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PART 1 重要资讯与观点策略



要闻资讯

1、原煤生产由降转增：10月份，生产原煤3.4亿吨，同比增长1.4%，上月为下降0.9%；日均产量1086万吨，环比减少18万吨。1—

10月份，生产原煤31.3亿吨，同比增长0.1%。

2、电力生产增速略有放缓：10月份，发电量6094亿千瓦时，同比增长4.6%，增速比上月回落0.7个百分点；日均发电量196.6亿千瓦

时，环比减少13.9亿千瓦时。1—10月份，发电量60288亿千瓦时，同比增长1.4%。分品种看，10月份，水电、风电、太阳能发电增

速加快，火电、核电增速由正转负。其中，水电同比增长25.4%，较上月加快2.6个百分点；风电增长14.7%，加快3.4个百分点；太阳

能发电增长8.1%，加快4.1个百分点；火电下降1.5%，上月为增长0.2%；核电下降0.3%，上月为增长7.4%。

3、1-10月浩吉铁路累计发运煤炭1665万吨，其中陕西段发运1641万吨，占比98.56%。10月浩吉铁路发运186万吨，环比增加6万吨，

均为陕西段发运。

4、从中国国家铁路集团有限公司获悉，国铁集团决定自11月起在全路开展冬煤保供60天专项行动，进一步加大冬季煤炭运输组织力度，

促进全国煤炭供应稳定，全力保障国民经济平稳运行和人民群众安全温暖过冬。

5、陕西全省立即开展煤矿全系统各环节安全大检查行动：省安委决定自即日起至2021年1月31日，在全省立即开展煤矿全系统各环节

安全大检查行动。重点检查五类煤矿，包括横山区、宝塔区、子长市、黄陵县、印台区、麟游县、韩城市、旬邑县重点区域的煤矿。



本周行情回顾及观点

本周市场延续稳中偏强局势，坑口价格再有上涨，港口价格偏稳，盘面增仓创新高。保供政策推进，主产地生

产整体偏稳定，但供应端扰动有增加，市场有传准旗煤管票或趋严管控，另外在接连的煤矿事故影响下，部分矿生产

受到限制，整体的安监信号再增强，拉运需求依旧较好，坑口高煤价坚挺，甚至仍有小幅上涨。大秦线发运较稳定，

呼铁局进一步增量，港口调入回升，本周垒库约50万吨。港口供应有向宽松预期转变，但低库存的现实情况一时难

有改变，同时下游港口库存亦持续低位运行，沿海电厂在库存不算太高以及进口偏紧下，仍有拉运需求，本周新增询

货有增加，整体对港口价格仍形成较强支撑。下水煤价格持续运行在红色区间，政策调控的预期仍存，目前市场整体

还是偏强的一个局势，港口库存低加上与期货交割的联动，情绪及资金在盘面的推动明显，近月12合约升水现货，

主力01合约打到平水，从绝对价格和基差来看，目前价位谨慎看涨，暂持观望态度。



PART 2 价格走势及价差分析



现货价格
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现货价格

2020-11-13 2020-11-06 环比变化 去年同期 同比 价格走势 波动幅度

产地 大同南郊 436.0 430.0 6.0 400.0 9.00% 本周上涨 偏小

陕西榆林 428.0 424.0 4.0 379.0 12.93% 连续两周上涨 偏小

内蒙鄂尔多斯 386.0 382.0 4.0 329.0 17.33% 本周上涨 偏小

价格指数 CCI5500 614.0 615.0 -1.0 550.0 11.64% 本周小回落 偏小

CCI5000 563.0 566.0 -3.0 483.0 16.56% 本周回落 偏小

进口煤 CCI进口5500 363.4 363.4 0.0 505.2 -28.07% 本周持稳 偏小

本周煤价整体维持稳中偏强运行，山西朔州地区再有煤矿发生事故，区域内部分煤矿生产一时受到限制，晋陕

地区安全生产信号整体增强，内蒙在保供政策下生产较稳定，目前地销需求依旧较好，矿上价格坚挺，本周坑口价

格再有上涨。港口供应有增加，调入量回升，本周继续小幅垒库，港口供应逐步在向宽松预期转变，但一时低库存

的局面难以改变，对下水煤价格仍存有较强支撑，本周港口价格基本维稳运行。目前CCI5500价格基本在615元/吨附

近，CCI5000价格小幅回落3元至563元/吨。进口煤价格持续维持低位震荡运行，变化不大。



长协价格

5500大卡长协价格

2019年 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

神华月长协 582.0 585.0 608.0 624.0 620.0 599.0 599.0 599.0 583.0 587.0 570.0 550.0

神华年长协 553.0 551.0 554.0 560.0 562.0 561.0 558.0 557.0 555.0 554.0 553.0 546.0

综合均值 567.5 568.0 581.0 592.0 591.0 580.0 578.5 578.0 569.0 570.5 561.5 548.0

2020年 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

神华月长协 555.0 562.0 562.0 536.0 470.0 537.0 570.0 572.0 555.0

神华年长协 542.0 543.0 546.0 543.0 529.0 530.0 538.0 543.0 542.0

综合均值 548.5 552.5 554.0 539.5 499.5 533.5 554.0 557.5 548.5

神华新长协定价机制下的月度长协价格

10.01-10.13 10.14-10.20 10.21-10.27 10.28-11.03 11.04-11.10 11.11-11.17

5500大卡 608（+53） 614（+6） 609（-5） 602（-7） 614（+12） 608（-6）

5000大卡 550（+55） 557（+7） 553（-4） 547（-6） 563（+16） 564（+1）

4500大卡 485（+52） 489（+4） 486（-3） 479（-7） 495（+16） 496（+1）



长协价格

从10月1日开始神华月度长协执行新的定价原则，由原来的每月调整一次改为每周调整

一次，11月第二期计算的月度长协价格为：5500大卡615，涨1；5000大卡564，涨1；4500

大卡496，涨1。其中国家能源集团将5500大卡外购销售价格调整为608元，较计算价格下调7

元，较上期跌6元。
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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

2020-11-13 2020-11-13 环比变化 同比变化 同期位置 2020-11-13 环比变化 同比变化

ZC2101 613.4 0.6 -12.0 7.6 偏低 -50.4 -14.0 24.6 

ZC2103 578.6 35.4 -4.8 35.2 偏高 -15.6 -6.8 59.4 

ZC2105 575.4 38.6 -4.8 36.0 偏高 -12.4 -6.8 53.0 

2020-11-13 2020-11-06 环比变化 去年同期 同比变化 所处位置

ZC2101-ZC2103 34.8 27.6 7.2 7.2 27.6 偏高

ZC2101-ZC2105 38.0 30.8 7.2 9.6 28.4 偏高

ZC2103-ZC2105 3.2 3.2 0.0 2.4 0.8 适中



价差分析
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价差分析

本周港口现货价格基本持稳运行，盘面

在情绪及资金推动下再次走高，基差缩小。截

止11月13日收盘，01合约基差运行至0.6元/吨，

环比减少12元/吨，主力合约涨幅明显，基本

与现货平水。03合约基差为35.4元/吨，减少

4.8元/吨；05合约基差为38.6元/吨，亦缩减4.8

元/吨，市场维持近强远弱格局。在近月合约

涨幅较大下，本周01-03、01-05价差均再扩大

7.2元/吨左右，01-03价差达到34.8，03-05价差

在3.2，变化不大。
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PART 3 进口煤优势分析



进口煤
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进口煤优势

本周进口煤价格继续在低位震荡运行，

进口高低卡价差偏小，内外价差仍维持在高

位运行，进口煤优势依旧明显。10月份进口

煤数量继续下滑，1-10月累计进口量在2.5亿

吨，年内有向2.7亿吨进行平控，目前进口整

体仍处于严控态势，年内后两个月预计仍维

持偏低位。

0

50

100

150

200

250

300

350

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

进口煤优势（广州）

2016 2017 2018 2019 2020

-50

0

50

100

150

200

250

300

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

进口煤优势（上海）

2016 2017 2018 2019 2020



PART 4 北方港口供需



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 54.94 4.49 52.17 50.06 46.18 52.35

曹妃甸港 37.09 2.61 36.31 36.80 33.87 35.59

京唐港 38.00 4.04 28.26 29.84 28.25 32.67

黄骅港 —— —— 60.27 59.02 55.87 54.61

四港合计 130.03 11.14 177.01 175.72 164.18 175.22

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 54.66 4.41 51.84 50.25 46.54 52.68

曹妃甸港 35.04 0.34 39.57 38.70 33.84 37.09

京唐港 33.17 4.57 27.65 31.08 28.38 32.89

黄骅港 —— —— 60.01 58.62 55.17 54.84

四港合计 122.87 9.33 179.06 178.64 163.92 177.5



港口库存

库存 2020.11.15 环比变化 年度均值 同期最高 同期最低 同期均值

秦皇岛港 506.50 2.00 516.18 690.00 565.50 630.88 

曹妃甸港 686.00 14.00 739.30 888.00 380.10 651.88 

京唐港 483.70 33.80 541.79 702.20 328.70 514.08 

黄骅港 172.70 —— 181.88 226.00 187.00 204.00 

四港合计 1848.90 49.80 1979.15 2506.20 1461.30 2000.83 
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港口情况
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港口情况

本周主产地生产整体较稳定，发运量有继续增加，港口调入量进一步回升，截止周日本周三港区合计

日均调入130.03万吨，环比上周日均再增加11.14万吨，港口供应有所改善。在中下游港口库存低位，沿海

电厂库存也不算高以及进口偏紧下，本周下游新增询货需求有增加，调出量亦回升，本周三港区合计日均

调出122.87万吨，较上周日均增加9.33万吨。港口维持了净调入态势，继续垒库，周日四港合计库存为

1848.9万吨，较上周增加49.8万吨，目前北港整体库存仍在低位，低硫货源依旧偏紧，相应对下水煤价格有

支撑，不过整体供应有在逐步向宽松转变。（注：本周黄骅港数据未更新，黄骅港库存数据为11月6日）

全国73港动力煤库存继续下降，但降幅有所收窄，除了东北地区几个港口高库存外，中下游港口库存

持续低位运行，但本周环渤海港口及华东港口库存开始止跌企稳，江内及华南港口仍有进一步回落，整体

库存低位一时难改。



PART 5 发电量及电厂供需
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重点电厂
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统调电厂
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统调电厂
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发电量
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发电量
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发电量

10月份用电需求相对仍处于淡季，从旬度发电量来看，

10月中下旬日均总发电量同比增速明显回落，而在水电依

旧强劲下，火电增速同比转负，日耗相对偏低运行。进入

11月份，供暖逐步开始，随着气温的走低，用电需求将有

回升，另外水电多将有明显的季节性回落，对火电的替代

效应降低，耗煤需求预计将明显增加。目前内陆电厂已提

前补库至高位，近期的垒库速度多有放缓。而沿海电厂库

存相对不算高，在进口偏紧形势下，北上拉运补库的需求

仍有。
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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11195立方米/秒，环比上周回落11.94%，同比仍高8.59%，按照3.1万

立方米/秒的满发流量计算，本周满发率约为36%；三峡上下游水位差日均值为109.02米，环比、同

比均变化不大。随着季节性的回落，水电出力开始明显减弱，对火电的替代效应将降低。

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 11195.71 12714.29 -11.94% 8.59% 36.12% 12957.14 7802.86 9848.10 

三峡水头 109.02 109.29 -0.25% -0.16% —— 109.86 108.97 109.46 



PART 7 汽运状况



汽运状况

本周 上周 环比 同比

长途运输 0.26 0.26 0.00% -3.70%

中途运输 0.50 0.50 0.00% 4.17%

短途运输 0.74 0.74 0.00% -15.91%

汽运价格来看，本周鄂尔多斯公路运价指数

继续持平运行，近几周基本维稳，产地供应量有

增，地销需求依旧较好，坑口煤价相对仍坚挺，

整体拉运较好。
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PART 8 海运状况



港口船舶数

锚地（预到）船舶数 本周 环比变化 同期最高 同期最低 同期均值 锚地船数

秦皇岛港 49（9） 4（-2） 79（11） 19（7） 49（9） 适中

曹妃甸港 18（14） 7（1） 27（15） 6（6） 13（11） 偏高

京唐港 17（12） 2（-1） 19（16） 11（4） 15（9） 适中

黄骅港 42 0 77 17 50 适中

四港合计 126（35） 13（-2） 202（42） 53（17） 127（29） 适中
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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126艘，较上周增加13，三港预到船舶数为35艘，

较上周减少2艘。本周下游拉运整体有所增多，沿海电厂在库存不高及进口偏紧下有新增询货，

而部分买方在目前高煤价及政策调控预期下仍有观望等待。海运价格来看，内贸运价在上周后

半周现走弱迹象后本周弱稳运行，小幅回落，CBCFI指数最新报769.14，较上周降26.57个点，各

航线小回落1元左右。外贸市场有继续走弱，BDI周五最新报1115，较上周五续跌81个点。

2020-11-13 2020-11-06 环比变化 同比

BDI指数 1115.00 1196.00 -81.00 -18.32%

CBCFI指数 769.14 795.71 -26.57 -5.51%

秦皇岛-广州 37.60 38.70 -1.10 -8.52%

秦皇岛-福州 37.50 38.70 -1.20 -4.58%

秦皇岛-宁波 45.00 46.00 -1.00 -2.17%

秦皇岛-上海 30.20 31.60 -1.40 -3.51%

秦皇岛-南京 38.40 39.30 -0.90 -4.48%



PART 9 持仓分析



持仓分析

ZC2101 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

2020.11.13 210886 613.4
61196

（29.02%）
91717

（43.49%）
132334

（62.75%）
69216

（32.82%）
104186

（49.40%）
152787

（72.45%）

2020.11.06 182824 602.4
58860

（32.19%）
87042

（47.61%）
120416

（65.86%）
52943

（28.96%）
82809

（45.29%）
127666

（69.83%）

增幅
28062

（15.35%）
11.0

（1.83%）
2336

（3.97%）
4675

（5.37%）
11918

（9.90%）
16273

（30.74%）
21377  

（25.81%）
25121

（19.68%）

本周盘面增仓上行，再创新高，11月13日收盘后主力01合约单边总持仓21.1万手，较上周五增仓2.8

万手，收盘价报613.4，上涨11元。持仓集中度看，本周多头持仓集中度继续减弱，而空头持仓集中度增

强，前20名净持仓仍为空头，且净空单占比增加。增仓来看，本周主力空单增仓幅度整体高于相应多单，

前5名空单增幅达30%以上。



持仓分析
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