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报告导读 

8 月份，申银万国煤炭开采Ⅱ指数下跌 2.7%，整体跑赢大盘。动力煤方面，

从供给端看，2018 年下半年新建产能逐步投产，有效供给小幅增加，9 月份国

家煤监局先后开展煤矿安全生产督查和安全生产标准化煤矿第二阶段抽查工

作，对主产地煤炭生产将会有一定影响，可以预计 9 月份动力煤供给量将会相

对宽松；从煤炭进口看，8 月份煤炭进口量仍然维持同比高增长，1~8 月煤炭

进口量已达到 2.04 亿吨，同比增长 14.7%，年内港口煤炭进口配额基本已经用

完，9 月份煤炭进口量或将回落；从需求端看，今年 1~8 月全社会用电量增速

达到 7.3%，但随着气温回落，沿海六大电厂日耗降至 70 吨以下，9 月份进入

消费淡季，动力煤消费逐步回落；因此，我们有认为短期内动力煤价格或将在

震荡中小幅回落。炼焦煤方面，8 月份受环保检查影响，焦煤供应受限，在焦

炭连续提涨的背景下，下游补库较为积极，焦煤价格也出现了连续上涨的情况，

预计进入 9 月份，环保检查结束，供给端影响减弱，随着焦炭价格持续上涨后

回调开启，炼焦煤价格或将承压。焦炭方面，8 月份，在部分独立焦化厂相继

停产自检以及 8 月底汾渭平原环保督查环保限产影响持续发酵下，华北焦化厂

开工率大幅下降，焦炭供应紧张，钢铁厂库存处于低位，补库较为积极，焦炭

价格完成五轮提涨；预计进入 9 月份，环保限产力度有所下降，焦化厂开工率

逐步升高，钢铁厂焦炭库存水平恢复，焦炭价格面临回调。 

个股层面，煤炭企业半年报业绩增长稳健，继续看好动力煤板块估值修复

以及未来 2~3 年处于去产能周期中的煤化工板块（焦炭企业），建议买入低估

值的动力煤龙头标的以及低估值高弹性的焦炭龙头标的。 

月度市场动态 

❑ 行业要事 

8 月 17 日，国家煤矿安监局发布了《关于开展煤矿安全生产督查的通知》，

要求从 2018 年 8 月 20 日至 9 月 20 日，对山西、内蒙古、云南、四川、安徽、

江西、陕西、重庆、贵州、河北、湖南、河南等 12 个产煤省（区）各级人民

政府煤矿安全监管部门和部分重点地区、重点煤矿企业实行督查，其他省份将

按联系指导和明查暗访计划开展。 

国家统计局 27 日发布消息称，2018 年 1~7 月，煤炭开采和洗选业实现利

润总额 1807.7 亿元，同比增长 18.0%。此外，2018 年 1~7 月，煤炭开采和洗

选业营业成本 10659.6 亿元，同比增长 2.4%，其中，主营业务成本 9627.7 亿

元，同比增长 4.3%。。 

中国煤炭工业协会相关负责人近日表示去产能方面，一是由于前两年关闭

煤矿的职工安置大多是企业内部消化，今后再单纯依靠企业自身力量内部安置

难度越来越大。二是目前企业仍有大量低效、无效的资产尚未处置。三是去产

能企业负债多，且多为集团公司统借统贷、担保，若处置不当将导致集团资产

负债率上升。近期，相关部门出台了《2018 年降低企业杠杆率工作要点》等一

系列金融政策，加快推动“僵尸企业”债务处置。对此，企业普遍反映，担心政

策落地难。四是一些股份制煤矿因股权多元、债务构成复杂，去产能难度较大。
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5 月末，全国规模以上煤炭企业资产负债率为 66.4%，中国煤炭工业协会统计

的 90 家大型企业资产负债率为 71.99%，处于较高水平，煤炭行业转型任务仍

较艰巨。 

中国煤炭运销协会理事长杨显峰 8 月 22 日在 2018 中国国际铁矿石及焦煤

焦炭产业大会发表演讲时表示，煤炭行业的经济运行态势良好，市场供需实现

了总体平衡，价格总水平在合理区间内波动。要继续做好煤炭中长期合同工作，

继续推动签订 3~5 年的中长协，继续扩大中长协的范围。 

8 月 23 日，河北省政府印发《河北省打赢蓝天保卫战三年行动方案》（以

下简称《方案》），《方案》确定了冀中南太行山沿线通道、中东部平原地区通

道、北部燕山沿线三大攻坚方向，并对调整产业结构、能源结构、运输结构和

用地结构作为治本之策，就集中打好六大攻坚战役进行了重点部署。《方案》

提出到 2020 年，河北全省再压减退出钢铁产能 4000 万吨、水泥 500 万吨、平

板玻璃 1800 万重量箱、煤炭 3017 万吨、焦炭 1000 万吨。 

❑ 行业数据追踪  

原煤产量：2018 年 8 月份全国原煤产量 3.0 亿吨，同比增长 4.2%。内蒙
古当月原煤产量同比增长 10.0%，山西当月原煤产量同比增长 14.0%；陕西当
月原煤产量同比下降 0.9%。 

煤炭进口：2018 年 8 月份煤炭进口总量 2868 万吨，同比上涨 13.5%。 

煤炭价格： 

动力煤—截止 8 月底，秦港动力煤（Q5500）平仓价 622 元/吨，环比上涨
2.8%；月内主要动力煤产地煤炭价格整体上涨，涨幅 9~25 元/吨不等。 

炼焦煤—截止 8 月底，京唐港主焦煤（山西）价格 1740 元/吨，环比小幅
上涨；月内主要炼焦煤产地价格整体较上月小幅上涨。 

焦炭—月内焦炭港口价和产地价格历经五轮提涨，涨幅 500~540 元/吨不
等。 

库存：动力煤：截止 8 月底，沿海六大电厂库存 1519.87 万吨，环比上涨
2.5%。秦港、黄骅港、曹妃甸港库存环比上涨 14.4%。炼焦煤：京唐港、日照
港、连云港环比下降 10.7%。焦炭：天津港、连云港、日照港、青岛港库存环
比上涨 13.1%。 

 

风险提示 

经济增速不及预期；旺季电力消费不及预期；煤炭进口大幅度放开；水电

出力超出预期；环保政策执行不及预期等。 
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1. 行情回顾 

2018 年 8 月，上证综指、沪深 300 指数分别下降 5.3%、5.2%，单就煤炭板块看，申银万国煤炭开采Ⅱ指数下跌

2.7%，整体跑赢大盘，如图 1、图 2 所示。 

图 1：2018 年 8 月煤炭行业走势 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

图 2：2018 年 8 月申银万国各板块指数走势 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

从煤炭各子板块看，8 月份动力煤板块、炼焦煤板块、无烟煤板块以及焦炭板块分别下跌 1.4%、3.4%、3.1 和 6.4%，

如图 3 所示。 
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图 3：2018 年 8 月中信煤炭子板块指数走势 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

从板块估值看，煤炭开采Ⅱ的估值仅为 11，高于房地产板块（10）和钢铁板块（10），低于其他板块，如图 4 所

示。 

图 4：目前申银万国各版块 PE 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

从股票涨跌幅看，*ST 安泰（+62%）、ST 云维（+7%）、开滦股份（+7%）和*ST 安煤（+7%）领涨煤炭板块；跌

幅较大的公司分别为美锦能源（-27%）、山西焦化（-10%）、阳泉煤业（-10%）、新大洲 A（-10%）和山煤国际（-10%）。 
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图 5：8 月申银万国煤炭开采Ⅱ各公司涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 
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2. 8 月煤炭市场回顾 

2.1. 动力煤 

秦皇岛动力煤价格先跌后涨，8 月 3 日跌至月内最低的 592 元/吨，随后价格震荡上升；产地价格整体环比小幅下

跌；国际主要动力煤价格指数涨跌互现。动力煤期货价格震荡中呈上涨趋势。 

港口动力煤价格月初跌至 600 元以下，后期价格有所企稳，总体呈上涨趋势。截止 8 月 31 日，秦皇岛港动力煤平

仓价 622 元/吨，价格较上月末上涨 17 元/吨，环比上涨 2.8%，如图 6 所示。 

图 6：秦皇岛港：平仓价：动力末煤（Q5500）价格 单位：元/吨 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

主要产地价格整体小幅下跌，大同南郊弱粘煤坑口价月内下跌 25 元/吨，月底价格为 440 元/吨，如图 7 所示。朔

州块煤坑口价月底为 505 元/吨，与上月末保持持平，如图 8 所示。神木烟煤末坑口价月内下降 9 元/吨，月底价格报

收 415 元/吨，如图 9 所示。东胜原煤坑口价月内下降 17 元/吨，月底价格为 360 元/吨，如图 10 所示。 

图 7：大同：大同南郊 坑口价：弱粘煤（Q5500）价格 单位：

元/吨 

 

 图 8：朔州 坑口价：块煤（Q5200）价格 单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 
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图 9：陕西：神木 坑口价：烟煤末（Q6000）价格 单位：元/吨 

 

 图 10：东胜 坑口价：原煤（Q5200）价格 单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

2018 年 8 月份，国际主要动力煤价格指数涨跌互现，与去年同期相比，保持较大的增幅，如图 11 所示。截止 8

月底，欧洲 ARA 港动力煤现货价、理查德 RB 动力煤现货价和纽卡斯尔 NEWC 动力煤现货价分别为 99.07、94.60 和

118.73 美元/吨，其中，欧洲 ARA 港动力煤现货价环比增长 3.8%，同比增长 11.0%；理查德 RB 动力煤现货价和纽卡

斯尔 NEWC 动力煤现货价分别环比下跌 9.9%和 2.8%，同比增长分别为 5.5%和 20.5%。 

8 月份，动力煤期货价格在震荡中呈上涨趋势。动力煤期货价格从 8 月 1 日的 581.20 元/吨，上涨至 8 月 13 日的

6128.00 元/吨，8 月 20 日回落至 597.20 元/吨，截至 8 月 31 日动力煤期货价格收于 615.40 元/吨，较上月末上升 28.60

元/吨，环比上升 4.9%，同比下跌 0.7%，如图 12 所示。 

图 11：国际主要动力煤价格指数           单位：美元/吨 

 

 图 12：动力煤期货价格 单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

 

2.2. 炼焦煤 

京唐港主焦煤（山西产）价格小幅上涨、主焦煤（澳洲产）价格大幅下降，部分产地价格出现回调；期货价格涨

幅明显，国外炼焦煤价格持续上涨。 

港口主焦煤价格一涨（山西产）一跌（澳洲产）。截止 8 月 31 日，主焦煤（山西产）价格收于 1740 元/吨，较上

月末上涨 20 元/吨，环比上涨 1.2%；主焦煤（澳洲产）价格收于 1490 元/吨，较上月末下跌 100 元/吨，环比下跌 6.3%；

截止本月底，主焦煤（山西产）价格和主焦煤（澳洲产）价格价差为 250 元/吨，有所扩大，如图 13、14 所示。 
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图 13：京唐港主焦煤（山西产）价格 单位：元/吨 

 

 

 图 14：京唐港主焦煤（澳洲产）价格 单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

部分炼焦煤产地价格出现下跌。截止 8 月 31 日，吕梁（柳林）4 号焦煤坑口价格为 920 元/吨，与上月底价格保

持持平，如图 15 所示。临汾 1/3 焦精煤车板价为 1360 元/吨，较 6 月底下降 70 元/吨，环比上涨 5.4%，如图 16 所示。

晋中（灵石）2 号肥煤坑口价为 865 元/吨，较上月底价格保持持平，如图 17 所示。 

炼焦煤期货价格 8 月份涨幅明显。焦煤期货价格 8 月上中旬保持持续上升趋势，8 月 1 日报收 1186.50 元/吨，8

月 22 日报收 1330.00 元/吨；8 月末焦煤期货价格出现小幅回落，截至 8 月 31 日，焦煤期货价格收于 1248.00 元/吨，

较上月月末上涨 50.00 元/吨，环比上涨 4.2%，如图 18 所示。 

图 15：吕梁:柳林 坑口价:4 号焦煤 单位：元/吨 

 

 

 图 16：临汾 车板价：1/3 焦精煤 单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

图 17：晋中:灵石 坑口价:2 号肥煤 单位：元/吨 

 

 

 图 18：焦煤期货价格 单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

2018 年 8 月份，国外炼焦煤价格持续上涨。峰景矿硬焦煤（澳大利亚产）现货价（中国到岸）月初价格为 184.00

美元/吨，之后价格持续上涨，截止 8 月 31 日，峰景矿硬焦煤（澳大利亚产）现货价（中国到岸）为 194.00 美元/吨，

较上月末上涨 10 元/吨，环比上涨 5.4%，如图 19 所示。 
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图 19：峰景矿硬焦煤（澳大利亚产）:现货价（中国到岸）单位：美元/吨 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

2.3. 无烟煤和喷吹煤 

无烟煤产地价格环比上涨，喷吹煤产地价格与上月保持持平。 

无烟煤产地价格整体上涨。截止 8 月 31 日，晋城（沁水）无烟末煤坑口价格 755 元/吨，较上周上涨 10 元/吨，

如图 20 所示；阳泉无烟洗中块车板价 1190 元/吨，较上周上涨 20 元/吨，如图 21 所示；喷吹煤产地价格保持持平，截

止 8 月 31 日，山西（长治）喷吹煤市场价报收 980 元/吨，如图 22 所示。 

图 20：晋城:沁水 坑口价:无烟末煤 单位：元/吨 

 

 

 图 21：阳泉 车板价: 无烟洗中块 单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 
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图 22：山西:长治 市场价:喷吹煤 单位：元/吨 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

 

2.4. 焦炭 

8 月份港口焦炭价格港口价格环比大幅上涨，焦炭产地价格整体经历五轮提涨，期货价格震荡中大幅上涨。 

截止 8 月 31 日，本周天津港一级冶金焦（山西产）价格为 2670 元/吨，较上月上涨 520 元/吨，环比上涨 24.2%，

同比上涨 17.1%；连云港一级冶金焦（山西产）价格为 2690 元/吨，较上月上涨 540 元/吨，环比上涨 25.1%，同比上

涨 17.0%。如图 23 所示。 

8 月份焦炭产地价格整体持续上涨，完成五轮提价。截止 8 月 31 日，河北唐山产一级冶金焦市场价报收 2600 元/

吨，较上月上涨 540 元/吨，环比上涨 26.2%，同比上涨 21.5%；山西临汾产一级冶金焦车板价报收 2490 元/吨，较上

月上涨 540 元/吨，环比上涨 27.7%，同比上涨 21.5%；山东潍坊产一级冶金焦市场价报收 2570 元/吨，较上月上涨 540

元/吨，环比上涨 26.6%，同比上涨 20.7%；安徽淮北产一级冶金焦车板价报收 2270 元/吨，较上月下降 180 元/吨，环

比下降 7.3%，同比上涨 5.6%。如图 24 所示。 

截止 8 月 31 日，河南平顶山产二级冶金焦车板价报收 2310 元/吨，较上月下跌 80 元/吨，环比下跌 3.3%，同比上

涨 13.2%；内蒙古乌海产二级冶金焦车板价报收 2340 元/吨，较上月上涨 540 元/吨，环比上涨 30.0%，同比上涨 23.3%；

山西临汾产二级冶金焦市场价报收 2390 元/吨，较上月上涨 490 元/吨，环比上涨 25.8%，同比上涨 25.8%；江苏徐州

产二级冶金焦市场价报收 2500 元/吨，较上月上涨 450 元/吨，环比上涨 22.0%，同比上涨 17.9%。如图 25 所示。 

图 23：港口一级冶金焦价格 单位：元/吨 

 

 

 图 24：一级冶金焦主要产地价格 单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 
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焦炭期货价格 8 月份震荡中呈上涨趋势。焦煤期货价格 8 月上中旬震荡中上涨，8 月 1 日报收 2303.00 元/吨，8

月 17 日报收 2689.00 元/吨；8 月下旬焦炭期货价格回落，截至 8 月 31 日，焦煤期货价格收于 2426.00 元/吨，较上月

月末上涨 161.00 元/吨，环比上涨 7.1%，如图 26 所示。 

图 25：二级冶金焦主要产地价格单位：元/吨 

 

 

 图 26：焦炭期货价格 单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

 

2.5. 煤炭产量和进出口情况 

8 月份全国原煤产量环比增长，内蒙古当月原煤产量环比大幅上涨，陕西当月原煤产量环比大幅上涨，山西当月

原煤产量环比微涨。 

2018 年 8 月份，全国原煤产量（规模以上企业）29660.00 万吨，同比增长 4.2%，环比增长 5.4%，如图 27 所示。

2018 年 1~8 月，全国原煤累计产量（规模以上企业）227846.00 万吨，同比增长 3.6%。 

主产地方面，8 月份，内蒙古原煤产量 8203.69 万吨，同比增长 10.0%，环比增长 21.1%；如图 28 所示。8 月份，

陕西原煤产量 5657.71 万吨，同比增长 14.0%，环比增长 9.3%，如图 29 所示。8 月份，山西原煤产量 7377.30 万吨，

同比下降 0.9%，环比增长 0.3%，如图 30 所示。 

图 27：全国原煤产量情况 单位：万吨，% 

 

 

 图 28：内蒙古原煤产量情况 单位：元/吨，% 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 
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图 29：陕西原煤产量情况 单位：万吨，% 

 

 

 图 30：山西原煤产量情况 单位：元/吨，% 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

7 月份和 8 月份煤炭进口同比大幅上涨，7 月份煤炭出口同比小幅下降，8 月份煤炭出口同比大幅上涨。 

2018 年 7 月份我国煤炭进口量 2901 万吨，同比增加 955 万吨，增长 49.1%，环比增加 354 万吨，上涨 13.9%；2018

年 8 月份我国煤炭进口量 2867 万吨，同比增加 341 万吨，上涨 13.5%，环比减少 33 万吨，下降 1.1%，如图 31 所示。

2018 年 1~8 月，累计煤炭进口总量 20381.8 万吨，同比增长 14.7%。其中，7 月份动力煤进口量 791 万吨，同比增加

148.7 万吨，同比增长 23.1%，环比增加 109 万吨，环比增长 16.0%，如图 33 所示；当月炼焦煤进口量 744 万吨，同

比增加 186.2 万吨，同比增长 33.4%，环比增加 119 万吨，环比增长 19.0%，如图 34 所示；当月无烟煤进口量 113 万

吨，同比增加 52 万吨，同比增长 86.8%，环比增长 53 万吨，环比增长 88.3%，如图 35 所示；当月褐煤进口量 913 万

吨，同比增加 457.7 万吨，同比增长 100.5%，环比增加 79 万吨，环比增长 9.5%，如图 36 所示。 

2018 年 7 月份，我国煤炭出口量 42 万吨，同比减少 6 万吨，同比下降 12.5%，环比增加 7 万吨，环比增长 20.0%；

2018 年 8 月份，我国煤炭出口量 49 万吨，同比增加 43 万吨，同比增长 710.0%，环比增加 7 万吨，环比增长 15.7%，

如图 32 所示。2018 年 1~8 月，累计煤炭出口总量 327.5 万吨，同比下降 43.8%。 

图 31：煤炭进口情况 单位：万吨 

 

 

 图 32：煤炭出口情况 单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

图 33：动力煤进口情况单位：万吨，% 

 

 

 图 34：炼焦煤进口情况单位：元/吨，% 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 
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图 35：无烟煤进口情况单位：元/吨，% 

 

 

 图 36：褐煤进口情况单位：元/吨，% 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

 

2.6. 下游主要产业 

2.6.1. 电力行业 

7、8 月份全国发电量及全社会用电量增长显著。 

7 月份全国发电量为 6400.20 亿千瓦时，环比上涨 15.3%，同比增长 5.8%，8 月份全国发电量 6404.9 亿千瓦时，

环比上涨 0.1%，同比增长 7.3%，如图 37 所示。2018 年 1~8 月全国累计发电量 44801.00 亿千瓦时，同比增长 7.3%。 

7 月份全国全社会用电量 6484.45 亿千瓦时，环比上涨 14.5%，同比增长 6.8%，如图 38 所示。2018 年 1~7 月全社

会累计用电量 38775.00 亿千瓦时，同比增长 9.0%。 

图 37：全国发电量情况 单位：亿千瓦时 

 

 

 图 38：全国社会用电量情况 单位：亿千瓦时 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

7 月份火电发电量、水电发电量环比大幅上涨， 1~7 月火电发电量占比较上月有所下降，水电占比环比上升。 

7 月份火电发电量为 4534.90 亿千瓦时，环比上涨 15.1%，同比增长 4.6%；7 月份水电发电量为 1291.30 亿千瓦时，

环比增长 21.2%，同比增长 3.6%。1~7 月，火电发电量占全国发电总量的 74.2%，水电发电量占全国发电总量的 15.4%，

如图 39 所示。 
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图 39：各种电源发电量占比情况 单位：% 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

7 月火电和水电设备平均利用小时数环比增长幅度较大，同比小幅增加。 

7 月份火电设备平均利用小时数 403 小时，同比增长 2.9%，环比增长 15.1%，如图 40 所示。2018 年 1~7 月火电

设备平均利用小时数为 2529 小时，同比增长 5.3%，环比增长 19.0%。 

7 月份水电设备平均利用小时数 419 小时，同比增长 3.0%，环比增长 19.7%，如图 41 所示。2018 年 1~7 月水电

设备平均利用小时数为 1924 小时，同比增长 0.2%，环比增长 27.8%。 

图 40：火电设备平均利用小时数 单位：小时 

 

 

 图 41：水电设备平均利用小时数 单位：小时 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

8 月份三峡水库站入库流量和出库流量持续下降，同比大幅下降。 

8 月份三峡水库站出库流量和入库流量环比大幅减少。截止 8 月 31 日，三峡水库站出库量为 20000.00 立方米/秒，

环比下降 31.5%，同比下降 23.7%；三峡水库站入库流量为 18600.00 立方米/秒，环比下降 39.4%，同比下降 31.1%，

如图 42 所示。 
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图 42：三峡水库站流量出库入库情况 单位：立方米/秒 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

受气温回落影响，8 月份沿海六大电厂日耗环比跌幅明显。 

迎峰度夏提前结束，沿海六大电厂日耗环比下跌明显。8 月 1 日，沿海六大电厂日耗为 81.96 万吨/天，处于高位；

8 月 3 日为 84.33 万吨/天，为 8 月内最高；上中旬，沿海电厂六大日耗震荡中回落，8 月 15 日为 77.60 万吨/天；8 月

下旬，沿海六大电厂日耗继续下降，8 月 28 日下降至 65.91 万吨/天。截止 8 月 31 日，日耗为 69.78 万吨，较上月减

少 11.59 万吨/天，环比下降 14.2%，如图 43 所示。 

图 43：沿海六大电厂日耗 单位：万吨 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

8 月份重点电厂供煤总量和重点电厂耗煤总量环比小幅增长，同比增幅较大。 

8 月份重点电厂供煤总量为 12493.00 万吨，与 7 月相比，重点电厂供煤总量增加 117 万吨，环比增长 0.95%，同

比增长 5.22%，如图 44 所示；8 月份重点电厂耗煤总量为 12772.00 万吨，与 7 月相比，重点电厂耗煤总量增加 73 万

吨，环比增加 0.57%，同比增长 7.01%，如图 45 所示。 

  

0

25,000

50,000

2015/01/01 2015/07/01 2016/01/01 2016/07/01 2017/01/01 2017/07/01 2018/01/01 2018/07/01

流量:水库站:三峡(出库) 流量:水库站:三峡(入库)

0

30

60

90

1
月

2
月

3
月

4
月

5
月

6
月

7
月

8
月

9
月

1
0
月

1
1
月

1
2
月

2015 2016 2017 2018



 
 
 

 

[table_page] 月度分析 

 

http://research.stocke.com.cn 19/29 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

图 44：重点电厂供煤总量 单位：万吨 

 

 

 图 45：重点电厂煤耗总量 单位：万吨 

 

 

 

资料来源：CCTD、浙商证券研究所  资料来源：CCTD、浙商证券研究所 

2.6.2. 钢铁行业 

8 月份粗钢月产量出现回调，焦炭产量与上月相比环比上涨。 

8 月份，全国粗钢产量为 8033.00 万吨，同比增长 2.7%，环比下降 1.1%，8 月份焦炭产量 3670.00 万吨，同比下

降 1.1%，环比上涨 3.4%，如图 46、47 所示。 

图 46：全国粗钢月产量情况 单位：万吨，% 

 

 

 图 47：全国焦炭月产量情况 单位：万吨，% 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

8 月份全国高炉开工率环比小幅下降，主产地焦化厂开工率一降一升。 

8 月份全国高炉开工率环比小幅下降，截止 8 月 31 日，全国高炉开工率为 66.71%，与上月相较，环比下降 1.0%，

同比下降 13.6%；华东地区焦化厂开工率和华北地区焦化厂开工率一涨一跌，截止 8 月 31 日，华北地区独立焦化厂（100

家）焦炉开工率 74.48%，月环比下降 10.0%；华东地区独立焦化厂（100 家）焦炉开工率 68.89%，月环比提高 2.9%，

如图 48、49 所示。 

图 48：全国高炉开工率情况 单位： % 

 

 

 图 49：不同地区焦化厂开工情况 单位： % 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

8 月份螺纹钢现货价格环比增长，期货价格环比下跌。 
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8 月份螺纹钢现货价格（φ25mm）环比小幅增长，截止 8 月 33 日报价为 4333 元/吨，较上月上涨 179 元/吨，环比

上涨 4.3%，同比上涨 9.6%，如图 50 所示。螺纹钢期货价格小幅下跌，截止 8 月 31 日，期货价格收报 4086 元/吨，环

比下降 2.0%，同比增长 4.0%，如图 51 所示。 

图 50：全国 现货价格: 螺纹钢（φ25mm） 单位：万吨 

 

 

 图 51：螺纹钢期货价格单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

2.6.3. 建材行业 

8 月份全国水泥产量环比小幅上涨，8 月全国水泥价格指数环比微涨。 

8 月份全国水泥产量为 20018.00 万吨，环比上涨 2.0%，同比上涨 5.00%。2018 年 1~7 月全国水泥总产量 118962.60

万吨，同比下降 0.3%，如图 52 所示。全国水泥价格指数 7 月份环小幅下跌。截止 8 月 31 日，全国水泥价格指数为

139.99，相较于上月上涨 0.30，环比上涨 0.2%，如图 53 所示。 

图 52：全国水泥月产量 单位：万吨，% 

 

 

 图 53：全国水泥价格指数 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

2.6.4. 化工行业 

8 月份，全国甲醇市场价格和港口价格环比上涨，产地价格整体涨幅明显，期货价格环比大幅上涨。 

截止 8 月 31 日，全国甲醇（优等品）市场价报收 3015.60 元/吨，较上月上涨 195.50 元/吨，环比上涨 6.9%，如图

54 所示；甲醇（港口）现货价报收 3330.00 元/吨，较上月上涨 230.00 元/吨，环比上涨 7.4%，如图 55 所示。 
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图 54：甲醇（优等品）:全国 市场价 单位：元/吨 

 

 

 图 55：现货价:甲醇（港口）:国内 单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

内蒙博源甲醇经销价报收 2730.00 元/吨，较上月上涨 200.00 元/吨，环比上涨 7.9%；兖矿榆林甲醇市场价报收

2650.00 元/吨，较上月上涨 300.00 元/吨，环比上涨 12.8%；兖矿国宏甲醇市场价报收 3010.00 元/吨，较上月上涨 230.00

元/吨，环比上涨 8.3%；云南云维股份甲醇市场价报收 3200.00 元/吨，较上月上涨 150.00 元/吨，环比上涨 4.9%。如图

56 所示。 

图 56：甲醇：产地市场价 单位：元/吨 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

截止 8 月 31 日，甲醇期货收盘价（活跃合约）报收 3262.00 元/吨，较上月上涨 315.00 元/吨，环比上涨 10.7%，

如图 57 所示。 
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图 57：期货收盘价（活跃合约）:甲醇 单位：元/吨 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

8 月份，尿素（小颗粒）出厂价各地区整体环比微涨。 

截至 8 月 31 日，华中地区尿素（小颗粒）出厂价报收 1936.00 元/吨，环比上涨 5.0%；华东地区尿素（小颗粒）

出厂价报收 1955.67 元/吨，环比上涨 1.9%，华南地区尿素（小颗粒）出厂价报收 2096.00 元/吨，环比上涨 0.5%，华

北地区尿素（小颗粒）出厂价报收 1888.00 元/吨，环比上涨 4.3%。如图 58 所示。 

图 58：市场价（平均价）:尿素（小颗粒） 单位：元/吨 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

8 月份，合成氨市场价（主流价）环比增幅较大 

截至 8 月 31 日，河北地区合成氨市场价（主流价）报收 3236.00 元/吨，环比上涨 9.8%；鲁北地区合成氨市场价（主流价）报

收 2996.00 元/吨，环比上涨 5.3%；临沂地区合成氨市场价（主流价）报收 3200.00 元/吨，环比上涨 4.6%；安徽地区合成氨市场价

（主流价）报收 3206.00 元/吨，环比上涨 5.1%；河南地区合成氨市场价（主流价）报收 2977.00 元/吨，环比上涨 5.5%；湖北地区

合成氨市场价（主流价）报收 3194.00 元/吨，环比上涨 3.7%。如图 59 所示。 
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图 59：市场价（主流价）:合成氨 单位：元/吨 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

8 月份聚丙烯价格小幅上涨，聚乙烯价格环比上涨幅度较大。 

截至 2018 年 8 月 31 日，上海石化聚丙烯（PP）出厂价报收 10100 元/吨，较上月上涨 150 元/吨，环比增长 1.5%；

上海石化聚乙烯（PE）出厂价报收 9900 元/吨，较上月上涨 350 元/吨，环比增长 3.7%，如图 60、61 所示。 

 

图 60：聚丙烯 PP（T300）:上海石化 出厂价 单位：元/吨 

 

 

 图 61：低密度聚乙烯 （N150）:上海石化 出厂价 单位：元/

吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

 

2.7. 煤炭库存 

2.7.1. 动力煤库存 

8 月份秦皇岛、黄骅港、曹妃甸港 3 港库存整体环比有所下降，沿海六大电厂库存环比小幅上升。 

8 月份秦皇岛、黄骅港、曹妃甸港 3 港库存环比小幅回落，截止 8 月 31 日，3 港库存总和为 1310.90 万吨，环比

下降 6.2%，同比上涨 32.2%，如图 62 所示。沿海六大电厂库存小幅上升，截止 8 月 31 日，沿海六大电厂库存为 1519.87

万吨，环比上升 2.5%，如图 63 所示。 
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图 62：秦皇岛、黄骅港、曹妃甸港 3 港库存  单位：万吨 

 

 

 图 63：沿海六大电厂库存  单位：万吨 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

沿海六大电厂煤炭库存可用天数环比上升，截止 8 月 31 日，可用天数为 21.78，与上月底相比增加 3.55 天，如图

64 所示。 

图 64：沿海六大电厂煤炭库存可用天数 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

2.7.2. 炼焦煤库存 

8 月份炼焦煤港口库存环比下降，降幅较大。 

8 月份，京唐港、日照港、连云港三港焦煤库存震荡中有所下降。8 月 1 日，三港焦煤库存为 315.38 万吨，8 月

15 日上涨至 328.46 万吨；截止 8 月 31 日，京唐港、日照港、连云港三港焦煤库存回落至 281.50 万吨，较上月下降 33.88

万吨，环比下降 10.7%，同比上涨 39.4%，如图 65 所示。 
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图 65：京唐港、日照港、连云港三港焦煤库存合计 单位：万吨 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

8 月份，钢厂及独立焦化厂炼焦煤库存整体呈环比下降趋势。 

截止 8 月 31 日，华北地区钢厂炼焦煤库存为 95.74 万吨，环比下降 8.1%，同比下降 54.6%，华东地区钢厂炼焦煤

库存为 2226.00 万吨，环比下降 7.0%，同比增长 55.4%，如图 66 所示；国内大中型钢厂炼焦煤平均可用天数为 14.00，

环比下降 1.4%，同比增长 3.7%，如图 67 所示。截止 8 月 31 日，华北地区焦化厂炼焦煤库存为 307.01 万吨，环比下

降 1.2%，同比下降 5.7%，华东地区焦化厂炼焦煤库存为 219.17 万吨，环比上涨 3.3%，同比下降 13.8%，如图 68 所

示。 

图 66：国内钢厂炼焦煤库存 单位：万吨 

 

 

 图 67：国内钢厂炼焦煤平均可用天数 单位：天 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 
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图 68：国内焦化厂炼焦煤库存 单位：万吨 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

2.7.3. 焦炭库存 

8 月份焦炭港口库存持续上升，同环比增幅较大。 

8 月份，天津港、连云港、日照港、青岛港四港焦炭库存持续上升。8 月 1 日，三港焦煤库存为 289.00 万吨；截

止 8 月 31 日，天津港、连云港、日照港、青岛港四港焦炭库存为 327.00 万吨，较上月增加 38.00 万吨，环比上涨 13.1%，

同比上涨 26.7%，如图 69 所示。 

图 69：天津港、连云港、日照港、青岛港四港焦炭库存合计 单位：万吨 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

8 月份，钢厂焦炭库存整体小幅微涨；独立焦化厂焦炭库存整体降幅明显。 

截止 8 月 31 日，华北地区钢厂焦炭库存为 237.67 万吨，环比增长 8.1%，同比增长 79.0%，华东地区钢厂焦炭库

存为 171.00 万吨，环比增长 0.8%，同比下降 20.7%，如图 70 所示；国内大中型钢厂焦炭平均可用天数为 7.7 天，环

比下降 9.4%，同比下降 30.0%，如图 71 所示。截止 8 月 31 日，华北地区焦化厂焦炭库存为 4.21 万吨，环比 8.54 万

吨，同比下降 71.6%，华东地区焦化厂焦炭库存为 2.5 万吨，环比 4.30 万吨，同比下降 72.7%，如图 72 所示。 
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图 70：国内钢厂焦炭库存 单位：万吨 

 

 

 图 71：国内钢厂焦炭平均可用天数 单位：天 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

图 72：国内焦化厂焦炭库存 单位：万吨 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

 

2.8. 煤炭运输 

7 月份重点线路运量同比增幅较大，与上月相比，环比保持持平。8 月份中国海运煤炭指数 CBFBI 环比涨幅较大，

波罗的海干散货指数整体环比下跌。 

7 月份大秦线煤炭月运量 3885.00 万吨，同比增加 6.9%，与上月持平，累计运量 26417.00 万吨，同比增 7.2%，如

图 73 所示。 
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图 73：大秦线煤炭月运量情况 单位：万吨，% 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

截止 8 月 31 日，中国海运煤炭指数 CBFBI 为 929.81，环比上涨 25.6%，同比上涨 11.0%，如图 74 所示；波罗的

海干散货指数为 1579.00，环比下降 9.6%，同比上涨 33.4%，如图 75 所示。 

图 74：中国海运煤炭 CBFBI 指数 

 

 

 图 75：波罗的海干散货指数 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所  资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1、买入  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋20％以上；   

2、增持  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋10％～＋20％；   

3、中性  ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4、减持  ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：   

1、看好  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2、中性  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3、看淡  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对

比重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资

者不应仅仅依靠投资评级来推断结论  

 

法律声明及风险提示 
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公司” ）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公

司没有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。  
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