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PART 1 重要资讯与观点策略



要闻资讯回顾

1、国家能源局消息，据行业统计，截至2021年10月底，我国可再生能源发电累计装机容量达到10.02亿千瓦，突破10亿千瓦大关，

比2015年底实现翻番，占全国发电总装机容量的比重达到43.5%，比2015年底提高10.2个百分点。其中，水电、风电、太阳能发电和

生物质发电装机分别达到3.85亿千瓦、2.99亿千瓦、2.82亿千瓦和3534万千瓦，均持续保持世界第一。

2、【增运上量！全国铁路煤炭多项运输生产指标创历史新高】随着新一轮冷空气的到来，各地铁路货运单位集中运力资源，全力组织

煤炭增运上量，多项运输生产指标创历史最高纪录。11月18日，中国西煤东运重载大通道大秦铁路运输煤炭130.6万吨，这是大秦铁

路11月以来第13次日运量突破130万吨，对口供应的秦皇岛港、唐山港、曹妃甸港存煤由10月底的1600余万吨回升到1900万吨以

上。来自国铁集团消息，11月1日至15日，全国铁路煤炭日均装车86353车，同比增加10304车、增长13.5%；电煤日均装车62903

车，同比增加15185车、增长31.8%。

3、国家发展改革委新闻发言人孟玮：10月份以来，统调电厂供煤持续大于耗煤，存煤加快回升，11月14日，电厂存煤1.29亿吨，月

底有望超过1.4亿吨，目前可用22天。

4、【发改委：今冬明春煤炭安全供应能够得到可靠保障】发改委新闻发言人表示，随着全国煤炭产量和市场供应量的持续增加，电厂

的供煤存煤和港口煤炭场存的水平还将进一步提升，今冬明春煤炭安全供应能够得到可靠的保障。下一步发改委将在确保安全的前提

下，督促核增产能的煤矿按照核增后的生产能力组织生产，督促复产的煤矿稳产，并加强煤炭中长期合同的履约监管，进一步提升履

约水平，加强煤炭运输的协调。



本周行情回顾及观点

供应高位多偏稳，需求仍有回升空间，整体结构改善，煤价相对仍承压。本周鄂尔多斯日产销基本稳定在260万吨的高位水平，产销相

对平衡，20号产销再突破280万吨，创新高。全国供煤水平再提升，当前供应高位稳定。本周煤矿销售明显好转，矿上拉煤车增多，坑口价

格涨跌调整，部分涨价20-50元/吨左右，整体维持在限价范围内。运输比较顺畅，煤矿前期积压库存得以缓解。港口调入处于绝对高位，受

大风大雾影响，港口仍有封航出现，不过相较上周调出明显恢复，环渤海周度再垒库135.4万吨。港口货源进一步补充，主要还是保供长协

煤，库存水平运行至往年同期偏高位置，接近2019年库存水平。终端电厂保供拉运积极，北上船舶明显增多，港口市场相对也企稳，供货商

报价稍有上涨，不过市场煤成交仍有限。大企业5500大卡下水煤平仓价维持在1100元/吨以内，市场煤报价基本在1200元/吨附近。

需求上看，本周（11月12号-11月18号）沿海八省终端日耗均值为177.2万吨/天，较上周日均增加3.9万吨/天，需求震荡徘徊，表现不

及预期，电厂日耗同比增速也有所收窄，内陆终端日耗增幅也有限。沿海终端供煤从绝对高位也有所回落，但仍能维持不错水平，终端继续

垒库。11号沿海八省样本终端库存合计为2869.2万吨，周度垒库102.4万吨，垒库幅度有收窄，库存同比低190.8万吨，差距进一步缩小，可

用天数维持16天附近。据推算的重点电厂样本看，截止18号，周度再垒库接近600万吨，整体补库明显。

整体来看，保供持续推进，高供煤有保证，相对稳定，随着冬季深入，后续冷空气来袭会更加频繁，需求仍有回升空间，而从当前的供

煤水平以及工业用电需求相对偏弱看，迎峰度冬基本没有太大问题，进一步关注日耗增长幅度。当前市场相对维稳，随着供需结构进一步改

善，煤价相对仍承压。



PART 2 价格走势及价差分析
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现货价格
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上游生产及价格

本周鄂尔多斯日产销基本稳定在260万吨的高位水

平，产销相对平衡，20号产销再突破280万吨，创新高，

截至中旬11月份日产均值达到244万吨/天，较10月份

增加20万吨/天。全国供煤水平再提升，当前供应高位

稳定。

本周煤矿销售明显好转，矿上拉煤车增多，部分补

充长协，坑口价格涨跌调整，部分涨价20-50元/吨左右，

整体维持在限价范围内。运输比较顺畅，煤矿前期积压

库存得以缓解，终端库存进一步补充。港口市场相对也

企稳，下游询货采购有释放，供货商报价稍有上涨，不

过市场煤成交仍有限。大企业5500大卡下水煤平仓价

维持在1100元/吨以内，市场煤报价基本在1200元/吨

附近。
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长协价格

神东外购价格

10.01-10.07 10.08-10.11 10.12-10.18 10.19-10.26 10.27-10.28 10.29-11.02 11.03-11.08

5500大卡 1297 1496（+199） 1665（+169） 1602（-63） 1602（-） 1280（-322） 1080（-200）

5000大卡 1162 1361（+199） 1530（+169） 1302（-228）1302（-） 1182（-120） 986（-200）

4500大卡 1028 1227（+199） 1392（+165） 1002（-390）1002（-） 1002（-） 864（-138）

神华最新一期外购价继续持稳。

神东外购价格

11.08-11.09 11.10-11.16 11.17-11.23

5500大卡 911（-168） 911（-） 911（-）

5000大卡 811（-170） 811（-） 811（-）

4500大卡 711（-152） 711（-） 711（-）



价差分析
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期货价格及价差

2021-11-19 2021-11-12 环比变化 去年同期 同比变化 所处位置

ZC2201-ZC2203
140.4 154.0 -13.6 24.4 116.0 偏高

ZC2201-ZC2205 149.6 163.6 -14.0 33.2 116.4 偏高

期现价格波动区间整体有收窄，截至19日收盘近

月12合约收于994.2元/吨，周度下跌24.8元，基本维持在

1000一线附近运行；主力01合约回落11.6元至852.4元/吨

收盘，远月05合约收于702.8元/吨，变化不大，价格整

体偏稳运行。本周01-05价差继续缩14点到149.6元/吨。

政策压价及供需格局逐步转变，期货贴水运行，预期仍

稳中偏弱。
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PART 3 进口煤情况



进口煤
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进口煤

10月中国进口煤及褐煤2694.3万吨，较上

月减少594.0万吨，同比增长96.2%；1-10月中国

累计进口煤及褐煤25734.0万吨，同比增长1.9%。

10月份进口煤数量虽环比回落，但相对仍不错，

依旧是近几年同期高位。本周国内市场稍有企

稳，国内供应高位，终端进一步补库后外盘询

货采购相对减少，进口煤价格指数继续下跌，

CCI进口4700价格指数周度续跌196.7元至759.4元

/吨，CCI进口3800价格跌109.5元至549.6元/吨，

到下半周价格相对维稳。
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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

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 53.34 7.49 52.93 48.55 46.91 46.84 

曹妃甸港 56.87 6.26 51.73 54.76 49.51 38.90 

京唐港 38.84 2.57 33.37 31.07 31.45 28.84 

黄骅港 65.60 5.03 62.18 56.07 58.27 56.33 

合计 214.66 21.34 200.20 190.45 186.13 170.92 

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 52.77 8.49 48.64 45.97 46.80 47.16 

曹妃甸港 50.06 14.70 49.84 51.30 48.95 38.82 

京唐港 29.29 5.26 25.86 27.61 30.58 29.28 

黄骅港 63.40 15.54 59.42 53.60 58.04 55.64 

合计 195.51 43.99 183.77 178.48 184.37 170.89 



港口库存

库存 2021.11.21 环比变化 年度均值 同期最高 同期最低 同期均值

秦皇岛港 554.00 4.00 469.41 710.00 512.50 611.88 

曹妃甸港 888.80 48.60 896.34 911.60 452.10 753.83 

京唐港 643.40 67.50 489.69 697.70 353.10 550.20 

黄骅港 299.90 15.30 208.49 258.00 194.00 217.40 

合计 2386.10 135.40 2063.94 2577.30 1511.70 2133.30 
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港口库存
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港口情况

煤炭发运维持高位，受大风大雾影响，港口仍有封航出现，不过相较上周调出明显恢复。本周环渤海四港区

合计日均调入214.66万吨，环比上周增加21.34万吨，调入处于历史绝对高位，四港区合计日均调出为195.51万吨，

日均回升43.99万吨，各港口调入均高于调出，本周延续垒库，周日四港区合计库存为2386.1万吨，增加135.4万吨。

港口货源进一步补充，主要还是保供长协煤，库存水平运行至往年同期偏高位置，接近2019年库存水平。（注：

黄骅港数据截至11月19日，每周数据调整，略有偏差）

本周下游港口库存稳中小幅回落，江内港口库存减少30万吨，华东、华南港口库存变化不大，随着北港库存

的持续累积，全国主流港口整体库存水平回升，向去年同期靠近。



PART 5 发电量及电厂供需



重点电厂
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发电量
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发电量
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本周（11月12号-11月18号）沿海八省终端日耗均值

为177.2万吨/天，较上周日均增加3.9万吨/天，需求震荡徘

徊，表现不及预期，电厂日耗同比增速也有所收窄，内陆终

端日耗增幅也有限。沿海终端供煤从绝对高位也有所回落，

但仍能维持不错水平，终端继续垒库。11号沿海八省样本

终端库存合计为2869.2万吨，周度垒库102.4万吨，垒库幅

度有收窄，库存同比低190.8万吨，差距进一步缩小，可用

天数维持16天附近。据推算的重点电厂样本看，截止18号，

周度再垒库接近600万吨，整体补库明显。

保供持续推进，高供煤有保证，相对稳定，随着冬季

深入，后续冷空气来袭会更加频繁，需求仍有回升空间，而

从当前的供煤水平以及工业用电需求相对偏弱看，迎峰度冬

基本没有太大问题，进一步关注日耗增长幅度。

电厂供需
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PART 6 水电替代效应



三峡流量走势

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 11842.86 13614.29 -13.01% 6.19% 43.92% 11152.86 5795.71 8966.12 

本周三峡出库流量日均值为11842立方

米/秒，环比上周减少13%，同比高6%，整

体震荡回落。今年水电整体不如去年，同时

随着临近冬季，水电季节性回落特征也明显，

替代效应进一步趋弱。
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PART 7 海运状况



港口船舶数

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

秦皇岛港 64（8） 13（-8） 89（16） 28（9） 50（11） 偏高

曹妃甸港 45（19） -4（-4） 21（23） 10（7） 16（16） 偏高

京唐港 52（13） 24（-6） 25（18） 13（4） 18（10） 偏高

黄骅港 80 25 60 17 47 偏高

合计 241（40） 58（-18） 195（57） 68（20） 131（37） 偏高
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海运费
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海运费
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运输情况

本周环渤海四港区日均合计锚地船舶总数为241艘，较上周增加58艘，三港日均预到船舶数

为40艘，较上周回落18艘。港口拉运船舶数处于绝对高位，主要是在上周封航陆续解除后，终

端电厂保供拉运积极，北上船舶明显增多，且后半周再有封航出现，船舶压港现象仍存。在市

场可用运力偏紧，货盘增多下，本周国内运价继续反弹。周五CBCFI指数最新报1617.93点，周度

上涨105个点，各航线续涨4-6元/吨左右。国际海运费在上周有所企稳后本周继续下跌，BDI 最

新至2552点，周度下跌255个点，市场情绪有走弱，但运价整体仍在高位。

2021-11-19 2021-11-12 环比变化 同比

BDI指数 2552.00 2807.00 -255.00 125.04%

CBCFI指数 1617.93 1512.76 105.17 86.33%

秦皇岛-广州 84.30 80.10 4.20 102.64%

秦皇岛-福州 78.30 73.10 5.20 85.99%

秦皇岛-宁波 79.30 74.10 5.20 60.85%

秦皇岛-上海 68.00 62.10 5.90 93.73%

秦皇岛-南京 80.40 74.40 6.00 87.41%



PART 8 持仓分析



主力持仓分析

ZC2201 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

2021.11.19 18869 852.4
4592

（24.34%）
6551

（34.72%）
9665

（51.22%）
4798

（25.43%）
7457

（39.52%）
10653

（56.46%）

2021.11.12 20945 864.0
5399

（25.78%）
7556

（36.08%）
11026

（52.64%）
4875

（23.28%）
8156

（38.94%）
11971

（57.15%）

增幅
-2076

（-9.91%）
-11.6

（-1.34%）
-807

（-14.95%）
-1005

（-13.30%）
-1361

（-12.34%）
-77

（-1.58%）
-699

（-8.57%）
-1318

（-11.01%）

11月19日主力01合约收盘后单边总持仓约1.9万手，周减仓两千多手，收盘价在852.4元/吨，续跌11.6

元/吨，本周盘面基本震荡调整运行，波动区间收窄。在限额、高保证金高手续费下，持仓量低位继续回

落。持仓集中度看，本周主力多头席位持仓集中度趋弱，而空头持仓集中度整体进一步增强，前20名净持

仓维持空头。仓量低位，动能减小。



持仓分析
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