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动煤窄幅震荡 焦炭分歧已现 
——煤炭行业周报 

  2018 年 09 月 03 日 

 看好/维持 
  煤炭 周度报告 

 

周报摘要： 

本周市场回顾： 

本周中信煤炭指数报收 1567.35 点，上涨 0.57%，跑赢沪深 300 指数 0.29 个

百分点，位列 29个中信一级板块涨跌幅榜第 4位。我们认为这主要是在市场

弱势的背景下，避免情绪浓厚，低估值煤炭板块的安全边际较高，外加本周动

力煤及焦煤现货市场较为强势，煤炭板块受到资金青睐所致。 

重点领域分析： 

动力煤：需求疲软，价格承压。本周煤价企稳反弹，周环比上涨 9 元/吨，报

收 622 元/吨。产地方面，山西、陕西地区受环保检查和港口煤价上涨的影响，

销售情况好转，产销基本平衡，煤价上涨 10元/吨左右；内蒙地区受东北民用

块煤需求增多，部分贸易商开始进行冬储囤煤的影响，块煤价格小幅上涨 5-10

元/吨不等。港口方面，虽然本周受期货影响带动现货出现反弹，下游询盘增

多，但由于价格分歧较大，成交稀少。且由于坑口价格持续坚挺，产地发运港

口倒挂明显，贸易商捂货惜售情绪浓厚，发运积极性低迷。受此影响，本周秦

港库存再次走高，较上周上升 27 万吨。下游方面，随着天气转凉，民用电负

荷出现明显回落，电厂日耗已连续 4天位于 70 万吨以下，需求疲软，库存再

次站上 1500 万吨。受此影响，沿海电厂纷纷采取了限价采购策略，同时采购

量也有一定的减少，均处于消化库存阶段。整体看来，煤炭供应相对平稳，港

口和电厂库存均处于相对高位，而下游需求持续减弱，目前正处于库存去化阶

段，煤价上涨缺乏动力。 

焦炭：第五轮上涨已落地。本周国内主流焦炭市场第五轮调涨开始陆续落地坐

实，累计涨幅 500-540 元/吨，山西临汾地区个别焦企提出第六轮上涨 100元/

吨，累计 650元/吨。据 Mysteel 统计，本周 230 焦企样本产能利用率下降 1.49%

焦炭库存减少 5.38万吨。目前焦企订单充足，部分焦企已排至 9 月下旬，且

多数企业基本无库存。受蓝天保卫战和中非论坛的影响，后续焦企环保限产力

度仍有加大可能，焦企心态依旧乐观看涨。但目前焦炭经过连续五轮上涨后，

贸易商接货较以往更加谨慎，出货意愿明显加强，且已有部分钢厂对焦炭继续

上涨持有抵触情绪。综合来看，焦炭供应端持续下滑，而需求端较为平稳，预

计短期焦炭市场仍处强势，但上涨空间较为有限。 

炼焦煤：稳中偏强。本周京唐港主焦煤报收 1740 元/吨，周环比上涨 10 元/

吨。自上周山西地区受环保检查后，临汾、吕梁等地多数洗煤厂依然处于关停

状态，精煤供应趋紧。下游方面，焦化企业由于环保限产和场地堆放条件限制，

多数煤种仍按需采购，但补库力度有所加大。在目前下游钢焦价格表现强势，

企业利润良好的背景下，预计短期焦煤价格将稳中偏强运行。 

投资策略及组合：上周我们的投资组合累计绝对收益为-1.47%，跑输中信煤炭

指数 2.04 个百分点。本周投资组合维持不变，仓位配置方面，陕西煤业、金

能科技、潞安环能、天地科技、昊华能源各配置 20%。 

风险提示：煤价大幅下跌，宏观经济大幅下滑。  

 
 
郑闵钢   

010-66554031 zhengmgdxs@hotmail.com 
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行业基本资料  占比% 
 
股票家数 36 1.02% 

重点公司家数 - - 

行业市值 8589.6 亿元  1.62% 

流通市值 7148.32 亿元  1.88% 

行业平均市盈率 9.77 / 

市场平均市盈率 14.61 / 
 
行业指数走势图 

 
资料来源：东兴证券研究所 
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1. 本周市场回顾 

本周上证指数报收 2725.25 点，下跌-0.15%，沪深 300 指数报收 3334.50 点，上涨

0.28%。中信煤炭指数报收 1567.35 点，上涨 0.57%，跑赢沪深 300 指数 0.29 个百

分点，位列 29 个中信一级板块涨跌幅榜第 4 位。 

个股方面，本周煤炭板块上市公司中 8 家上涨，2 家持平，25 家下跌，1 家停牌。 

 涨幅前五：中国神华、*ST 安泰、山煤国际、大有能源、兰花科创，分别上涨 6.02%、

5.96%、3.46%、1.20%、1.15%； 

 跌幅前五：美锦能源、大同煤业、山西焦化、金能科技、*ST 安煤，分别下跌-3.53%、

-4.88%、-6.04%、-8.12%、-10.20%。 

 

表 1:本周股市整体表现 

代码  板块  收盘点位  周涨跌幅 /% 涨幅前五  公司名称  周收盘价  周涨跌幅 /% 

000001.SH 上证综指 2725.25 -0.15% 601088.SH 中国神华 18.49 6.02% 

399001.SZ 深证成指 8465.47 -0.23% 600408.SH *ST 安泰 3.20 5.96% 

399005.SZ 中小板指 5844.98 -0.12% 600546.SH 山煤国际 3.59 3.46% 

399006.SZ 创业板指 1435.20 -1.03% 600403.SH 大有能源 4.21 1.20% 

000300.SH 沪深 300 3334.50 0.28% 600123.SH 兰花科创 7.04 1.15% 

000016.SH 万得全 A 2474.48 0.10% 跌幅前五 公司名称 周收盘价 周涨跌幅/% 

HSI.HI 恒生指数 27888.55 0.78% 000723.SZ 美锦能源 3.55 -3.53% 

CI005002 中信煤炭 1567.35 0.57% 601001.SH 大同煤业 4.68 -4.88% 

板块排名：4/29 

600740.SH 山西焦化 9.65 -6.04% 

603113.SH 金能科技 14.25 -8.12% 

600397.SH *ST 安煤 2.20 -10.20% 
 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 
 

表 2:东兴煤炭投资组合收益 

代码  上市公司  
日股价（元 /股）  周涨幅  

权重  
前一周收盘价 周收盘价 周累计涨幅 周相对涨幅 

CI005002.WI 中信煤炭指数 1,558.54 1,567.35 0.57%   

601225.SH 陕西煤业 7.51 7.49 -0.27% -0.83% 20% 

603113.SH 金能科技 15.51 14.25 -8.12% -8.69% 20% 

601699.SH 潞安环能 8.11 7.99 -1.48% -2.05% 20% 

600582.SH 天地科技 3.61 3.76 4.16% 3.59% 20% 

601101.SH 昊华能源 6.64 6.53 -1.66% -2.22% 20% 

 组合总收益   -1.47% -2.04% 100% 
 

资料来源：wind、东兴证券研究所  
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图 1:本周中信一级各行业指数走势 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 
 

图 2:煤炭板块上市公司涨跌幅前五 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 
 

图 3:东兴煤炭投资组合的累积涨跌幅 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  
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2. 本周行业及公司要闻 

2.1 行业重点新闻 

一、【1-7 月直报大型煤企原煤产量 14.7 亿吨 增长 4.9%】 

据中国煤炭工业协会统计与信息部统计，2018 年 1-7 月，直报大型煤炭企业原煤产

量完成 14.7 亿吨，同比增加 0.7 亿吨，上涨 4.9%。其中，排名前 10 家企业原煤产

量合计为 9.2 亿吨，占大型企业原煤产量的 62.8%。分别为：国家能源集团 28562

万吨、兖矿集团 9455 万吨、中煤集团 8953 万吨、山东能源集团 8644 万吨、陕煤化

集团 8636 万吨、同煤集团 8103 万吨、山西焦煤集团 5887 万吨、国家电投集团 4862

万吨、晋能集团 4702 万吨、冀中能源集团 4648 万吨。（中国煤炭市场网） 

二、【蒙华铁路麻科义隧道贯通 通车后将解决榆林煤炭外运需求】 

8 月 30 日，蒙华铁路全线高风险、重难点控制性工程——全长 8.7 公里的麻科义隧

道顺利贯通。蒙华铁路是国内目前在建里程最长、规模最大的北煤南运“战略运输通

道”，计划于 2019 年年底建成开通。陕西段全长 321 公里，总投资约 443 亿元，设

置靖边东、延安东、韩城北三个车站，将有效解决陕西榆神、榆横矿区的煤炭外运需

求。（中国煤炭市场网） 

三、【广东：2018 年珠三角煤炭消费总量将比 2017 年下降超 300 万吨】 

市场消息称，广东省发改委、经信委近日联合发布了一份紧急程度为“特急”的文件

《关于做好 2018 年珠三角地区煤炭消费减量控制工作通知》。该文件明确提出，2018

年珠三角地区煤炭消费总量需控制比 2017 年下降 300 万吨以上，且要求将此项任务

的攻坚期放在 9-12 月份。（秦皇岛煤炭网） 

四、【河南省上月煤炭企业库存居历史新低】 

8 月 30 日，河南省煤炭工业管理办公室对外发布全省煤炭经济运行情况分析，7 月

份我省煤炭企业库存居历史新低。今年以来，在省内总产能未发生变化的情况下，省

内煤炭企业实现了稳产增产。7 月份，全省完成煤炭产量 924.92 万吨，其中河南能

源化工今天、中国平煤神马集团、郑煤集团、神火集团等省骨干煤炭企业完成煤炭产

量 828.77 万吨。纵观单月产量，除 2、3 月份春节期间外，我省煤炭产量基本稳定在

920 万吨左右。截至 7 月底，全省煤炭企业存煤 131.85 万吨，环比降低 30.4 万吨或

18.74%，同比下降 81.99 万吨或 38.34%.其中，省骨干煤炭企业存煤 117.45 万吨，

环比下降 26.8 万吨或 18.58%，同比下降 76.39 万吨或 39.41%。（秦皇岛煤炭网） 

五、【山西安全专项行动：责令停产停工、停产整顿矿井 57 处】 

为了深入贯彻《国务院安委会办公室关于开展依法打击和重点整治煤矿安全生产违法

违规行为专项行动的通知》（安委办〔2018〕5 号）精神，山西省政府安委办以遏制

煤矿重特大事故为目标，督促煤矿企业严格落实安全生产主体责任，切实整改消除事

故隐患，从 2018 年 3 月开始到 12 月开展全省煤矿专项行动。山西省煤炭工业厅日
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前发布的通报显示，“依法打击和重点整治煤矿安全生产违法违规行为专项行动”开

展以来，全省各地市共检查煤矿 993 处、5276 矿次。共查处一般隐患 45911 项，重

大隐患 32 项，下达执法文书 5760 份，责令局部停止作业 103 处，责令停止使用设

备 47 台（套），责令停产停工、停产整顿矿井 57 处。（中国煤炭市场网） 

2.2 上市公司重点公告 
 

表 3:上市公司重点公告 

证券代码 公司简称 公告内容 

600546 山煤国际 

山煤国际能源集团股份有限公司（以下简称“公司”）控股子公司山西省长治经坊煤业有限

公司（以下简称“经坊煤业”）拟向兴业银行太原分行申请 1 亿元贷款，贷款期限一年，公

司拟按照 75%的持股比例为该笔贷款提供连带责任担保，担保金额 7500 万元，担保期限一

年。 

600403 大有能源 

大有能源 8 月 30 日发布半年报。报告期内，公司累计生产商品煤 788.05 万吨，同比增加

19.06 万吨，增幅 2.48%；销售商品煤 806.37 万吨，同比增加 37.79 万吨，增幅 4.92%。报

告期内，公司实现营业收入 386,975.73 万元，同比增加 51,853.43 万元,同比增长 15.47%；

归属于上市公司股东的净利润 44,848.92 万元，同比增加 15,876.12 万元,同比增长 54.80%。 

002128 露天煤业 

内蒙古霍林河露天煤业股份有限公司（以下简称“本公司”）第二大股东内蒙古霍林河煤业

集团有限责任公司（以下简称“霍煤集团”）截至 2018 年 8 月 30 日持有本公司无限售条件

流通股 93,785,424 股，占本公司总股本 5.74%。2018 年 8 月 31 日，公司接到股东霍煤集团

的函告，霍煤集团经质押权人同意将其持有的本公司股份向中国证券登记结算有限责任公

司深圳分公司办理了解除质押手续。截止本公告发布之日，霍煤集团共持有本公司股份

93,785,424 股，占本公司总股份 5.74%，本次解除股份质押后，其无处于质押状态的股份，

即质押股份为 0 股。 

600157 永泰能源 

2018 年 8 月 27 日，永泰集团持有的本公司无限售流通股 4,027,292,382 股（占本公司总股

本的 32.41%）在中国证券登记结算有限责任公司上海分公司被轮候冻结，冻结起始日为 2018

年 8 月 27 日，冻结终止日：冻结期限三年，自转为正式冻结之日起计算。 

截至公告日，永泰集团共计持有本公司股份 4,027,292,382 股，占本公司总股本的 32.41%。

本次轮候冻结后，永泰集团持有的本公司被冻结股份累计数量为 4,027,292,382 股，占其持

有本公司股份总数的 100%、占本公司总股本的 32.41%。 

000723 美锦能源 

山西美锦能源股份有限公司（以下简称“公司”、“本公司”）于 2018 年 8 月 30 日召开八届

二十三次董事会会议，审议通过了《关于向激励对象首次授予限制性股票的议案》，董事会

同意首次授予 93 名激励对象 3,444.60 万股限制性股票，授予价格为 2.86 元/股。限制性股

票的授予日为 2018 年 8 月 30 日。 

600395 盘江股份 

2018 年 6 月，贵州盘江精煤股份有限公司（以下简称“公司”或“本公司”）控股股东贵州盘

江投资控股（集团）有限公司（以下简称“盘江控股”）通过发起设立产业链并购基金的方式，

收购了贵州盘江电力投资有限公司（原贵州广投黔桂投资有限公司，以下简称“盘江电投”）

的控制权，导致公司多年来的电煤和精煤客户贵州黔桂发电有限责任公司（以下简称“黔桂

发电”）和贵州天能焦化有限责任公司（以下简称“天能焦化”）自 2018 年 7 月起与公司形成

关联方。2018 年 7-12 月，公司预计与黔桂发电和天能焦化发生日常关联交易金额 30,000 万

元。 
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600121 郑州煤电 

郑州煤电股份有限公司（以下简称“公司”）第七届董事会第十九次会议及第七届监事会第

十四次会议于 2018 年 8 月 28 日分别审议通过了公司关于拟注册发行中期票据、短期融资

券及非公开定向债务融资工具的议案，公司拟于近期向中国银行间市场交易商协会分别申

请注册发行不超过 10 亿元人民币的中期票据、不超过 10 亿元人民币的短期融资券和不超

过 10 亿元人民币的非公开定向债务融资工具。 

601918 新集能源 

新集能源 8 月 30 日发布半年报，上半年公司实现营业收入 10.85 亿元，同比下降 11.06%；

实现净利润-0.23 亿元，同比下降 117.04%。报告期末，公司总资产 53.97 亿元，比年初减少

8.48%；所有者权益 44.16 亿元，比年初减少 4.15%。上半年煤炭销售结构为地销煤销量占

74.66%，市场煤销量占 22.76%，电煤销量占 2.58%。 
 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 

3. 动力煤产业链 

3.1 动力煤价格：煤价企稳反弹 上涨缺乏支撑 
 
 

表 4:动力煤价格一览表 

指标  单位  价格  周涨跌  周环比  

动力煤价格  

国内 

环渤海动力煤 Q5500 指数 元/吨 568 0 0.00% 

CCI 动力煤 Q5500 价格指数 元/吨 627 9 1.46% 

CCI 进口动力煤 Q5500 价格指数 元/吨 603.9 -4.4 -0.72% 

海外 

欧洲 ARA港现货 美元/吨 99.00 0.88 0.90% 

理查德 RB 现货 美元/吨 94.40 -1.54 -1.61% 

纽卡斯尔 NEWC 现货 美元/吨 118.49 -0.11 -0.09% 

港口 

秦皇岛港 Q5500 平仓价 元/吨 570.00 -43 -7.01% 

广州港山西优混 Q5500 库提价 元/吨 735.00 0 0.00% 

广州港澳煤 Q5500 库提价 元/吨 730.00 0 0.00% 

广州港印尼煤 Q5500 库提价 元/吨 730.00 0 0.00% 

产地 

大同弱粘煤 Q5500 坑口价 元/吨 440.00 0 0.00% 

东胜大块精煤 Q5500 车板价 元/吨 442.00 2 0.45% 

榆林烟煤末 Q5500 坑口价 元/吨 430.00 3 0.70% 

神木烟煤末 Q6000 坑口价 元/吨 415.00 -1 -0.24% 

期货 
收盘价 元/吨 615.40 -8.4 -1.35% 

基差（现货-期货） 元/吨 6.6 17.40 -1.61 
 

资料来源：wind、东兴证券研究所  
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图 4:环渤海动力煤价格指数（元/吨） 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 
 

图 5:CCI 动力煤价格指数（元/吨） 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 

图 6:港口煤价（元/吨）  图 7:产地煤价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所   资料来源：wind、东兴证券研究所  
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图 8:国际煤价（美元/吨）  

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 
 

图 9:动力煤活跃合约期现对比（元/吨） 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 

3.2 动力煤供需：电厂日耗持续下行 秦港库存再度回升 
 
 

表 5:动力煤供需一览表 

指标  单位  数量  周涨跌  周环比  

动力煤供需  
电厂日耗 

6 大发电集团周均煤耗 万吨 68.65 -4.87 -6.63% 

浙电-周均煤耗 万吨 13.29 -0.95 -6.69% 

上电-周均煤耗 万吨 1.87 0.06 3.07% 

粤电-周均煤耗 万吨 10.97 1.06 10.66% 

国电-周均煤耗 万吨 14.51 -1.40 -8.81% 

大唐-周均煤耗 万吨 7.36 -1.41 -16.06% 

华能-周均煤耗 万吨 20.67 -2.21 -9.65% 

电厂库存 6 大发电集团煤炭库存 万吨 1,519.87 58.83 4.03% 
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6 大发电集团库存可用天数 天 21.78 2.42 12.50% 

港口库存 

秦皇岛港煤炭库存 万吨 625.00 26.50 4.43% 

曹妃甸港煤炭库存 万吨 487.04 -120.96 -19.89% 

黄骅港煤炭库存 万吨 227.43 -286.57 -55.75% 

广州港煤炭库存 万吨 226.59 -34.41 -13.19% 

长江口煤炭库存 万吨 450.00 218.00 93.97% 
 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 
 

图 10:六大发电集团煤炭日耗（万吨） 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 
 
 

图 11:六大发电集团煤炭库存可用天数（天） 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  
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图 12:六大发电集团煤炭库存（万吨） 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 
 

图 13:秦皇岛港煤炭库存（万吨） 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 
 

4. 炼焦煤产业链 

4.1 炼焦煤价格：港口、产地炼焦煤价平稳运行 
 
 

表 6:炼焦煤供需一览表 
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指标  单位  价格  周涨跌  周环比  

炼焦煤价格  

CCI 指数 
CCI 柳林低硫主焦 元/吨 1590 10 0.63% 

CCI 柳林高硫主焦 元/吨 1130 0 0.00% 

港口 
京唐港山西产主焦煤库提价 元/吨 1,740.00 10 0.58% 

京唐港澳洲产主焦煤库提价 元/吨 1,490.00 0 0% 

产地 

山西吕梁产主焦煤市场价 元/吨 1,630.00 0 0% 

山西柳林产主焦煤出矿价 元/吨 1,630.00 0 0% 

河北唐山产主焦煤市场价 元/吨 1,470.00 0 0% 

山东枣庄产 1/3 焦煤车板价 元/吨 1,150.00 0 0% 

期货 

收盘价 元/吨 1,248.00 -47.5 -3.67% 

国内主要港口炼焦煤平均价 元/吨 1,231.00 0 0% 

基差（现货-期货） 元/吨 -17 47.5 -73.64% 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 

图 14:港口炼焦煤价格（元/吨）  图 15:产地炼焦煤价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所   资料来源：wind、东兴证券研究所  

 

图 16:炼焦煤活跃合约期现对比（元/吨）  

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  
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4.2 炼焦煤供需：焦炭第五轮提涨已落地 
 

表 7:炼焦煤供需一览表 

指标  单位  价格 /数量  周涨跌  周环比  

炼焦煤供需  

焦炭价格 
天津港一级冶金焦平仓价 元/吨 2,625.00 0 0.00% 

唐山二级冶金焦到厂价 元/吨 2,515.00 120 5.01% 

钢铁价格 螺纹钢:HRB400 20mm（上海） 元/吨 4,440.00 -50 -1.11% 

开工率 

高炉开工率（全国） % 66.71 0.27 0.41% 

高炉开工率（唐山） % 56.10 5.49 10.85% 

国内独立焦化厂开工率（东北） % 87.69 -1.19  

国内独立焦化厂开工率（华北） % 74.48 -2.05  

国内独立焦化厂开工率（西北） % 81.10 0.29  

国内独立焦化厂开工率（华中） % 85.72 1.67  

国内独立焦化厂开工率（华东） % 68.89 -5.82  

国内独立焦化厂开工率（西南） % 75.00 -3  

库存 

（炼焦煤） 

京唐港炼焦煤 万吨 215 -17 -7.33% 

国内独立焦化厂库存 万吨 765.28 19.76 2.65% 

国内样本钢厂库存 万吨 770.77 14.34 1.90% 

国内独立焦化厂可用天数 天 15.86 0.79 5.24% 

国内样本钢厂可用天数 天 15.35 0.28 1.86% 

库存 

（焦炭） 

国内样本钢厂库存 万吨 393.45 -4.54 -1.14% 

国内样本钢厂可用天数 天 12.31 -0.21 -1.68% 
 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 

 

 

图 17:冶金焦价格（元/吨）  图 18:螺纹钢价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所   资料来源：wind、东兴证券研究所  
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图 19:高炉开工率（%）   图 20:国内独立焦化厂开工率（%）  

 

 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所   资料来源：wind、东兴证券研究所  

图 21:炼焦煤库存（万吨）  图 22:国内样本钢厂焦炭库存 

 

 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所   资料来源：wind、东兴证券研究所  

5. 运输：国内沿海煤炭运价回落 

 

表 8:煤炭运输一览表 

指标  单位  价格 /数量  周涨跌  周环比  

运输  

海运 
CBCFI：秦皇岛-广州 元/吨 45.00 -6.1 -12% 

CBCFI：秦皇岛-上海 元/吨 36.50 -4.2 -10.32% 

秦皇岛 

煤炭周调入量 万吨 408.30 36.8 9.91% 

港口周吞吐量 万吨 381.80 -69.7 -15.44% 

锚地船舶数 艘 415.00 -73 -14.96% 

预到船舶数 艘 80.00 24 42.86% 
 

资料来源：wind、东兴证券研究所  
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图 23:国内沿海煤炭运价（元/吨） 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 
 
 

6. 风险提示 

煤价大幅下跌，宏观经济大幅下滑。 
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出投资决策，自行承担投资风险。 
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