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PART 1 重要资讯与观点策略



要闻资讯

1、2020年8月份，全国居民消费价格同比上涨2.4%。其中，城市上涨2.1%，农村上涨3.2%；食品价格上涨11.2%，

非食品价格上涨0.1%；消费品价格上涨3.9%，服务价格下降0.1%。1—8月，全国居民消费价格比去年同期上涨

3.5%。

2、2020年8月份，全国工业生产者出厂价格同比下降2.0%，环比上涨0.3%；工业生产者购进价格同比下降2.5%，

环比上涨0.6%。1―8月平均，工业生产者出厂价格比去年同期下降2.0%，工业生产者购进价格下降2.7%。

3、8月份，煤炭进口量为2066.3万吨，1-8月份累计进口量为22075.3万吨。

4、大秦线暂定10月9日到11月2日进行铁路秋季检查，预计检查时间每天上午四小时。



本周行情回顾及观点

本周市场升温走强，煤价快速上涨，盘面升水收窄，期现有所回归。在进口偏紧、冬储备货，电厂补库及冬

季需求偏好预期下，下水煤价格迎来快速上涨，向期货靠拢。主产地生产增量仍受到一定限制，销售整体偏好，

部分煤矿较紧俏。内蒙煤源相对偏紧，在发运倒挂下，呼局到港发运量仍偏低，大秦线运输较正常，本周整体的

调入量相对较稳定。港口询货增多，供货商捂货惜售，接连抬高价格，本周前4天CCI5500价格上涨22元，快速

上行后周五涨幅明显收窄，下游部分刚需采购的买方高价接货意愿被动增强，成交价格明显上涨。在调入不及调

出下，港口继续去库，低硫货源偏紧。目前需求进入淡季，不过电厂经过较快速的去库后，补库的预期增强，叠

加供应端增量受到一定限制，整体对煤价形成较强的支撑。后市相对偏乐观，煤价在调整后仍有上涨的空间，不

过也需注意煤价在接近红色区间时可能的政策调控。



PART 2 价格走势及价差分析



现货价格
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现货价格

2020-09-11 2020-09-04 环比变化 去年同期 同比 价格走势 波动幅度

产地 大同南郊 396.0 393.0 3.0 415.0 -4.58% 本周上涨 偏小

陕西榆林 388.0 381.0 7.0 398.0 -2.51% 连续三周上涨 偏小

内蒙鄂尔多斯 356.5 358.5 -2.0 358.0 -0.42% 本周小回落 偏小

价格指数 CCI5500 577.0 554.0 23.0 586.0 -1.54% 本周大幅上涨 偏大

CCI5000 518.0 494.0 24.0 517.0 0.19% 本周大幅上涨 偏大

进口煤 CCI进口5500 356.1 361.2 -5.1 511.6 -30.39% 连续四周回落 偏小

本周市场升温走强，煤价大幅上涨。主产地供应仍有受限，销售整体偏好，部分煤矿比较紧俏，

价格上涨。港口调入平稳，调出有增，库存继续回落，下游采购有释放，询货增多，补库预期较强，

而港口货源相对偏少，供货商多捂货惜售，抬高价格，整体成交价格上行。本周CCI5500价格涨23元

至577元/吨，CCI5000涨24元至518元/吨。进口煤价格继续偏弱运行，部分电厂有释放招标，关注进

口政策的变化。



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

2020-09-11 2020-09-11 环比变化 同比变化 同期位置 2020-09-11 环比变化 同比变化

ZC2011 584.8 -7.8 15.6 -2.8 适中 -66.8 16.6 7.2 

ZC2101 569.6 7.4 21.0 4.2 适中 -51.6 22.0 14.2 

ZC2103 550.6 26.4 19.8 15.0 偏高 -32.6 20.8 25.0 

2020-09-11 2020-09-04 环比变化 去年同期 同比变化 所处位置

ZC2011-ZC2101 15.2 10.2 5.0 8.2 7.0 适中

ZC2101-ZC2103 19.0 19.4 -0.4 8.2 10.8 偏高

ZC2101-ZC2105 22.2 21.8 0.4 12.8 9.4 适中



价差分析
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价差分析

现货价格快速上涨，盘面升水收窄，期

现价格有所回归。截止周五收盘，主力11合约

最新基差为-7.8元/吨，较上周五增加15.6元/

吨，盘面涨幅小于现货，基差扩大；01合约基

差运行至7.4元/吨，环比增加21元/吨，基差转

正，开始贴水现货。03合约基差为26.4元/

吨，贴水幅度进一步扩大。近月合约明显偏

强，11-01价差继续扩大，周五最新价差为15.2

元/吨，较上周增5元/吨，01-03、01-05价差均

变化不大，目前01-03价差为19元/吨。
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PART 3 进口煤优势分析



进口煤优势

本周国内煤价大幅上行，进口煤价

格仍维持低位震荡运行，内外价差再扩

大，进口煤优势仍明显。8月份进口煤数

量下滑至2000万吨附近，目前进口政策

仍处于收紧状态，依据2.7亿吨平控量计

算，后续月份进口总量只有5000万吨。

近期有关进口的消息传闻又有增多，整

体来看严控是事实，但可能略有针对性

的放量，关注政策变动对市场的扰动。
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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 48.77 0.40 44.85 48.71 45.20 52.35

曹妃甸港 32.94 -1.07 37.50 39.38 33.04 35.59

京唐港 33.49 1.69 29.45 31.75 27.96 32.67

黄骅港 64.00 4.71 62.82 63.45 55.44 54.61

四港合计 179.20 5.73 174.62 183.28 161.64 175.22

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 50.54 4.03 47.52 49.44 45.63 52.68

曹妃甸港 40.93 -0.91 40.89 39.88 32.71 37.09

京唐港 37.56 0.41 32.36 31.53 27.89 32.89

黄骅港 63.14 -1.71 64.03 63.45 54.51 54.84

四港合计 192.17 1.81 184.81 184.29 160.74 177.5



港口库存

库存 2020.09.13 环比变化 年度均值 同期最高 同期最低 同期均值

秦皇岛港 500.50 -12.50 519.46 643.50 256.00 501.50 

曹妃甸港 759.50 -57.00 738.45 894.10 218.80 609.28 

京唐港 542.70 -28.50 557.33 657.60 315.90 497.63 

黄骅港 164.60 5.10 187.40 215.00 112.00 174.50 

四港合计 1967.30 -92.90 2002.65 2410.20 902.70 1782.90 
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港口情况
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港口情况

本周港口调入有所增加，调出维持在偏高位，库存继续回落。受发运倒挂和煤源偏紧影响，呼局到港

发运量仍在低位，大秦线发运相对比较平稳，截止周日本周四港合计日均调入179.2万吨，环比上周增加

5.73万吨，下游询货拉运略有增多，港口价格再上行，四港合计日均调出192.17万吨，较上周增加1.81万

吨，整体的成交比较稳定。调入不及调出下，环渤海港口继续去库，周日四港合计库存为1967.3万吨，较

上周下降92.9万吨，其中曹妃甸港区去库57万吨。

江内及南方港口库存在接连回落后，本周有小幅垒库，江内港口库存整体变化不大，目前的库存水平

在1135万吨附近，本周华南港口库存增加54万吨至1586万吨，华东港口库存增加20.6万吨至1125.8万吨，

港口整体库存水平同比仍偏低。



PART 5 发电量及电厂供需



重点电厂
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重点电厂
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发电量
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发电量
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发电量

9月8日全国重点发电企业日供煤361万吨，日耗

煤371万吨，库存7607.4万吨，库存可用天数18天。耗

煤需求季节性回落，重点电厂去库速度偏快，目前库

存水平较去年同期偏低近600万吨，整体的补库预期较

强。从旬度日均发电量来看，总发电量基本在8月上旬

达到夏季旺季高点，火电发电的高点相对略有后移，

而今年水电发力的持续性较强，8月下旬水电发电仍维

持在高位，相应对火电有一定抑制。目前来看，耗煤

需求进入淡季，电厂经过阶段性的去库后库存回落至

偏低水平，冬储补库的预期偏好，对煤价形成支撑。
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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23814.29立方米/秒，环比回落18.8%，同比仍在高位，按照3.1万立

方米/秒的满发流量计算，本周满发率下滑至76.82%；三峡上下游水位差日均值为87.66米，环比回落

4%。随着季节性的回落，水电出力将走弱，不过今年整体的水电发力有所持续。

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 23814.29 29328.57 -18.80% 103.79% 76.82% 24942.86 9601.43 16074.05 

三峡水头 87.66 91.39 -4.08% 4.84% —— 95.10 82.07 88.35 



PART 7 汽运状况



汽运状况

本周 上周 环比 同比

长途运输 0.24 0.23 4.35% -11.11%

中途运输 0.49 0.49 0.00% 0.00%

短途运输 0.73 0.73 0.00% -17.98%

汽运价格来看，近期鄂尔多斯公路运价指数

持续持稳运行，本周长途运价小幅上涨0.01元/

吨公里，短途及中途运价均无变化，整体变动较

小，矿上拉运销售偏好，坑口煤价坚挺。
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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 38（10） 9（2） 99（13） 16（8） 57（11） 偏少

曹妃甸港 12（10） 2（-3） 26（17） 6（3） 13（9） 偏少

京唐港 11（11） -4（0） 23（6） 7（4） 17（5） 偏少

黄骅港 40 -1 82 20 57 偏少

四港合计 101（31） 6（-1） 230（36） 49（15） 144（25） 偏少
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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101艘，较上周增加6艘，三港预到船舶数为31艘，

较上周减少1艘，整体变化不大，近期拉煤船舶数相对比较稳定，港口调出量维持在偏高的水平，

部分终端去库后采购略有释放。海运价格来看，本周内贸运价整体继续反弹，周五基本持稳有

小回落，CBCFI指数最新报834.84，较上周五继续增加61个点，各航线变化不大，反弹2-3元左右。

本周外贸市场继续走弱，BDI周五最新报1267，较上周五回落95个点。

2020-09-11 2020-09-04 环比变化 同比

BDI指数 1267.00 1362.00 -95.00 -46.45%

CBCFI指数 834.84 773.61 61.23 2.00%

秦皇岛-广州 43.90 41.60 2.30 0.00%

秦皇岛-福州 40.30 37.50 2.80 -3.36%

秦皇岛-宁波 45.30 42.60 2.70 1.57%

秦皇岛-上海 32.00 29.20 2.80 2.56%

秦皇岛-南京 41.10 38.00 3.10 4.05%
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ZC2011 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

2020.09.11 142777 584.8
38098

（26.68%）
58509

（40.98%）
85855

（60.13%）
50713

（35.52%）
81881

（57.35%）
108340

（75.88%）

2020.09.04 136388 577.4
33484

（24.55%）
54478

（39.94%）
83484

（61.21%）
51290

（37.61%）
77902

（57.12%）
100070

（73.37%）

增幅
6389

（4.68%）
7.4

（1.28%）
4614

（13.78%）
4031

（7.40%）
2371

（2.84%）
-577

（-1.12%）
3979    

（5.11%）
8270

（8.26%）

本周11合约进一步走高后周五回调整理，升水有收窄，9月11日收盘后11合约单边总持仓14.3万手，

周增仓6千多手，收盘价报584.8，较上周五涨7.4元/吨。本周多空头主力持仓集中度变化不大，部分席位

有调整，前20名净持仓仍为空头。增仓集中度看，多头增仓主要在前5名席位上，而空头前5名席位有小幅

减仓，增仓主要在前20名席位，持仓变化整体较小。
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