Mineral Resources Ministry）
发布2025年5月上半月印尼动力煤参考价（HBA），各品种煤价
格较4月下半月价格全面上调。其中，HBA（高位6322大卡）动
力煤参考价121.15美元/吨，HBA I（高位5300大卡）动力煤参考
价80.8美元/吨，HBA II（高位4100大卡）动力煤参考价为50.43美
元/吨，HBA III（高位3400大卡）动力煤参考价为34.73美元/吨。

• 中国物流与采购联合会今天（5月6日）公布4月份全球制造业采
购经理指数。指数连续两个月运行在50%以下的收缩区间，全
球经济下行压力有所加大。

• 4月财新中国通用服务业经营活动指数（服务业PMI）录得50.7，
低于3月1.2%，在扩张区间降至七个月来最低。此前公布的4月
财新中国制造业PMI走低0.8个百分点至50.4，为2月来最低。

• 据外媒援引印度政府近日发布的通告显示，印度已将进口煤电厂
维持满负荷运行的期限由原来的4月30日进一步延长至6月30日。

• 美联储主席鲍威尔：调查受访者指出关税是推动通胀预期的主要
因素。关税的影响到目前为止比预期的要大得多。如果像宣布的
那样大幅增加关税持续下去，将会出现更高的通胀和更低的就业。

本周要闻回顾

资料来源：财新网，金十数据，Mysteel，中国煤炭资源网，发改委

• 中国4月以美元计价出口同比增长8.1%，预估为增长2.0%；中
国4月以美元计价进口同比下降0.2%，预估为下降6.0%。中国4

月贸易顺差961.8亿美元，预估为顺差939亿美元。

• 人行行长潘功胜在国新办新闻发布会上表示，下调政策利率
0.1%，即公开市场7天期逆回购操作利率从目前的1.5%调降至
1.4%，预计将带动贷款市场报价利率（LPR）同步下行约0.1%。
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

本周回顾：产地及港口市场价均承压下行

5

单位：元/吨 单位：元/吨

• 产地需求表现偏弱，刚需采购有限，大集团外购价下调，贸易商普遍偏观望。

• 港口煤价跌幅扩大，疏港压力下，持货商出货压力增加，但下游需求不足，压价采购，市场成交表现平淡。

资料来源：Mysteel，新湖研究所

400

450

500

550

600

650

700

750

800

24/8/19 24/9/19 24/10/19 24/11/19 24/12/19 25/1/19 25/2/19 25/3/19 25/4/19

主产地坑口价

大同Q6000 鄂尔多斯马泰壕Q5500 榆林金鸡滩Q5800

500

700

900

1100

1300

1500

1700

1900

0
1

-0
1

0
1

-1
2

0
1

-2
3

0
2

-0
3

0
2

-1
4

0
2

-2
5

0
3

-0
7

0
3

-1
8

0
3

-2
9

0
4

-0
9

0
4

-2
0

0
5

-0
1

0
5

-1
2

0
5

-2
3

0
6

-0
3

0
6

-1
4

0
6

-2
5

0
7

-0
6

0
7

-1
7

0
7

-2
8

0
8

-0
8

0
8

-1
9

0
8

-3
0

0
9

-1
0

0
9

-2
1

1
0

-0
2

1
0

-1
3

1
0

-2
4

1
1

-0
4

1
1

-1
5

1
1

-2
6

1
2

-0
7

1
2

-1
8

1
2

-2
9

秦皇岛港:平仓价:动力末煤(Q5500):山西产

2021 2022 2023 2024 2025



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

国际市场煤价涨跌互现，国内进口煤价格维持弱稳

6

单位：美元/吨

• 需求回落，欧洲指数下降；印度气温升高，采购量增加，南非及澳煤指数因此上涨。

• 进口煤价格在内贸影响下稍有走弱。印尼指数价格整体上调，外矿报价整体坚挺，中低卡煤进一步倒挂，俄煤及澳煤部分规格仍有一定优
势，进口商目前谨慎操作。

资料来源：同花顺，Mysteel，新湖研究所

单位：元/吨
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本周动力煤主力合约基差小幅走阔

7

单位：元/吨

单位：元/吨 单位：元/吨

• 本周市场煤价松动

• 盘面价格平稳

• 主力合约基差小幅扩大

资料来源：同花顺，新湖研究所
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本周主力合约价差变化平稳

8

• 7-9价差平稳

• 5-7价差平稳

• 5-9价差平稳

资料来源：同花顺，新湖研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

本周产地供给恢复至偏高水平

10资料来源：同花顺，新湖研究所

• 本周产地供给整体处于较高水平，节后前期停产煤矿已陆续复产，供应充足。
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

集港需求稳定，汽运运价持稳；大秦线检修结束后，发运量快速回升至高位

11资料来源：Mysteel，新湖研究所

单位：万吨单位：元/吨
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

冷空气及阴雨天气影响下，整体气温将有所回落；中旬开始气温将有所回升，月中华中有高温

13资料来源：中国天气网，同花顺，新湖研究所



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

江南南部、华南以及贵州、四川盆地近期降水较多，略高于常年；中旬南方降水将较集中

14资料来源：中国天气网，同花顺，新湖研究所



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

水电表现向好，南方雨水丰沛，上游主要水库出库流量同比偏高，中下游偏少

15

单位：亿度

资料来源：同花顺，新湖研究所

单位：米

单位：立方米单位：米 单位：立方米

单位：立方米
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三峡水库：水位（日）
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长江三峡水情:三峡出库流量
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大型水库水情:向家坝:上游水位

2021 2022 2023 2024 2025

1,000

3,000

5,000

7,000

9,000

11,000

13,000

15,000

0
1

-0
1

0
1

-1
7

0
2

-0
2

0
2

-1
8

0
3

-0
5

0
3

-2
1

0
4

-0
6

0
4

-2
2

0
5

-0
8

0
5

-2
4

0
6

-0
9

0
6

-2
5

0
7

-1
1

0
7

-2
7

0
8

-1
2

0
8

-2
8

0
9

-1
3

0
9

-2
9

1
0

-1
5

1
0

-3
1

1
1

-1
6

1
2

-0
2

1
2

-1
8

大型水库水情:向家坝:出库流量
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

3月下旬，总发电量季节性走弱，清洁能源替代效应强，火电同比表现偏弱
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单位：亿度 单位：亿度

资料来源：同花顺，新湖研究所

单位：亿度

• 总发电量周期性回落，接近同比水平

• 火电输出季节性回落，并继续下行

• 新能源输出在装机量增长下，继续高位增长
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

淡季电厂日耗继续周期性下降，小幅低于同比水平
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单位：万吨

单位：天

资料来源：同花顺，新湖研究所

单位：天 单位：天

单位：万吨 单位：万吨
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沿海8省电厂日耗
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沿海8省电厂存煤可用天数
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内陆17省电厂日耗
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内陆17省电厂存煤可用天数
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现货与期货价格
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

北方港口调入回升，吞吐量降至偏低水平

19

单位：万吨

资料来源：同花顺，新湖研究所

• 大秦线检修结束后，港口来煤快速回升，近期北港疏港压力增加，有所回落。

• 而假期前后终端拉运需求有限，锚地船舶数处于较低水平，调出量整体偏低。

单位：万吨
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北方港口7日日均铁路调入量
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

海运市场商谈氛围清淡，新增货盘稀少，运价下降；终端拉运意愿弱，船舶数下降，北港累库

20

单位：万吨

资料来源：同花顺，新湖研究所

单位：元/吨

单位：元/吨
单位：艘
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OCFI指数：综合指数：秦皇岛→上海：4-5万吨（日）
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OCFI指数：综合指数：秦皇岛→广州：5-6万吨（日）
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北方九港动力煤库存
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南方港口及江内库存小幅去化，港口整体库存高位持稳
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单位：万吨单位：万吨

单位：万吨

资料来源：同花顺，新湖研究所
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现货与期货价格
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动力煤观点

23

供给
本周产地供给整体处于较高水平，节后前期停产煤矿已陆续复产，供应充足。进口煤到港数据环比

有所增长，但同比依然处于偏低水平，终端淡季需求弱，部分转向更具性价比的内贸煤。

需求

策略
近期需求端受淡季和清洁能源挤占效应影响，持续偏弱，且二产用电表需求驱动增长有限；供给端

仍较充裕，且港口库存去化压力大，煤价目前缺少支撑，价格仍将维持下行。

库存

主要省市电厂库存小幅去化，接近同比。北港库存有大幅累增，港口已开始积极疏港。大秦线检修

结束后，港口来煤快速回升，而假期前后终端拉运需求有限，锚地船舶数处于较低水平，调出量整

体偏低。

假期电厂日耗季节性偏低，节后有所反弹，稍高于同比。民用需求预计本周仍偏低，冷空气及阴雨天

气影响下，整体气温将有所回落，且相对适宜。江南地区多雨水，预计至中旬仍有强降水，长江中下

游降水将有所增加，水电输出预计周期性回升。非电需求本周有所回升，主要是煤化工开工增长，但

甲醇后续仍有检修，建材受雨季等因素影响，需求下降。



免责声明

本报告由新湖期货股份有限公司（以下简称新湖期货，期货交易咨询业务许可证号32090000）提供，无意针对

或打算违反任何地区、国家、城市或其他法律管辖区域内的法律法规。除非另有说明，所有本报告的版权属于新湖期
货。未经新湖期货事先书面授权许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布。如引用、刊发，须注明出
处为新湖期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。本报告的信息均来源于公开资料和
/或调研资料，所载的全部内容及观点公正，但不保证其内容的准确性和完整性。投资者不应单纯依靠本报告而取代

个人的独立判断。本报告所载内容反映的是新湖期货在最初发表本报告日期当日的判断，新湖期货可发出其他与本报
告所载内容不一致或有不同结论的报告，但新湖期货没有义务和责任去及时更新本报告涉及的内容并通知更新情况。
新湖期货不对因投资者使用本报告而导致的损失负任何责任。新湖期货不需要采取任何行动以确保本报告涉及的内容
适合于投资者，新湖期货建议投资者独自进行投资判断。本报告并不构成投资、法律、会计、税务建议或担保任何内
容适合投资者，本报告不构成给予投资者期货交易咨询建议。

分析师:章颉
从业资格号:F03091821

投资咨询从业证书号:Z0020568

电话:021-22155609

E-mail:zhangjie@xhqh.net.cn

审核人:严丽丽
从业资格号： F3030757

投资咨询号： Z0015062



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

一切为了提升客户盈利能力

一切为了优秀员工持续成长

创新服务

          价值共享
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