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PART 1 重要资讯不观点策略 



要闻资讯 

1. 中国12月CPI同比1.9%，为6个月最低，预期2.1%，前值2.2%。中国12月CPI环比持平，前值-0.3%。

中国2018年全年CPI同比2.1%。 

2. 中国12月PPI同比0.9%，为2016年9月以来最低，预期1.6%，前值2.7%。中国12月PPI环比-1.0%，

前值-0.2%。中国2018年全年PPI同比 3.5%。 

3.【山西对高风险煤矿开展安全“体检”】对冲研投讯，据新华社，从山西煤矿安全监察局了解到，为

防控重大风险和防范煤矿重特大事故，山西将对正常生产建设的煤不瓦斯突出、冲击地压、高瓦斯、水

文地质类型复杂和极复杂、采深超千米、单班下井人数多等6类高风险煤矿，开展为期半年的安全“体

检”式重点监察。 

4. 按人民币计，中国2018年出口16.42万亿元，同比增长7.1%。进口14.09万亿元，增长12.9%。贸易

顺差2.33万亿元，收窄18.3%。2018年中国外贸进出口总值30.51万亿元人民币，增长9.7%。 



本周观点及策略 

本周产地销售情况较好，部分煤矿上调价格，周六神木某煤矿发生矿难，据悉为防止类似事故的

发生，区域内民营煤矿将全部停产，仅售库存，国有矿进行安全大检查，受供应趋紧影响，神木多家

煤矿开始涨价，预计后续亦会带动其他地区坑口价格普涨。本周港口市场转向冷清，下游采贩积极性

降低，贸易商报价持续走低，但实际成交偏少，海运费回落下行，目前六大电日耗仍在高位运行，但

在年前需求走弱及进口煤补充预期下，供需格局依旧较宽松。丌过坑口涨价难免会向港口市场传导，

带动整体情绪有所好转，临近春节时间点，产地部分煤矿本将陆续放假停产，年前产量实际影响较小，

但后期煤矿复产时间未定，加大了未来的丌确定性。盘面上，受事件冲击影响，今早开盘直线拉升近

20个点，05合约目前维稳运行在580下斱附近，后期走势有待进一步观察现货市场各环节状况，暂持

谨慎态度，观望为主。 



重点异动数据汇总 

本周数值 运行变动状况 

六大电厂日耗 77.54 较上周减少0.57万吨，但比同期均值高10.49% 

六大电厂煤炭库存 1439.27  较上周减少57.48万吨，但比同期均值高20.94% 

三峡出库流量 9301.43 较上周增加1166.43立方米/秒，同比高出42% 



PART 2 价格走势及价差分析 



现货价格 
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现货价格 

    2019-01-11 2019-01-04 环比变化 去年同期 同比 价格走势 波动幅度 

  大同南郊 411.0  420.0  -9.0  465.0  -11.61% 连续五周回落 适中 

坑口 陕西榆林 392.0  389.0  3.0  367.0  6.81% 本周止跌反弹 偏小 

  内蒙鄂尔多斯 340.0  331.0  9.0  374.0  -9.09% 本周止跌反弹 适中 

价格指数 CCI5500 582.0  591.0  -9.0  736.0  -20.92% 本周维稳后回落 适中 

  CCI5000 506.0  515.0  -9.0  657.0  -22.98% 本周维稳后回落 适中 

进口煤 CCI进口5500 548.9  549.1  -0.2  698.0  -21.36% 本周无大变化 偏小 

本周坑口市场整体转好，产地依托地销拉运情况好转，部分煤矿上调价格，具体来看，

内蒙古鄂尔多斯价格上涨9元，陕西榆林地区上调3元，均结束多周回落态势，而山西地区

依旧较弱，大同南郊地区价格继续回落9元；港口报价来看，本周港口市场反弹现乏力，

交投趋向冷清，价格维稳后重回前期弱势格局，周五CCI5500价格582，CCI5000价格为506，

均较上周跌9元；本周CCI进口5500价格仍小幅波动，周五报价548.9，无大变化。 



动力煤基差走势 
收盘价 标准品基差 替代品基差 

 2019-01-11 2019-01-11 环比变化 同比变化 同期位置 2019-01-11 环比变化 同比变化 

ZC1903 572.4  9.6  -7.2  -36.0  偏低 -66.4  -7.2  -33.0  

ZC1905 561.0  21.0  -6.6  -79.0  偏低 -55.0  -6.6  -76.0  

ZC1907 570.0  12.0  -7.2  -103.2  偏低 -64.0  -7.2  -100.2  
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跨月价差走势 

  
2019-01-11 2019-01-04 环比变化 去年同期             同比 所处位置 

ZC1903-ZC1905 11.4  10.8  0.6  54.4  -79.04% 偏低 

ZC1905-ZC1907 -9.0  -8.4  -0.6  15.2  -159.21% 偏低 
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价差分析 

本周期货继续贴水现货运行，港口现

货价格止涨回落，重归跌势，盘面震荡调

整，亦弱势运行，但在现货跌幅大于期货

的情况下，基差有所减小。03合约周五基

差为9.6元/吨，较上周减少7.2元/吨；05合

约周五基差为21元/吨，环比上周减少6.6元

/吨，07合约基差为12元/吨，较上周减少

7.2元/吨，均低于去年同期水平，各合约替

代品基差相应有所缩小。跨月价差变化不

大，03-05价差为11.4，增0.6，05-07价差为

-9.0，减0.6。 

-20.0

-10.0

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

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

动力煤05、07月间价差 

ZC1805-ZC1807 ZC1905-ZC1907



PART 3 进口煤优势分析 



进口煤优势 

本周进口煤价格窄幅波动，变化不大，而

内贸煤及海运费均反弹乏力，开始下行回落，

致使内外价差减小，进口煤优势有所缩小。进

入2019年，随着进口煤的逐步申报通关，国内

供给将有一定补充。 
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PART 4 北斱港口供需 



北斱港口调度 
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北斱港口调度 

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 51.91  1.81  48.73  49.84  51.58  55.03  

国投曹妃甸港 22.40  -1.22  21.46  23.12  23.17  20.13  

国投京唐港 15.47  2.45  12.77  13.77  14.88  13.87  

黄骅港 53.57  -0.93  54.23  56.96  53.82  55.76  

四港合计 143.36  2.12  137.18  143.69  143.45  144.79  

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 48.49  -2.05  48.91  49.20  50.50  55.52  

国投曹妃甸港 26.97  4.17  23.47  23.88  25.60  19.31  

国投京唐港 15.04  2.19  12.51  13.36  14.34  13.88  

黄骅港 57.54  2.04  54.80  56.86  58.35  55.48  

四港合计 148.04  6.36  139.70  143.29  148.78  144.20  



港口库存 

库存 2019.01.11 环比变化 年度均值 同期最高 同期最低 同期均值 

秦皇岛港 601.50 24.00  573.73 694.00 339.22 599.79 

国投曹妃甸港 471.20 -33.20  488.06 652.00 118.00 329.32 

国投京唐港 194.00 3.00  189.73 215.00 46.00 144.50 

黄骅港 178.00 -38.00  202.64 210.00 159.70 192.57 

四港合计 1,444.70 -44.20  1,454.15 1771.00 662.92 1266.18 
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港口情况 

本周北方四港调入调出量继续增加，四港日均调入量143.36万吨，环比上

周增加2.12万吨，四港合计日均调出148.04万吨，环比上周增加6.36万吨。本

周现货市场较悲观，贸易商发运倒挂，多降价出货，四港整体调出量高于调入

量，周五四港合计库存1444.7万吨，环比上周减少44.2万吨。各港口变化不

一，秦皇岛及国投京唐港库存有增，而国投曹妃甸和黄骅港均减少30多万吨。

本周江内港口库存为1105.7万吨，连续六周下滑，贸易商出货较积极。 



PART 5 电厂供需 



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 77.54  78.11  -0.74% 12.35% 76.27  61.17  70.18  

六大电厂煤炭库存 1381.79  1439.27  -3.99% 35.27% 1315.51  1021.54  1142.53  

六大电厂库存可用天数 17.82  18.44  -3.32% 20.40% 18.67  13.85  16.24  

本周六大电厂日耗均值77.54万吨，变化不

大，同比增加12.35%，处于同期高位运行，本

周库存继续回落，下滑至1400万吨以下，但同

比仍高出35.27%。临近春节，后期日耗亮点不

大，电厂仍多以去库存为主，采购积极性释放

有限。 25.00
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电厂日耗预测 

        重点电厂                       六大电厂 

2019 2018 实际值 2019 2018 实际值 

1 月日耗 475.55 439.00 
1月6日重点

电日耗在
466万吨 

75.26 75.53 截止14号本月日
均耗煤77.7万吨 上一年12月日耗 450.00 418.00 70.16 71.56 

环比增幅 6.55% 5.02% 7.27% 5.55% 

2018年12月重点电厂及六大电厂日耗同比增速均

有所增加，12月实际日耗略高于预期，表中红色数字

是对2019年1月情况的预测值，重点电厂来看，今年1

月份的日耗推测值为475.55万吨左右，本月6日重点电

日耗值为466万吨；六大电厂来看，今年1月份的日耗

预测值为75.26万吨左右，截止本月14号六大电日耗在

77.7万吨，目前略高于预期。 -30.00%
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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9301.43立方米/秒，环比上周增加14.34%，同比增加42.01%，高于往

年同期年初水平，按照3.1万立方米/秒的满发流量计算，满发率为30%；三峡上下游水位差日均值为

107.58米，变化不大。2018年三峡出库流量日均值达13617.23立方米/秒，同比增加9.88%，水电出力

继续增长。 

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 9301.43  8135.00  14.34% 42.01% 30.00% 6550.00  5484.29  6106.29  

三峡水头 107.58  109.39  -1.65% -0.73% —— 108.60  106.30  107.54  



PART 7 海运状况 



港口船舶数 

锚地（预到）船舶数 2019.01.11 环比变化 同期最高 同期最低 同期均值 锚地船数 后期锚地船舶变化 

秦皇岛港 33（9） 4（-3） 83（19） 33（11） 54（16） 偏少 减少 

国投曹妃甸港 14（13） -6（-4） 31（11） 5（4） 12（8） 偏多 减少 

国投京唐港 7（1） 0（0） 20（6） 3（1） 10（4） 偏少 减少 

黄骅港 52 7 86 41 66 偏少 —— 

四港合计 106（23） 5（-7） 220（36） 82（16） 142（27） 偏少 减少 
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海运费综合走势 

  2019-01-11 2019-01-04 环比变化 同比 

BDI指数 1189.0  1260.0  -71.0  -8.75% 

CBCFI指数 745.7  781.2  -35.4  -48.93% 

秦皇岛-广州 35.8  38.2  -2.4  -49.00% 

秦皇岛-福州 36.3  37.8  -1.5  -48.29% 

秦皇岛-宁波 43.6  45.5  -1.9  -37.89% 

秦皇岛-上海 26.8  28.8  -2.0  -56.56% 

秦皇岛-南京 37.3  38.6  -1.3  -48.27% 
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运输情况 

本周港口锚地船舶数继续小增，预到船舶数继续回落，周五北方四港合计锚地

船舶数为106艘，环比上周增加5艘，三港预到船舶数为23艘，较上周减少7艘，本

周港口市场再次转淡，下游接货积极性降低，实际成交偏少，终端整体上仍以去库

存或优先采购长协煤为主。运费上来看，受市场交投不活跃，海运市场亦较低迷，

本周海运费开始小幅回落， BDI指数为周四数据，较上周回落71个点，周五CBCFI指

数报745.7，环比上周减少35个点，国内其他航线均跌1-3元。 



PART 8 持仏分析 



主力持仏分析 

ZC1905 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 

2019.01.11 313952 561.0 
44039 

（28.05%） 
68791 

（43.82%） 
101093 

（64.40%） 
45329 

（28.88%） 
67651 

（43.10%） 
97914 

（62.38%） 

2019.01.04 316730 563.4 
45566 

（28.77%） 
70375 

（44.44%） 
102424 

（64.68%） 
52625 

（33.23%） 
75551 

（47.71%） 
104889 

（66.23%） 

增幅 
   -2778 

（-0.88%） 
       -2.4 
（-0.43%） 

-1527 
（-3.35%） 

-1584 
（-2.25%） 

-1331 
（-1.30%） 

-7296 
（-13.86%） 

-7900 
（-10.46%） 

-6975 
（-6.65%） 

本周动力煤05合约持仓先增后减，环比上周五持仓减少2千多手，收盘价减少2.4个点，整体重心略

下移。持仓集中度来看，本周多空双方持仓集中度均趋弱，空头持仓集中度整体已低于多头；多空单数

量均减少，但空头减仓明显偏多，其中前5名空单数量减少7296手，减幅达13.86%。 



持仏分析 
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