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PART 1 重要资讯与观点策略



要闻资讯

1、 据国家能源局统计，2月17日，全国在产煤矿1274处；产能29.15亿吨/年；煤矿产能复产率70.2%，自2月1日统计以来首次突破70%；

日产量712万吨，自2月1日统计以来首次突破700万吨。

2、截至2月21日，鄂尔多斯市累计生产煤矿121座，总产能4.85亿吨，其中当日复工复产煤矿8座。截止23日鄂尔多斯地方在产地方煤矿

约105座，比月初涨80座，

3、按照党中央、国务院决策部署，国家发改委出台阶段性降低用电成本政策，对缓解企业经营压力，助力企业复工复产，稳定社会经济

预期具有重大意义。国家电网公司党组坚决贯彻落实党中央、国务院决策部署，以最快速度、最有力行动，坚决执行阶段性降低用电成本

政策，将国家抗击疫情、支持企业发展的政策红利，落实到每一个电力客户。国家电网公司党组专题研究出台八项举措，以坚决落实好阶

段性降低用电成本政策，减免电费约489亿元，支持大工业和一般工商业企业。南方电网公司党组坚决贯彻落实党中央、国务院决策部署，

服务疫情防控和经济社会发展大局，在前期已出台的支持疫情防控和企业复工复产供电服务保障六条举措基础上，第一时间研究出台五项

措施落实阶段性降低用电成本政策，2月1日至6月30日期间将为一般工商业和大工业企业减免电费106亿元，本次减免电费全部由南方电

网公司承担，进一步支持企业复工复产、共渡难关。

4、2月22日6时17分许，山东能源集团龙堌矿井发生冲击地压事故，4人被困井下，其他人员已安全升井。当日，山东煤矿安全监察局发

布紧急通知要求，山东能源集团权属的冲击地压矿井已全部停止生产，全省其他对安全没有把握的矿井、防冲措施不到位的矿井也要立即

停产，全面排查隐患。



本周观点及策略

主产地复产煤矿数量继续增加，煤矿产能复产率有明显提升，交通运输管制检查有所放松，供应端释放相对

较快，市场对供给担忧情绪减弱。不过复产虽有好转但供应并不显宽裕，疫情影响下，部分煤矿只有一班人员生

产，整体产量相对仍偏低，矿上拉运比较火热，地销较好，坑口煤价有上调。在供应有增下，港口调入有小幅回

升，不过较正常水平仍偏低，本周在下游拉运不积极和封航影响下，港口调出再下滑，致使库存企稳回升。不过

港口市场煤源仍偏少，发运倒挂，成交虽不活跃但供货商报价维持坚挺，5500大卡煤价多持稳在576元/吨附近，

5000大卡持平在516元/吨附近。下游复工进程仍缓慢，不及预期，反映在耗煤水平上看，沿海六大电厂前半周日

耗继续在39万吨震荡徘徊，后半周稍有起色，回升至42万吨左右，整体需求依旧偏弱，拉运多有放缓。盘面主力

进一步回落至550上方附近后震荡调整，基差扩大，修复贴水动力有增强，目前看550一线存有一定支撑。仍需进

一步关注供给复产与需求恢复之间的博弈情况，操作暂偏谨慎。



PART 2 价格走势及价差分析



现货价格
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现货价格

2020-02-21 2020-02-14 环比变化 去年同期 同比 价格走势 波动幅度

坑口 大同南郊 405.0 400.0 5.0 411.0 -1.46% 连续两周上涨 偏小

陕西榆林 395.0 395.0 0.0 413.0 -4.36% 本周持平 偏小

内蒙鄂尔多斯 —— —— —— 367.0 ——

价格指数 CCI5500 576.0 576.0 0.0 600.0 -4.00% 本周持平 偏小

CCI5000 516.0 516.0 0.0 525.0 -1.71% 本周持平 偏小

进口煤 CCI进口5500 529.8 528.4 1.4 549.8 -3.64% 连续三周小反弹 偏小

产地煤矿复产数量继续增加，整体产能复产率明显提升，不过部分煤矿实际产量仍偏低，供应

虽有好转但并不显宽松，地销较好，产地煤价整体有上调。本周港口调入小幅回升，但仍在低位，港

口库存企稳有增，不过市场煤源仍偏紧，产地涨价后发运倒挂加剧，成交虽稀少，但供货商报价依旧

坚挺。本周CCI5500价格持稳在576元/吨，CCI5000持平在516元/吨。CCI进口5500价格仍有小反弹，最

新报价529.8元/吨。



基差走势
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期货价格及价差

收盘价 标准品基差 替代品基差

2020-02-21 2020-02-21 环比变化 同比变化 同期位置 2020-02-21 环比变化 同比变化

ZC2003 561.0 15.0 7.0 8.8 偏高 -45.0 7.0 22.8 

ZC2005 552.0 24.0 8.8 3.6 适中 -36.0 8.8 17.6 

ZC2007 549.8 26.2 6.6 10.4 偏高 -33.8 6.6 24.4 

2020-02-21 2020-02-14 环比变化 去年同期 同比变化 所处位置

ZC2003-ZC2005 9.0 7.2 1.8 14.2 -5.2 适中

ZC2005-ZC2009 7.4 10.2 -2.8 9.2 -1.8 适中



价差分析

本周现货价格维稳，盘面继续下跌，各合

约基差再有扩大。截止周五收盘，03合约最新

基差为15元/吨，较上周增加7元/吨，临近交割，

贴水相对较大；主力05合约跌破560一线回落至

550附近，基差运行至24元/吨，环比增加8.8元/

吨；07合约基差为26.2元/吨，增加6.6元/吨，各

合约替代品基差相应有增。跨月价差看， 03-05

价差为9，再扩大1.8元；05-09价差缩2.8元至7.4

元。
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PART 3 进口煤优势分析



进口煤优势

国内供应逐步恢复，煤价暂偏稳。企

业复工缓慢，需求不振，运力较宽松，海运

费继续低位震荡。疫情影响下，进口煤装船

到港通关时间也有一定延迟，国内招标有减

少，外矿报价趋向稳定。本周国内外煤价整

体变动不大，内外价差偏稳定。。
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PART 4 北方港口供需



北方港口调度
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北方港口调度
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北方港口调度

调入量 本周日均值 环比变化 近五周均值 近十周均值 年度均值 上年均值

秦皇岛港 49.83 6.91 43.06 44.07 43.29 52.35

曹妃甸港 9.07 -0.14 15.98 24.15 20.53 35.59

京唐港 10.33 -4.51 18.41 23.11 21.48 32.67

黄骅港 50.29 5.57 48.86 50.96 50.48 54.61

四港合计 119.51 7.83 126.31 142.28 135.78 175.22

调出量 本周日均值 环比变化 近五周均值 近十周均值 年度均值 上年均值

秦皇岛港 38.83 3.49 41.20 45.44 43.79 52.68

曹妃甸港 12.41 -7.80 20.84 29.13 24.95 37.09

京唐港 9.63 -12.00 21.14 27.06 24.14 32.89

黄骅港 44.86 0.86 48.45 51.46 49.21 54.84

四港合计 105.73 -15.46 131.63 153.09 142.09 177.5



港口库存

库存 2020.02.21 环比变化 年度均值 同期最高 同期最低 同期均值

秦皇岛港 520.00 77.00 451.49 590.00 348.50 474.88 

曹妃甸港 433.50 -28.60 605.50 805.10 166.60 399.80 

京唐港 379.30 4.90 465.88 584.70 189.40 394.43 

黄骅港 202.70 67.90 161.96 208.00 134.00 181.13 

四港合计 1535.50 121.20 1684.84 2187.80 838.50 1450.23 
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港口情况
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港口情况

主产地复产煤矿继续增加，道路运输管制及检

查相对有放松，供应端进一步释放。本周销售运输

增加，港口调入量较上周回升，而在大风封航及下

游拉运相对偏弱下，调出继续下滑。截止周五本周

四港合计日均调入119.51万吨，较上周增加7.83万

吨，四港合计日均调出105.73万吨，较上周继续减少

15.46万吨。本周调入超调出，港口库存企稳回升，

周五四港合计库存1535.5万吨，周增121万吨，库存

增加港口主要为秦皇岛和黄骅港。不过港口市场煤

源仍偏少，贸易商报价维持坚挺。据煤炭江湖统

计，本周江内港口库存小幅上涨，华南港口库存继

续大幅上涨，华东港口库存有所回落。
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PART 5 电厂供需



重点电厂

0

100

200

300

400

500

600

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

重点电厂日供煤

2020 2019 2018

0

100

200

300

400

500

600

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

重点电厂日耗煤

2020 2019 2018



重点电厂
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六大电厂
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电厂供需分析

本周均值 上周均值 环比 同比 同期最高 同期最低 同期均值

六大电厂日耗 40.75 37.74 7.99% -27.48% 67.56 35.41 50.39 

六大电厂煤炭库存 1747.25 1710.54 2.15% 2.05% 1712.14 988.20 1288.44 

六大电厂库存可用天数 42.93 45.33 -5.29% 39.28% 37.48 18.82 26.81 

工业企业复工不及预期，工业用电回升仍缓慢。

本周六大电日耗周均值为40.75万吨，较上周有小幅起

色，前半周基本仍在39万吨震荡徘徊，后半周回升至

42万吨附近运行。在维持一定长协拉运和进口煤补充

下，库存相对高位维稳，目前六大电库存在1750万吨

左右。2月10日，重点电厂日供358万吨，日耗281万吨，

库存为7174万吨，较节前1月18日下滑352万吨。随着

疫情防控有所趋稳，各地逐步筹备推进复产复工，后

续需求将逐步恢复，关注进度。
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PART 6 水电替代效应



三峡流量走势
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水电替代效应

本周三峡出库流量日均值为5112.86立方米/秒，较上周变化不大，同比减少20.54%，按照3.1万

立方米/秒的满发流量计算，满发率约为16.5%；三峡上下游水位差日均值为102.75米，变化不大，目

前水电仍处于淡季，对火电有小幅提振。

本周日均值 上周日均值 环比 同比 满发率 同期最高 同期最低 同期均值

三峡出库流量 5112.86 5114.29 -0.03% -20.54% 16.49% 6892.86 4981.43 6068.10 

三峡水头 102.75 102.76 -0.02% -1.23% —— 104.82 100.37 103.52 



PART 7 海运状况



港口船舶数

锚地（预到）船舶数 2020.02.21 环比变化 同期最高 同期最低 同期均值 锚地船数

秦皇岛港 34（8） -8（0） 111（16） 22（6） 55（11） 偏少

曹妃甸港 10（6） 2（-2） 28（19） 4（6） 14（11） 偏少

京唐港 3（9） -3（4） 35（8） 20（3） 28（5） 偏少

黄骅港 40 2 90 40 65 偏少

四港合计 87（30） -7（2） 264（43） 86（15） 162（27） 偏少

0

50

100

150

200

250

300

环渤海四港合计锚地船舶数

2017 2018 2019 2020

0

10

20

30

40

50

60

70

80

环渤海三港合计预到船舶数

2017 2018 2019 2020



海运费
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运输情况

本周环渤海四港日均合计锚地船舶总数为87艘，较上周减少7艘，三港预到船舶数为30艘，

较上周增加2艘，下游需求仍显乏力，港口大风大雾封航影响，船舶作业效率有下降。本周国内

海运市场继续低位运行，需求低迷，市场运力较充裕，CBCFI指数最新报484.8，较上周续跌21个

点，其他航线窄幅波动。外贸市场略有小起色，BDI指数在上周趋稳后本周反弹，周五最新报

497，较上周涨72个点。

2020-02-21 2020-02-14 环比变化 同比

BDI指数 497.0 425.0 72.0 -21.11%

CBCFI指数 484.8 506.2 -21.4 -18.39%

秦皇岛-广州 24.6 25.5 -0.9 -13.07%

秦皇岛-福州 24.2 24.8 -0.6 -18.52%

秦皇岛-宁波 33.1 34.2 -1.1 -11.50%

秦皇岛-上海 16.3 17.3 -1.0 -21.63%

秦皇岛-南京 24.0 25.0 -1.0 -20.27%



PART 8 持仓分析



主力持仓分析

ZC2005 总持仓 收盘价
前5名多
单及占比

前10名多
单及占比

前20名多
单及占比

前5名空
单及占比

前10名空
单及占比

前20名空
单及占比

2020.02.21 111299 552.0
30438

（27.35%）
49503

（44.48%）
73731

（66.25%）
45078

（40.50%）
62173

（55.86%）
78719

（70.73%）

2020.02.14 129781 560.8
41113

（31.68%）
62991

（48.54%）
85571

（65.94%）
48513

（37.38%）
72396

（55.79%）
95052

（73.24%）

增幅
-18482

（-14.24%）
-8.8

（-1.57%）
-10675

（-25.97%）
-13488

（-21.41%）
-11840

（-13.84%）
-3435

（-7.08%）
-10223     

（-14.12%）
-16333

（-17.18%）

本周盘面继续回落，2月21日收盘后05合约单边总持仓11.1万手，周减1.8万多手，收盘价报552，较

上周五续跌8.8元，基差再扩大。持仓集中度上，本周前5名、前10名多头持仓集中度减弱，相应空头持

仓集中度增加；而前20名多头持仓集中度继续小幅增加，空头相反，有减弱，整体净持仓维持净空头。

增仓集中度看，本周仓位回落，多空主力席位均减仓，但多单减幅基本高于相应席位空单减幅。



持仓分析
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