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二、本周简述： 
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螺纹 1901合约本周开盘于 3600，跌幅 0.99%，报收于 3587；热卷 1901合约开于 3457，跌幅 0.55%，

报收 3458；铁矿石 1901合约开于 494，跌幅 3.02%，报收 482。 

现货方面：螺纹上海 4000 下降至 3880，天津 4030 下跌至 3640。热卷上海 3820，天津 3610。铁

矿石 pb粉 514。                                                                                                                                                                            

 

基本面情况： 

 中钢协秘书长：预计 2019 年长材将平稳运行，11 月 23 日，中国钢铁工业协会党委书记

兼秘书长刘振江在主题演讲中表示，2019 年行业环保治理工作和兼并重组将继续推进。

他同时表示，钢铁行业去产能和供给侧改革的主要受益品种是长材，预计 2019年长材价

格仍将平稳运行，而板材走势还要观察下游需求。 

 环保方面： 26 日，安阳发布关于调整重污染天气橙色预警特别管控措施的通知。安钢：

在错峰生产基础上，1台在用烧结机停产，2台在用高炉压减生产负荷，全厂日均粗钢产

量控制在 9500 吨以内，严禁污染防治设施不正常运转，氨水使用量不可超过设计要求。

其他钢铁企业：在错峰生产基础上，在用烧结机全部停产，在用高炉同步压减生产负荷。 

 11月 27日，唐山市相关部门监测将出现间歇性中度至重度污染，市重污染天气应对指挥

部决定，将 11月 22日 18时启动的全市重污染天气 ll级应急响应的解除时间，由 11月

27日 12时推迟至 12月 3日 18时。 

 钢厂方面：11月 27 日，陕西汉中钢铁两座高炉将检修，预计影响铁水近 6万吨，陕西集

团汉中钢铁将于 12 月 18日起针对两座高炉进行例行检修，依照检修计划预计检修期为 5

天，据了解，汉钢两座高炉容积分别是 1280 和 2280立方米，日产铁水产量在 10000-11000

吨之间，检修期间预计影响铁水产量在 6 万吨左右。 

 11 月 28 日，莱钢永锋 12 月 1 日起对一座 1080m³的高炉进行检修，为期时间 80 天，预

计整体影响产量 24 万吨左右。 

 国家统计局数据，10月份全国生铁、粗钢和钢材产量分别为 6774万吨、8255万吨和 9802

万吨，分别同比增长 7.3%、9.1%和 11.5%。1-10 月，全国生铁、粗钢和钢材产量分别为

64506万吨、78246 万吨和 91844万吨，分别同比增长 1.7%、6.4%和 7.8%。 

 铁矿石: 11月 20 日，9月份秘鲁铁矿石产量增长 21%。 

螺纹钢 
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 11月 27日，全国主要港口铁矿累计成交 33.50 万吨，较前一工作日下降 44.63%；上周

平均每日成交 85.56 万吨，上月平均每日成交 131.26 万吨。                                                                                                                                                                                                                      

（1）供应 

钢厂利润（理论测算）本周利回升到 500 附近 ,高炉开工继续下降，其中全国高炉开工率

77.58%，环比上周降 0.81%，唐山高炉开工率 58.54，环比上周降 3.05，螺纹实际产量 339.21，环

比减 1.36 万吨，唐山地区错峰生产落地，烧结炉 ABCD 类对应 30%-全停不等，高炉开工率下降，

且利用率下降至 79.23%，后期产量继续窄幅幅变动，对价格影响减少。 

环保回头看第二批陆续启动，安阳等地陆续发布污染橙色预警，唐山地区橙色预警延期，

继续实施分级错峰生产按照 30%、40%、60%、全停不等。12 月初高炉检修期，汉中钢铁和莱钢

永锋分别对两座高炉检修，预计分别影响铁水近 6 万吨和 4 万吨左右，总产量 58.2 万吨。统计

局，全国粗钢 78246 万吨，同比增加 6.4%。总体而限产对 11 月下旬影响同比下降。 

11 月 29 日,pb 粉 565 元/吨、金布巴 527 元/吨、高品间价差 38，环比-25，环比快速收窄，

吨钢利润持续转弱，钢厂低品矿采购意愿加强，现货下跌，成交清淡，高低品价格持续收窄，

港口矿结构双减少，海漂货陆续到港，矿价宽幅震荡。 

澳洲铁矿石发货量 2379.07 万吨，环比增加 270.9 万吨，发往中国的量 1345.7 万吨，增加

227.08 万吨；巴西发货量为 780.9 万吨，环比增加 12.92 万吨。到港量上，环比快速拉升，其他

区域都有一定增加，发货量因力拓港口检修接近尾声而快速恢复，涨幅较大，必和必拓逐步增

加，环比上升。 

（2）需求 

本周，线螺采购量（上海）由 31630下降到 22176，环比减少 9454，降幅 29.89%，进入季节

性需求淡季，韧性减弱，环比快速下降。 

钢厂螺纹库存 208.39 万吨，环比增加 14.67 万吨，增幅 7.57%；螺纹社库从 306.85 下降至

295.08，环比下降 11.77，降幅 3.98%；厂/社库持续分化，厂库垒库，社库降幅持续转弱，北材
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发货量依旧较高，目前苏皖地区库存同比极高，盘面承压，现货价格来墟下跌，偏弱，下周现

货价格或继续下跌。 

铁矿方面，进口矿平均可用天数 26 天，环比减少 2；库存消费比 26.82 减少 0.98。总体山东

地区增加，但其余区域均出现不同程度下跌，受环保回头看影响，北方部分钢厂烧结限产情况

持续加重影响烧结日耗，但产量未收到影响，钢厂利润下降采购转弱。 

价格展望与操作建议 

本周螺纹继续下跌。环保回头看第二批陆续启动，安阳、唐山地区污染持续预警，唐山分

级错峰生产延长，高炉检修期间，汉中钢铁、莱钢永锋分别对高炉进行检修，高炉开工率继续

下降 76.89%，螺纹产量继续小幅下降；北材已对山东地区库存造成影响，苏皖地区库存高位，

厂/社库分化持续加剧；基差由 350 收窄至 250 附近，中性，现货下跌至 3800，环比下跌 250；

高炉检修季，产量温和下降，厂/社库持续分化，虽需求韧性在，但天量北材下压，现货持续大

幅下跌，盘面震荡下行。 

本周铁矿石下跌。澳洲发货量为 2050.0万吨，环比少 397.5万吨；各地高炉持续检修，日均

疏港总量继续下降至 276.23 万吨，但处高位，环比降 2.33 万吨，成交活跃；库存为 14034.92，

环比降 279.16，销库温和；前期海漂集中到港，近期华东疏港恢复但到港船舶下降，致库存小

幅减少，但钢厂利润下滑，采购意愿减弱，日耗持续转弱，目前持续宽幅震荡。 

操作上，盘面承压，螺纹震荡下行，短线区间操作，或择机逢高反套 01-05，注意控制风险。

铁矿石宽幅震荡，偏弱，短线区间操作，注意控制风险。 
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图 1：螺纹 1901 合约基差走势 图 2：螺纹 1901 收盘/结算价及持仓量 
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数据来源：wind 中融汇信期货 数据来源：wind 中融汇信期货 

图 3：螺纹 10-01 价差 图 4：螺纹社库 
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数据来源：wind 中融汇信期货 数据来源：wind 中融汇信期货 

图 6：螺纹社库/线螺采螺量（上海）  图 6：铁矿石 1901 合约基差走势  
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图 7：铁矿石到港量  图 8：铁矿石库存  
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PTA 本周行情 

品种 开盘价 收盘价 结算价 周涨跌 涨跌幅 

成交量(万

手) 

空盘量 增减量 

TA901 5950 5846 5834 -248 -4.07% 1013388 752822 56854 

TA903 5844 5880 5876 -124 -2.07% 75520 151638 912 

TA905 5800 5846 5834 -110 -1.85% 1013388 752822 56854 

数据来源：郑商所，中融汇信研究院 

 

行情综述：本周 PTA 期货市场维持震荡偏弱格局。PTA1901 合约周开于 5950 元/吨，收于 5846 元/吨，结算

价 5834 元／吨，较上周五下跌 248 元/吨，周下跌幅度 4.07%。持仓方面，周减少 8 万手至 75 万手，成交量增

加 34 万手至 101 万手。 

原油方面：截止 11 月 30 日，WTI 原油收跌 1.42%，报 50.72 美元／桶，本周涨 0.6%。布伦特原油收跌 1.4%，

报 59.07 美元／桶，周涨 0.05%。北京时间周三(11 月 28 日)23:30，美国能源信息署(EIA)公布的数据显示，美国

截至 11 月 23 日当周 EIA 除却战略储备的商业原油库存增加 357.70 万桶，远超预期增加 59 万桶，前值增加 485.1

万桶；汽油库存减少 76.40 万桶，前值减少 129.5 万桶，预期增加 24.3 万桶；精炼油库存增加 261 万桶，前值减

少 7.7 万桶，预期减少 41.4 万桶；库欣地区原油库存增加 117.7 万桶，前值减少 11.6 万桶。数据公布后，美布两

油短线急跌，随后再度回升。 

现货方面：截止 11 月 30 日，华东地区现货价格 6130 元/吨，周下跌 170 元/吨。华东 PTA 期货市场震荡整

理，12 月上旬现货和 1901 合约基差报盘升水 110 元/吨附近，商谈价格在 6120-6140 元/吨。上午暂无成交听闻。

上午美金盘 PTA 市场价格持稳，PTA 美金船货报盘执行 975-995 美元/吨，PTA 一日游货源供应商报盘执行 840-895

美元/吨，未有成交听闻。 

 

PTA 市场 

http://news.fx678.com/keyword/100930
http://news.fx678.com/keyword/100930
http://news.fx678.com/keyword/100414
http://news.fx678.com/column/oil
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基本面情况 

1. 重大宏观及行业消息 

 11 月份以来，美国对主要进口伊朗原油的地区进行豁免，制裁伊朗石油业的效应锐减，加之沙

特阿拉伯、俄罗斯和美国原油产量增加，国际油价下跌了近 22%，创下了 2008 年金融危机以来

最大的单月跌幅。沙特阿拉伯提出讨论2019年降低日产量 100-140万桶的建议，此前担心俄罗斯

不愿意配合，美国原油期货油价短暂跌破每桶 50 美元。然而周四但在路透社报道暗示俄罗斯正

被说服某种形式的减产是必要的之后，油价迅速从低点反弹。 

 随着人们对供应过剩及全球增长放缓的担忧加剧，本周的 G20 会议也将为欧佩克 12 月 6 日的会

议定下基调，欧佩克此次会议将讨论是否减产的问题。OM Financial 的 Stuart Ive 称，美中贸易

谈判结果可能会对油价产生重大影响，欧佩克可能需要据此作出相应减产决定。需求增长放缓

会增加达成减产协议的难度，因为这需要欧佩克成员国让渡更多市场份额以稳定市场。但 T.S 

Lombard 高级经济学家 Konstantinos Venetis 称，在库存再度增加的情况下，沙特应该能够达成

妥协，即便这意味著承担更多调整。 

 美国石油学会(API)周二(11 月 27 日)公布报告称，API 原油库存继续增长，同时库欣库存还在攀升。

API 公布，截至 11 月 23 日当周，美国原油库存增加 345.3 万桶至 4.427 亿桶，分析师预计为减

少 60 万桶。库欣库存增加 130.2 万桶，分析师预计为增加 39.8 万桶。此外，上周汽油库存减少

262 万桶，分析师预计为增加 76.7 万桶。同时上周精炼油库存增加 118.5 万桶，分析师预估为减

少 150 万桶。更多数据显示，美国上周原油进口增加 61.8 万桶/日至 790 万桶/日。 API 数据公布

后，美、布两油盘后反而短线小幅回升。 
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PTA 产业链数据解读 

（1）上游成本 

本周国际油价震荡整理，周五NYMEX原油期货收跌 1.42%报 50.72美元/桶，本周涨 0.6%，

11 月跌 22.34%，创逾 10 年来最大单月跌幅。布伦特原油期货收跌 1.4%，报 59.07 美元/

桶，周涨 0.05%，11 月跌 21.28%，也创逾 10 年来最大单月跌幅。因市场担心供应过剩和

美元走强。目前国际原油市场中供需关系依旧处于偏空状态，美国 EIA 原油库存持续增

加，且原油产量维持在纪录高位，下游的回暖乏力，同时减产计划的不确定性较高，加

之伊朗制裁后但伊朗的供应不受限等利空因素令油价承压，不过欧佩克会议趋近，为

市场增添利好预期，沙特、俄罗斯等产油国表示支持减产，令预期的达成的可能性增

加，但在没有具体的减产幅度和协议落地之前，市场看空心理仍将不能释怀。综合来

看，近期国际原油市场仍是利空消息占据主导，暂时不具备连续大幅上行的动能，国

际油价或区间内震荡下行。 

（2） 供应端 

从 PTA 的供给端来看，近期装置检修较多，部分延期重启，供应面持续紧缩。截止至 11

月 30 日，PTA 开工率上升至 75.23%。后期来看，PTA 装置重启和检修共存，供应水平

一般。逸盛宁波 1号 65万吨/年装置，于 9月底因故停车，重启时间待定；逸盛大化 220

万吨/年 PTA 装置，已于 11 月 12 日将负荷降至 50%，后于 11 月 25 日停车检修，检修两

个月左右；福海创另一套 150 万吨/年装置，计划 2018 年 12 月份重启。本周 PX 市场震

荡下跌，本周三 PX中国到岸价较上周同期下跌，PTA原料成本下跌，PTA现货市场暴跌，

本周三 PTA价格较上周同期下跌，下跌幅度未超过成本下跌幅度，本周加工费上涨，本

周 PTA 加工费 770 元/吨。 

（3） 需求端 

截止 11 月 30 日，聚酯工厂开工率达到 85.67%，以及江浙织机的负荷率达到 70%。近期

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=448512279&fav=1&_def_title=11%E6%9C%88%E7%BA%BD%E7%BA%A6%E5%8E%9F%E6%B2%B9%E6%9C%9F%E8%B4%A7%E8%B7%8C22.34%25%EF%BC%8C%E5%88%9B%E9%80%BE10%E5%B9%B4%E6%9D%A5%E6%9C%80%E5%A4%A7%E5%8D%95%E6%9C%88%E8%B7%8C%E5%B9%85&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=17.1.2.62481&wind.sessionid=d22df57292e64f33aa0ad556e9a254c1
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原油猛跌，PTA 成本端支撑不足，下游产销回落，对原料采购意愿一般。截止至本周三

聚酯切片产销率 35%，涤纶长丝产销率 40%，涤纶短纤产销率 55%。终端织造业开工将

继续下降，对涤丝采购不积极，去库存之路更加艰难，聚酯产销难以提高，需求始终弱

势。目前聚酯原料外围利空环绕，下游及贸易商多数补货心态谨慎，周内下游部分大

型软饮料工厂低价适度补货，由于利空因素尚存，预计短期市场或仍呈延续跌势运行，

但下跌幅度有限。后市聚酯切片具体走势仍需多加关注切片上游市场价格走向及下游

订单采买意向等情况。 

 

后期操作策略 

本周 PTA 期货市场维持震荡偏弱格局。PTA1901 合约周开于 5950 元/吨，收于 5846 元/吨，

结算价 5834元／吨，较上周五下跌 248元/吨，周下跌幅度 4.07%。成本端来看，俄罗斯与 OPEC

商谈减产事宜，加之美元指数走弱，国际油价双双反弹。供需方面，当前 PTA 行业开工率上升

至 75.23%，前期检修装置陆续重启，后期供应格局将宽松。下游聚酯负荷下降，终端需求平淡，

整体去库力度不足，受市场情绪影响，仍以按需补库为主。综合来看，成本端 PX 延续跌势，支

撑松动。预计下周 PTA 价格维持震荡偏弱走势。操作上建议观望为主。 
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PTA 装置动态 

 

 

PTA 行情图解 

 

 

企业名称 产能（万吨） 备注 

福海创 225 装置于 11 月 15 日停车检修，已于 23 日重启。 

珠海 BP 110 

装置于 11 月 19 日停车检修，已于 11 月 22 日升温重

启。 

 125 装置计划 10 月份停车检修一周 

虹港石化 150 装置于 10 月 17 日停车检修，计划检修两周 

亚东石化 70 装置于 11 月 13 日停车检修，计划 28 日升温重启。 

逸盛海南 200 装置于 10 月 22 日停车检修，于 11 月 5 日升温重启 

三房巷 120 装置已稳定运行，此前于 10 月 8 日停车检修 

蓬威石化 90 装置于 10 月 9 日因故停车检修，10 月 29 日重启运行  

仪征化纤 60 装置于 10 月 15 日晚间停车检修，预计维持两个月 

江阴汉邦 220 装置已正常运行，此前于 10 月 29 日停车检修。 

佳龙石化 60 装置与 6 月 12 日停车检修，计划 9 月中下旬重启 

三房巷海伦

石化 

120 装置于 10 月 3 日检修，计划检修 20 天 

逸盛大连 200 装置计划 11 月 20 日停车检修，预计检修 2 个月 

宁波台化 120 装置目前运行稳定 

恒力石化 3 号 220 装置计划 1 月停车检修。 

 2 号 220 装置于 11 月 2 日停车检修，已于 11 月 16 日重启 

 

图 1：原油价格走势 

 

数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 2：PTA 期货价格 

 

数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 3：PTA 现货价格

 

数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 4：PTA 基差

 

数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 5：PTA 工厂负荷率 图 6：PTA 下游产业链负荷率
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图 5：PTA 工厂负荷率

 

数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 6：PTA 下游产业链负荷率

数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 7：涤纶库存

 

数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 8：国内 PTA 库存

 

数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 9：PTA 仓单情况 图 10：PTA 持仓量
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图 9：PTA 仓单情况 

 

数据来源：Wind，中融汇信研究院 

图 10：PTA 持仓量

 

数据来源：Wind，中融汇信研究院 
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一．本周行情及期市价格速览 

品种 结算价 上周结算价 
周涨跌 月涨跌 

持仓量 周持仓变化 

ZC901 
593.2 615.4 -3.61% -6.93% 209050 -3892 

ZC905 
562.4 572.8 -1.82% -5.95% 154754 55724 

表 1-1 动力煤合约价格速览               资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 

二．本周市场要闻、数据及解读 

2.1 本周市场要闻 

国家发改委关于做好 2019 年煤炭中长期合同签订履行有关工作的通知 

•发改委：早签、多签、签实 2019 年煤炭中长期合同 

•发改委与国家能源局：建立 12 个增量配电业务试点 

•10 月中国进口炼焦煤 608 万吨 同比增长 15.7% 

•10 月中国进口动力煤 906 万吨 同比增长 32.07% 

•贵州省 2018 年关闭退出煤矿 74 处 产能 1038 万吨 

•十三五”煤控达标已无悬念 

•中国平煤神马集团签订 2019 年焦炭中长期合作协议 

 

表 2-1 动力煤本周数据速览               

 
 

动力煤 
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2.3 要闻、数据解读： 

国家发展改革委办公厅关于做好 2019 年煤炭中长期合同签订履行有关工作的通知 

发改办运行〔2018〕1550 号 

各省、自治区、直辖市发展改革委、经信委（经信厅、工信厅、工信局）、能源局、物价局、

煤炭局，北京市城市管理委，煤炭、电力、冶金、建材、化肥行业协会，有关企业： 

今年以来，各地区、有关部门和企业以习近平新时代中国特色社会主义思想为指导，全面贯彻

党的十九大和十九届二中、三中全会精神，按照党中央、国务院决策部署，扎实推进煤炭供给侧结

构性改革，统筹做好去产能、保供应和稳价格工作，供给体系质量明显提高。同时也应看到，当前

我国煤炭行业仍处于结构调整和新旧动能转换的“阵痛期”，新的供给体系尚未完全建立，对煤炭产

运需衔接与合同签订履行提出了更高要求。为指导各方做好 2019 年中长期合同签订履行工作，促进

煤炭供需动态平衡和相关行业健康发展，现就有关事项通知如下。 

一、高度重视煤炭中长期合同签订履行工作 

中长期合同是煤炭产运需各方建立长期、稳定、诚信、高效合作关系的重要基础，也是充分发

挥市场在资源配置中的决定性作用，更好发挥政府作用的具体体现，对于促进相关行业健康发展和

经济平稳运行都具有十分重要的现实意义。特别是在今年电煤需求大幅增加，市场煤价出现波动的

形势下，中长期合同对稳定供需关系和煤炭价格发挥了重要的“压舱石”作用，并得到了产运需企业

和社会各方的高度认可。进一步推进 2019 年中长期合同的签订履行，对巩固提升近年来取得的成果

至关重要。各有关方面要进一步提高认识，精心组织，结合新形势新情况新要求，切实抓好中长期

合同签订履行工作。 

二、早签、多签、签实中长期合同 

各有关方面要早部署、早安排、早行动，抓住当前有利时机，及早签订数量相对固定、价格机

制明确的中长期合同，鼓励支持更多签订 2 年及以上量价齐全的中长期合同。中央和各省区市及其

他规模以上煤炭、发电企业集团签订的中长期合同数量，应达到自有资源量或采购量的 75%以上，
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且不能低于上年水平。鼓励产运需三方不断创新衔接方式，多签直购直销合同和有运力保障的三方

合同。通过煤炭产能置换指标等支持措施，鼓励引导有关方面签订更高比例的中长期合同。 

三、规范中长期合同签订履行行为 

（一）规范合同签订行为。鼓励供需企业参照标准化的《煤炭购销合同》进行签订，合同的数量、

质量、违约责任等内容应规范完整、真实有效，不得脱离生产经营实际和现有铁路港口运输能力，

不得违法采取捆绑签订的方式增加电力等用户企业采购成本。 

（二）提高合同的履约率和执行的均衡性。煤炭产运需企业要切实增强诚信意识，合同一经签

订必须严格履行，全年中长期合同履约率应不低于 90%。鼓励按照均衡原则将年度中长期合同分解

到月，并报铁路部门备案优先安排运力。为促进产运需平稳运行，旺季煤炭企业每月合同执行量、

淡季电力等重点用煤企业每月合同接收量原则上应不低于全年平均水平。 

四、认真做好运力衔接和数据采集汇总工作 

（一）运力衔接方面。对煤炭供需双方签订盖章认可且年度单笔合同量在 20 万吨及以上的煤炭

中长期合同，交通运输部、中国铁路总公司依据运输能力，组织指导有关铁路运输企业和港航企业

做好运力衔接。没有新增运量的既有线路，运力配置不得低于去年水平；2019 年新增的铁路运力，

原则上应优先配置和保障中长期合同的需求。 

（二）数据采集汇总方面。委托中国煤炭工业协会对供需双方合同的签订等情况进行汇总。供

需双方签订的 2019 年煤炭中长期合同，应及时登录中国煤炭市场网（www.cctd.com.cn）录入。 

五、进一步完善合同价格机制 

（一）下水煤与铁路直达煤合同定价机制。煤电双方应继续参照“基准价+浮动价”定价机制，协

商确定中长期合同价格。对双方协商能够达成一致意见的，按双方商定的意见执行，如双方不能达

成一致意见，应按以下原则执行：下水煤合同基准价由双方根据市场供需情况协商确定，对协商不

一致的，仍按不高于 2018 年度水平执行；铁路直达煤合同基准价由下水煤基准价格扣除运杂费后的

坑口平均价格和供需双方 2018 年月度平均成交价格综合确定，两类价格权重各占 50%。下水煤合同
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与铁路直达煤合同的浮动价，均可结合环渤海煤炭价格指数、CCTD 秦皇岛港煤炭价格指数、中国

沿海电煤采购价格指数综合确定。 

区域内合同定价机制也应参照上年度机制协商确定，对供需双方意见不一影响签订的，各地经

济运行部门要本着市场化、法治化原则积极协调。 

（二）季度、月度长协以及外购煤长协定价机制。各种中长期合同形式，包括季度长协、月度

长协以及外购煤长协等均应按照本通知明确的年度长协价格机制执行，价格原则上应稳定在《关于印

发平抑煤炭市场价格异常波动的备忘录的通知》（发改运行〔2016〕2808 号）规定的绿色区间以内。

对外购煤长协确因采购成本较高的，价格应不超过黄色区间上限。 

六、扎实做好衔接相关工作 

（一）各地、各有关部门和牵头单位要相互支持，密切配合，优化服务，形成合力，及时发现

和协调解决衔接工作中出现的各类问题，确保中长期合同签订履行工作顺利进行。 

（二）产运需三方要加快衔接，抓紧完成合同签订。中国煤炭工业协会应在 12 月上旬前完成

2019 年合同汇总工作，铁路部门应在 12 月中旬前完成对跨省区煤炭运力的配置。对在规定时间内未

完成购销合同签订和录入网络系统的，原则上不再保留运力。 

（三）各地有关部门和产运需企业要强化落实保供主体责任，不得因衔接工作影响正常发电供

热和居民生活用煤需求，切实保证煤炭市场供应平稳有序。 

七、加强合同履行事中事后监管 

（一）国家发展改革委将会同有关方面加强指导，重点对 20 万吨及以上的中长期合同进行监管，

对合同履行情况实行分月统计、按季评价，同时委托第三方信用机构开展中长期合同签订履行信用

数据采集，建立动态信用记录，适时公布有关履行信用状况。 

（二）各地区、有关部门要建立健全合同履行评价措施，实施守信联合激励和失信联合惩戒。

对有效履行合同的守信企业，在有关优惠政策上给予倾斜；对履行合同不到位的企业，进行通报约

谈，情节严重的纳入失信企业黑名单。 
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（三）建立和完善社会监督网络，鼓励公众积极参与中长期合同签订履约情况的监督。加强宣

传引导，树立一批守信践约、自觉接受社会监督的典型。 

 

三．动力煤价格跟踪 

11 月 26 日-11 月 30 日期间，动力煤坑口、平仓价较上周小幅下滑，黄骅港报 570 元/吨（0），

国际煤炭指数持续大幅下降，CCI5500进口价大幅下挫，内外煤价差大幅上升。期货价格与理论值偏

差持续增大，期货市场悲观情绪持续增大。 

 

资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

 

 

图 3-1 动力煤坑口价 图 3-2 动力煤港口平仓价 

 

 

图 3-3 内外煤价差 图 3-4 国际煤价指数变动情况 

  

图 3-5 期货价格与理论值的偏差 图 3-6 合约间价差 
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四．动力煤库存跟踪 

11 月 26 日-11 月 30 日期间，港口库存大幅上调、电厂库存持续高位压力。六大发电集团库存上调 24.45 万吨

至 1787.85 万吨，到达五年来最大值；港口库存下调 7.9 万吨至 1935.2 万吨，低于 5 年同期最大值线附近。煤炭库

存压力从上游及港口向电厂转移。 

 

 资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 
五．动力煤供应端跟踪 

11 月 26 日-11 月 30 日期间，港口船舶数报 125 艘（较上周环比-16），沿海煤炭平均运费报 37.48 元/吨（环比

-3.3），两者近期都大幅回落至五年平均线下方，铁路港口调入量处中位线附近。 

 

图 4-1 六大发电集团总库存 图 4-2 四大港口库存 
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图 5-3 动力煤进口量 图 5-4 动力煤产量 

  

图 5-5 四大港口铁路调入量 图 5-6 港口库销比（港口库存/港口船舶数） 
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六．动力煤需求端跟踪 

11 月 26 日-11 月 30 日期间，六大发电集团日均耗煤量报 56.32 万吨/天（环比+1.2），持续位于五年最小值下方。

库存可用天数报 31.7 天（环比+0.26），随日耗回升高位回落处历年上方。水电替代性下降。气温持续下降，处于五

年均值附近。预计短时间内供需宽松。 

 
资源来源：Wind 资讯，中融汇信研究院整理 

七．总结及风险提示 

11 月 26 日-11 月 30 日期间，动力煤主力合约 ZC901 主体大幅小行后小幅震荡回升。上周结算价 615.4，本周

下滑 3.61%，报 593.2。ZC905 上周结算价 572.8，本周下调 1.82%，收于 562.4。资金面来看，ZC901 持仓减少 0.39

万手，ZC905 持仓增加 5.57 万手，移仓开始。现货及进口煤价价格小幅持平回调，CCI5500 秦皇岛报 636，较上周

小幅上涨 2；CCI 进口 5500 报 569.2，较上周同期持平。煤炭库存压力从上游及港口向电厂转移，使电厂库存达到

历史高位。电厂日耗缓慢上调，即将迎来季节性回升。水电替代性亦季节性回落且年底将至，环保监管偏严，短期

关注港口库存情况及进口政策的变化。建议暂时观望为主。 

 

 

 

图 6-1 六大发电集团日均耗煤量 图 6-2 六大电厂库存可用天数 

  

图 6-3 水电竞争力----三峡出库流量 图 6-4 温度分析（37 个全国主要城市） 

  

图 6-5 各产业用电量当月同比 图 6-6 发电占比 
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新华社：中美就经贸问题达成共识 决定停止升级关税等贸易限制措施 

当地时间 12 月 1 日晚，国家主席习近平与美国总统特朗普在阿根廷布宜诺斯艾利斯举行会晤。

会晤后，中方经贸团队相关负责人对记者表示，两国元首讨论了中美经贸问题并达成了共识。  

双方决定，停止升级关税等贸易限制措施，包括不再提高现有针对对方的关税税率，及不对其他

商品出台新的加征关税措施。  

双方同意，本着相互尊重、平等互利的精神，立即着手解决彼此关切问题。中方将按照中国共产

党十九大的要求，进一步采取措施深化改革、扩大开放。在此过程中，美方关注的一些经贸问题会得

到解决。同时，美方也将积极解决中方关注的经贸问题。  

两国元首指示双方经贸团队加紧磋商，达成协议，取消今年以来加征的关税，推动双边经贸关系

尽快回到正常轨道，实现双赢。 

点评：G20 会议中美之间的会谈最终达成一个主要共识，即中美在经历二轮贸易关税和反制之后

进入为期 90 天的暂停，中美贸易事件进展如我们原先预期。 

意料之外的是在暂停贸易期间，中国则需要加大进口美国产品为代价，特别是农产品为首要先

行品种，我们推算主要指的是美国大豆，根据美国农业部最新数据显示 2018/19 年度的美国对中国

出口大豆的同比降幅为 90%。 

在最新的资料中，中国如何放开进口美国农产品的细节并没有公布，而根据目前海关的执行条

例中，美国大豆进口关税为 28%，那么放大进口美国大豆在实际操作层面有两种方式，其一，28%关

税不变，中国政府以一次性进口美国大豆；其二，将美国大豆 28%关税降低为 3%，也就是取消大豆

的反制；这两种操作细节将是未来市场的重要政策指引信号，如果采取第一种方式，则意味着放大

美国大豆进口行为主要是政府行为。那么无论如何政府采购最终都需要商业拍卖来消化，对于市场

的伤害主要在于政府是否愿意主动承担税收损失，那么中美贸易仍将是一个长期问题；第二种方式，

则意味着中国放弃贸易反制，恢复 3%的进口关税，来激发民间的商业采购，可以理解为中国在贸易

的反制措施的一个重要转变。 

但无论中国采取何种方式，短期内中国的集中采购必会导致美国大豆期货价格进入强势反弹周

期，而对于国内来说，首要风险是政府是否愿意主动承担关税损失，其次原先高价采购南美大豆建

立库存的压榨商将受到冲击，最后，国产大豆价格因进口税收风险的释放也会受累大跌。总之，连

豆和豆粕期市的政策性利空已非常明确，期价大跌可期！ 

重要事件点评 
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