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PART 1 上月回顾及后市展望



4月市场要点资讯回顾

基本面情况：

 原煤生产：3月份，生产原煤3.4亿吨，同比增长9.6%，增速由负转正。一季度，生产原煤8.3亿吨，同比下降

0.5%。

 发电：3月份，发电5525亿千瓦时，同比下降4.6%，日均发电178.2亿千瓦时。一季度，发电15822亿千瓦时，同

比 下降6.8%。分品种看：3月份，火电、水电增速下降，但降幅收窄；核电、风电、太阳能发电等新能源发电增

长较快。 其中，火电同比下降7.5%，水电下降5.9%，分别比1—2月份收窄1.4和6.0个百分点；核电增长6.9%，

风电增长 18.1%，太阳能发电增长8.6%。

 进口：中国1-3月煤及褐煤进口量9578万吨，同比增28.3%。3月份进口煤总量2772万吨，同比增18.1%。

 山西省2020年3月份铁路煤炭外销1329.6万吨，环比上升11.5%，同比下降 50.7%，其中国有重点矿3月外销煤炭

1259.8万吨，环比上升11.3%，同比下降49.1%；地方集团煤炭外销69.8万吨， 环比上升14.2%，同比下降

68.9%。



相关政策：

 2020年5月神华长协价格：年度5500卡长协价格529，降14元；月度5500卡长协价格470，降

66元；月度5000卡长协价格402，降69元。

 交通运输部：自2020年5月6日零时起，经依法批准的收费公路恢复收费（含收费桥梁和隧道）。

 榆林地区展开环保检查：神木地区部分煤矿按期接受省环保督查组督查，主要针对防尘网建设、

以及 洗选设备建设等问题进行督查，并未影响煤矿正常生产。据了解神木地区部分煤矿反应煤

矿有滞销的情况，有顶仓风险 时选择降价促销，块煤市场需求较差，末煤市场相对较好。

 为实现交通运输领域“减尘、降耗、增绿”的总体目标，河北省交通运输厅印发的《2020年交

通运输领域污染防治工作方案》提出，继续严格落实禁止汽运煤集港政策，下水煤炭100%实现

铁路集港。

4月市场要点资讯回顾



行情回顾：

供需宽松局面明显，煤矿生产正常，出货销售持续承压，需求端仍显疲软，各环节库存高位，海外疫情严重

对国内出口形成拖累，4月份市场悲观情绪进一步发酵，煤价再加速下跌。铁路发运倒挂，基本仍以大户为主，港

口调入量出现下滑，大型煤企推出量价优惠政策，月底集中拉运有一定释放，整体调出有回升。港口库存进一步

攀升后下旬基本达到峰值开始去化，整体的拉运船舶数量和海运费均有企稳回升。供需宽松局势未改，煤价承压

跌势不改，但随着煤价持续回落，跌破绿色区间并逐步逼近红色区间，相关稳价调控的消息再起，市场情绪整体

有好转，煤价跌幅收窄，月末弱稳运行。受情绪推动，盘面提前震荡企稳调整运行，远月合约持续维持升水现

货。

行情回顾及后市展望



展望：

煤价逐步逼近红色区间，悲观情绪基本得到发酵，市场情绪略有好转，询货拉运有增多。进入5月份，大秦线

集中检修多对调入有一定影响，目前仍处于季节性淡季，电厂负荷相对较低，但随着气温升高，日耗将震荡回升，

电厂多开始旺季前的补库，近期港口调出维持偏好态势，港口去库速度较快，低硫煤货源询货成交更偏好。另外

进口管控更趋严，在一季度进口煤已大量通关下，后续月份进口数量多缩减。整体上，从4月下旬开始市场上出现

一些积极变化，煤价跌幅收窄，开始弱稳运行，不过短期供需相对仍偏宽松，5月神华长协价格大幅下调也暂对市

场形成一定压制，煤价反弹上涨仍需时间。盘面在高升水下，继续上行阻力较大，可考虑升水有所修复后少量布

局多单。

风险点：需求回升仍乏力，进口量再超预期

行情回顾及后市展望



PART 2 价格走势及价差分析



价格

460.00

510.00

560.00

610.00

660.00

710.00

760.00

810.00

CCI5500

2019 2018 2017 2020

390.00

440.00

490.00

540.00

590.00

640.00

690.00

740.00

CCI5000

2019 2018 2017 2020

270.00

320.00

370.00

420.00

470.00

520.00

坑口价格

大同南郊 陕西榆林 内蒙古鄂尔多斯

460

480

500

520

540

560

580

期货价格

ZC2005 ZC2007 ZC2009



供需宽松局面明显，煤矿生产正常，出货销售持续承压，需求端仍显疲软，各环节库存高位，海外疫情严重对

国内出口形成拖累，4月份市场悲观情绪进一步发酵，煤价再加速下跌。4月份煤价重心大幅下移，CCI5500价格指

数月度均值为489.55，环比上月降低11.73%，同比回落21%。CCI5000价格指数月度均值为421.82，环比下降

14.56%，同比减少20.14%。煤价接连跌破长协基准价，绿色区间下沿，月末又破蓝色区间下沿进入红色区间，持

续下跌后月末暂弱稳。进口煤价格亦大幅下挫，环比降低8.65%。

现货价格

4月均值 3月均值 环比 去年同期 同比 本月最高 本月最低 全年均值 去年均值

CCI5500 489.55 554.59 -11.73% 624.95 -21.67% 530.00 469.00 542.62 653.07 

CCI5000 421.82 493.73 -14.56% 528.23 -20.14% 462.00 403.00 480.49 576.75 

CCI进口5500 440.61 482.35 -8.65% 511.27 -13.82% 477.20 383.50 487.42 633.34 



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

神华年长协 542.0 543.0 546.0 543.0 529.0

综合均值 548.5 552.5 554.0 539.5 499.5



长协价格

4月份月度长协价格降至长协基准价附近，而在整个4月煤价进一步大幅下跌，

月底公布的5月长协价格也进一步回落，5月份5500大卡年长协价格为529，较上

月减14元，5500大卡月长协价格为470，大幅下调66元，市场仍较悲观，企稳需

要时间。
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价差
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4月份盘面进一步下跌后企稳震荡反弹运行，近月05合约继续向现货回归，基差收窄，远月合约明显走强，基

差由正转负，持续升水现货。05合约月末收盘在473.6，月度下跌42.2元，基差缩小24.8元至-4.6元/吨，交割临近，

持仓减6万多手，月末仓位仍有2.2万多手。07合约收在494.6，较3月末跌17.4元，月末基差为-25.6元/吨，贴水修

复转为升水，仓位增1.7万多手。主力09合约走势显强，月末收盘在499.8，较3月末基本无大变化，基差至-30.8元/

吨，增仓2.1万手。跨月价差来看，05合约贴水07、09明显加大，07-09价差亦由正转负，远月合约走势显强。

基差与价差

价仓 4月末 3月末 涨跌 月内最高 月内最低 振幅月末持仓 月初持仓 仓位变化

ZC2005 473.6 515.8 -42.2 514.2 462.0 52.2 22,517 83,164 -60647

ZC2007 494.6 512.0 -17.4 514.0 476.2 37.8 67,809 50,277 17532

ZC2009 499.8 499.6 0.2 512.0 476.4 35.6 202,018 180,614 21404

基差 4月末 3月末 变化 月内最高 月内最低 价差 月末 月初 变化

2005基差 -4.6 20.2 -24.8 28.0 -4.6 ZC2005-ZC2007 -21.0 3.8 -24.8 

2007基差 -25.6 24.0 -49.6 25.0 -25.6 ZC2005-ZC2009 -26.2 16.2 -42.4 

2009基差 -30.8 36.4 -67.2 37.4 -30.8 ZC2007-ZC2009 -5.2 4.8 -10.0 



PART 3 进口煤优势分析
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4月份国内外煤价整体均下跌，进口政策收

紧，且内需乏力，终端及贸易商对进口煤的询货

采购减少。国外疫情严重，全球经济承压，进口

煤价格大幅回落，CCI进口5500价格月度均值为

440.61元/吨，较上月下跌8.65%，同比降低

13.82%，内外价差再有拉开，进口煤优势显现。
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PART 4 港口供需



港口调入
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港口调出
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港口调度

月度日均调入 4月 3月 环比 去年同期 同比 全年均值

秦皇岛港 33.32 44.09 -10.77 51.84 -18.52 41.22 

曹妃甸港 32.58 30.62 1.96 31.75 0.83 25.57 

京唐港 28.31 26.24 2.07 32.84 -4.53 23.85 

黄骅港 46.67 48.16 -1.49 59.27 -12.60 48.88 

四港合计 140.88 149.11 -8.23 175.70 -34.82 139.52 

月度日均调出 4月 3月 环比 去年同期 同比 全年均值

秦皇岛港 36.23 41.22 -4.99 52.10 -15.87 40.91 

曹妃甸港 29.49 17.08 12.41 31.68 -2.19 23.56 

京唐港 21.65 16.56 5.09 33.00 -11.35 21.18 

黄骅港 46.17 46.61 -0.44 58.33 -12.16 48.02 

四港合计 133.53 121.47 12.06 175.11 -41.58 133.67 



铁路发运仍处于倒挂局势，基本以大户发运为主，

伴随4月份大秦线有开天窗，港口整体调入量有所下滑。

国内疫情得以控制，整体开工生产逐步趋好，叠加大企

业量价优惠政策以及月底集中拉运需求的释放，整体调

出回升。2020年4月份环渤海四港月度日均调入140.88

万吨，环比减少8.23万吨，较去年同期低34.82万吨，

不过整体发运仍较稳定，4月份秦皇岛港调入量有日均

10万吨的回落，其他港口变化不大。4月份四港月度日

均调出133.53万吨，较上月增加12.06万吨，有较明显

的回升，但同比仍低41.58万吨，下游需求仍偏弱，拉

运需求释放仍较少。
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港口库存
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港口库存
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4月份调入下滑，调出回升，但整体仍维持净调入状态，环渤海四港库存再有攀升，月末四港合计库存

2478.6万吨，环比3月底增加189.3万吨，增幅收窄。分港口来看，秦皇岛港库存下滑93万吨，曹妃甸和京唐继

续累库，黄骅港库存变化不大。4月份下旬调出有快速回升，超过调入，港口库存基本达到峰值，开始逐步回落。

4月份江内港口及华东华南港口均处于去库态势，北上拉煤积极性不高，库存有回落，但整体维持高位。

港口库存

港口库存 4月末 3月末 环比 去年同期 同比 全年均值

秦皇岛港 578.00 671.00 -93.00 635.00 -57.00 555.10 

曹妃甸港 894.60 814.20 80.40 775.60 119.00 657.27 

京唐港 837.00 637.10 199.90 564.30 272.70 533.24 

黄骅港 169.00 167.00 2.00 230.00 -61.00 189.11 

四港合计 2478.60 2289.30 189.30 2204.90 273.70 1934.73 



PART 5 电厂供需
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五大电厂
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电厂日耗逐步回升，但当前需求处于淡季，增长仍乏力。4月份五大电月度日均耗煤46.36万吨，较上月日

均增加5.4万吨，增速下滑，较去年同期水平仍低5.7万吨，六大电月度日均库存1452万吨，月末库存运行至

1428.87万吨，本月再去库56万吨。重点电日耗恢复略快于六大电，4月29日耗煤339万吨，略高于去年同期水

平，4月中旬基本开始再累库，4月29日库存水平为7471万吨，较4月12日增加322万吨，较4月初增加88万吨，

目前库存水平基本与去年相当。在需求淡季下，电厂采购压力较小，但随着气温升高，电厂多开始旺季前的补库。

电厂供需

五大电 4月 3月 环比 去年同期 同比 同期最高 同期最低 同期均值

月度日均耗煤 46.36 40.96 13.18% 52.06 -10.95% 56.68 44.29 50.51 

月度日均库存 1452.22 1545.74 -6.05% 1328.40 9.32% 1328.40 812.79 1054.18 

库存可用天数 31.32 37.74 -17.01% 25.52 22.73% 25.52 15.86 20.89 



PART 6 水电替代效应



三峡流量走势

0.00

5,000.00

10,000.00

15,000.00

20,000.00

25,000.00

30,000.00

35,000.00

40,000.00

45,000.00

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

三峡出库流量

同期最高 同期最低 同期均值 2019 2020

75.00

80.00

85.00

90.00

95.00

100.00

105.00

110.00

115.00

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

三峡水头季节变化

最大值 最小值 平均值 2019 2020



水电替代效应

4月三峡出库流量日均值为9739立方米/秒，环比上月增加9%，同比减少2.44%，按照3.1万立方

米/秒的满发流量计算，本月满发率约为31%；三峡上下游水位差日均值为97米，环比下降4.04%，同

比变化不大，目前水电仍偏弱，但在逐步启动。

4月日均值 3月日均值 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 9739.33 8920.65 9.18% -2.44% 31.42% 11936.67 8328.33 9769.50 

三峡水头 97.00 101.08 -4.04% -0.09% —— 100.96 97.09 98.64 



PART 7 海运状况



船舶及运价
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4月份市场进一步走弱后，有关稳价调

控的消息增多，下旬市场询货略有增加，情

绪有好转。月底集中拉运释放下，拉煤船舶

数明显增加。4月环渤海四港锚地船舶日均

值约为46艘，较上月日均增加4艘，月末值

高达80艘，预到船舶数为30艘，较上月日均

增加13艘。整体拉运有好转，海运费亦有企

稳回升，外贸市场整体偏稳运行，BDI指数

月末收于635，较上月变化不大，CBCFI指

数反弹47个点至528，国内其他航线反弹1-

4元不等。

船舶及运价

4月末 3月末 环比变化 同比

BDI指数 635.00 626.00 9.0 -50.04%

CBCFI指数 528.43 481.13 47.3 -40.73%

秦皇岛-广州 27.90 24.10 3.8 -34.20%

秦皇岛-福州 26.20 23.90 2.3 -39.35%

秦皇岛-宁波 34.10 33.30 0.8 -29.11%

秦皇岛-上海 18.40 15.70 2.7 -48.02%

秦皇岛-南京 26.90 24.20 2.7 -39.41%
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