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煤炭开采 

  

 
动力煤价格继续反弹，煤炭板块配置价值高 

——煤炭行业周报（20180902） 

 

   行业周报  

      ◆基本面 

动力煤：本周秦皇岛动力煤价格继续反弹，秦皇岛 5500 大卡动力煤最新报

价 627 元/吨，较上周上涨 9 元/吨。本周六大电厂日耗已经降至 70 万吨以

下，库存可用天数升至 22 天，预计随着旺季临近尾声，电厂采购将会放

缓，短期煤价继续上涨动力不足，但受进口减少预期的影响，电厂淡季去

库存的动力不足，因此煤价下行空间亦有限，市场将继续维持高库存、价

格高位震荡的格局，后续需密切关注进口政策的变化，如果进口政策不放

开，下半年煤炭进口量回落将导致煤炭供求偏紧，煤价上涨。 

焦炭：受汾渭平原第二阶段环保督察低于预期影响，尽管目前现货价格依

然维持高位，但贸易商采购积极性降低，出货意愿增加，叠加期货价格下

跌，短期焦炭价格继续上涨动能减弱。本周临汾地区下发《临汾市重点工

业企业差异化生产管控方案》，临汾地区涉及焦炭产能 1575 万吨，如果按

照严格按照文件要求限产，将影响日产 8000 吨左右，后续需密切关注限产

的力度。  

炼焦煤：本周产地炼焦煤价格继续小幅有涨，柳林低硫主焦上涨 10 元/吨，

需求方面，焦企目前补库依然较为积极，而供给方面，受环保检查影响，

山西大量洗煤厂被关停导致焦精煤供应减少，但从库存来看，目前焦企和

钢厂的库存仍处于合理偏高的位置，对焦煤价格上涨形成一定的抑制。 

 重点数据 

煤价：截至 8 月 31 日，秦皇岛 5500 大卡动力煤价格 627 元/吨，较上周上

涨 9 元/吨；唐港山西产主焦煤库提价 1740 元/吨，较上周上涨 10 元/吨。 

库存：截至 8 月 31 日，六大发电集团动力煤库存为 1519.87 万吨，较上周

增加 58.83 万吨，库存可用天数 22 天；秦皇岛港煤炭库存 625 万吨，较上

周增加 26.5 万吨。 

海运费：截至 8 月 31 日，秦皇岛到广州运价（5-6 万 DWT）45 元/吨，较

上周下跌 6.1 元/吨。 

◆投资建议： 

尽管目前中转点和港口动力煤库存处于高位，且随着淡季临近日耗有下降

预期，但由于下游企业和贸易商所剩进口配额有限，进口减少预期将对煤

价形成支撑，预计下半年煤价依然维持高位，煤炭上市公司业绩确定性强、

估值便宜，具有较高的安全边际和配置价值。建议关注陕西煤业、中国神

华、潞安环能。 

◆风险分析： 

政策加大先进产能的释放力度；宏观经济不及预期导致煤炭需求下降；水

电发电量大增冲击火电 
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1、煤炭价格 

1.1、动力煤：港口价格小幅上涨 

 秦皇岛动力末煤（5000 大卡）价格小幅上涨。截至 8 月 31 日，价格为

627 元/吨，较上周上涨 9 元/吨。 

 主产地动力煤价格保持平稳。截至 8 月 31 日，榆林 5800 大卡动力煤价

格为 405 元/吨，较上周持平；大同 5500 大卡动力煤价格为 440 元/吨，

较上周持平；鄂尔多斯 5500 大卡动力煤价格为 365 元/吨，较上周持平。 

 国际动力煤价格涨跌不一。8 月 29 日，欧洲 ARA 港、理查德 RB、纽

卡斯尔 NEWC 动力煤现货价分别为 99 美元/吨、94.4 美元/吨和 118.49

美元/吨，分别较上周上涨 0.58 美元/吨、下跌 1.37 美元/吨和上涨 0.7 美

元/吨。 

图 1：秦皇岛动力末煤（5500 大卡）价格走势  图 2：环渤海动力煤价格指数走势 

 

 

 

资料来源：Wind  资料来源：Wind 

图 3：国际动力煤价格走势  

 

 

资料来源：Wind  

1.2、炼焦煤：港口价格小幅上涨 

 港口焦煤价格小幅上涨。截至 8 月 31 日，京唐港山西产主焦煤库提价

1740 元/吨，较上周上涨 10 元/吨。 

 主产地焦煤价格稳中有涨。截至 8 月 31 日，柳林低硫主焦煤含税价 1590

元/吨，较上周上涨 10 元/吨；柳林高硫主焦煤含税价 1130 元/吨，较上

周持平；灵石高硫肥煤 1060 元/吨，较上周持平；济宁气煤含税价 980
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元/吨，较上周上涨 10 元/吨；邯郸主焦煤含税车板价 1480 元/吨，较上

周持平。 

 澳洲焦煤价格保持平稳。截至 8 月 31 日，京唐港澳大利亚产主焦煤库

提价 1490 元/吨，较上周持平。 

图 4：京唐港山西产主焦煤价格走势  图 5：京唐港澳大利亚产主焦煤价格走势 

 

 

 
资料来源：Wind  资料来源：Wind 

图 6：澳大利亚主焦煤到岸价走势  图 7：柳林主焦价格走势  

 

 

 
资料来源：Wind  资料来源：Wind 

图 8：临汾焦精煤价格走势  图 9：灵石高硫肥煤价格走势 

 

 

 
资料来源：Wind  资料来源：Wind 
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图 10：济宁气煤价格走势  图 11：河北邯郸主焦煤价格走势 

 

 

 

资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

2、煤炭库存 

2.1、动力煤：港口和电厂库存均上升 

 本周六大发电集团动力煤库存上升。截至 8 月 31 日，六大发电集团动

力煤库存为 1519.87 万吨，较上周增加 58.83 万吨，库存可用天数 22 天。 

 本周秦皇岛港煤炭上升。截至 8 月 31 日，秦皇岛港煤炭库存 625 万吨，

较上周增加 26.5 万吨。 

 

图 12：六大发电集团动力煤库存  图 13：六大发电集团动力煤可用天数  

 

 

 
资料来源：Wind  资料来源：Wind 
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图 14：秦皇岛港煤炭库存  图 15：广州港煤炭库存 

 

 

 
资料来源：Wind  资料来源：Wind 

2.2、炼焦煤：国内样本钢厂焦煤库存可用天数持平 

截至 8 月 31 日，国内大中型钢厂焦煤库存可用天数 14 天，较上周持平。 

图 16：国内大中型钢厂焦煤库存可用天数 

 
资料来源：Wind 

 

3、物流 

3.1、国内外海运费：国内海运费价格出现回落 

截至 8 月 31 日，秦皇岛到广州运价（5-6 万 DWT）45 元/吨，较上周下跌 6.1

元/吨。 
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图 17：秦皇岛到广州运价  图 18：纽卡斯尔-青岛海运费走势 

 

 

 
资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

3.2、秦皇岛港日均调入调出量：调入量增加，调出量减

少 

8 月 25 日—8 月 31 日，秦皇岛港日均煤炭调入量 58.33 万吨，较上周增加

5.26 万吨；煤炭日均调出量 54.54 万吨，较上周日均减少 9.96 万吨。 

图 19：秦皇岛港煤炭日均调入调出量 

 
资料来源：Wind 

 

4、下游行业 

 截至 8 月 31 日，Myspic 钢价指数为 162.09，较上周下跌 1.08%。 

 截至 8 月 31 日，全国主要钢材库存 995.88 万吨，较上周减少 8.3 万吨。 

 截至 8 月 31 日，天津港一级冶金焦平仓价 2625 元/吨，较上周持平。 

 截至 8 月 31 日，山西地区尿素价格 1875 元/吨，较上周下跌 10 元/吨。 
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图 20：Myspic 综合钢价指数走势  图 21：钢材库存  

 

 

 
资料来源：Wind  资料来源：Wind 

图 22：焦炭价格走势  图 23：尿素价格走势 

 

 

 
资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

5、风险提示 

政策加大先进产能的释放力度；宏观经济不及预期导致煤炭需求下降；水电

发电量大增冲击火电 
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会独立做出与本报告的意见或建议不相一致的投资决策。本公司提醒投资者注意并理解投资证券及投资产品存在的风险，在做出投资

决策前，建议投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择。 

在法律允许的情况下，本公司及其附属机构可能持有报告中提及的公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

正在争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。投资者应当充分考虑本公司及本公司附属机构就报告内容可能存在的利益

冲突，勿将本报告作为投资决策的唯一信赖依据。 

本报告根据中华人民共和国法律在中华人民共和国境内分发，仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为

客户。本报告仅向特定客户传送，未经本公司书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复

制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司

的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络本公司并获得许可，并需注明出处为光大证券研究所，且不得对本文

进行有悖原意的引用和删改。 
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