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煤价高位震荡，继续看好煤炭板块配置价值 

——煤炭行业周报（20180924） 

 

   行业周报  

      ◆基本面 

动力煤：本周秦皇岛动力煤价格小幅反弹，秦皇岛 5500 大卡动力煤最新报

价 634 元/吨，较上周上涨 2 元/吨。需求方面，本周六大电厂日耗 60.37

万吨，环比下降 1.2 万吨，同比下降 1.9%；库存方面，六大电厂最新库存

1483.4 万吨，较上周减少 56.27 万吨，较去年同期增加 500.4 万吨，同比增

长 50.9%，港口库存方面，秦皇岛港口受各种因素影响，本周吞吐量控制

在 30 万吨以内，港口库存快速攀升至 786.5 万吨的水平。整体而言，目前

港口煤炭需求较弱，库存处于高位对煤价形成压力，但是由于目前坑口价

格坚挺，贸易商发运至港口成本较高，且后期进口量有下降预期，贸易商

挺价意愿较强，预计短期内煤价将保持小幅震荡走势，后面需密切关注进

口煤政策的变化以及六大电厂日耗情况。 

焦炭：9 月 18 日，河钢集团焦炭采购价首次下调 90-100 元/吨，此次价格

调整意味着第一轮降价已经基本落地，近日，山西、河北等主流钢厂开始

第二轮降价，部分焦企已经开始接受，而山东地区焦化厂基本无库存，挺

价意向强烈；库存方面，国内 110 家样本钢厂焦炭 411.71 万吨，较上周小

幅回落 0.04 万吨，港口库存则较上周下跌 24 万吨，整体而言，目前焦炭

库存仍处于相对低位，焦炭价格下跌动力不足，后续密切关注钢厂和焦化

厂的限产情况。 

炼焦煤：本周产地炼焦煤价格继续稳中有涨，山东地区气煤上涨 30 元/吨。

受环保限产、煤矿安检等因素影响，焦煤供求偏紧，但由于焦炭价格松动

以及目前焦企和钢厂的库存仍处于合理水平，对焦煤价格上涨形成一定的

抑制。 

◆投资建议： 

上周五，煤炭板块大幅涨 3.73%，其中，中国神华大涨 6.37%，陕西煤业

大涨 5.9%。印证了我们之前的判断，煤炭上市公司业绩确定性强、估值便

宜、股息率高，具有较高的安全边际和配置价值，在当前时点我们依然坚

持这一判断，建议重点关注陕西煤业、中国神华、兖州煤业。  

◆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 9 月 21 日，价格为

634 元/吨，较上周上涨 2 元/吨。 

 主产地动力煤价格涨跌不一。截至 9 月 21 日，榆林 5800 大卡动力煤价

格为 411 元/吨，较上周下跌 4 元/吨；大同 5500 大卡动力煤价格为 460

元/吨，较上周持平；鄂尔多斯 5500 大卡动力煤价格为 367 元/吨，较上

周上涨 1 元/吨。 

 国际动力煤价格全面下跌。9 月 20 日，欧洲 ARA 港、理查德 RB、纽

卡斯尔 NEWC 动力煤现货价分别为 99.11 美元/吨、97.69 美元/吨和

113.52 美元/吨，分别较上周下跌 1.61 美元/吨、2.49 美元/吨和 2.22 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：港口价格保持平稳 

 港口焦煤价格保持平稳。截至 9 月 21 日，京唐港山西产主焦煤库提价

1740 元/吨，较上周持平。 

 主产地焦煤价格稳中有涨。截至 9 月 21 日，柳林低硫主焦煤含税价 1590

元/吨，较上周持平；柳林高硫主焦煤含税价 1160 元/吨，较上周持平；

灵石高硫肥煤 1090 元/吨，较上周持平；济宁气煤含税价 1020 元/吨，
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较上周上涨 30 元/吨；邯郸主焦煤含税车板价 1560 元/吨，较上周持平。 

 澳洲焦煤价格保持平稳。截至 9 月 21 日，京唐港澳大利亚产主焦煤库

提价 1620 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：电厂库存下降，港口库存上升 

 本周六大发电集团动力煤库存下降。截至 9 月 21 日，六大发电集团动

力煤库存为 1483.42 万吨，较上周减少 56.27 万吨，库存可用天数 23 天。 

 本周秦皇岛港煤炭库存快速上升。截至 9 月 21 日，秦皇岛港煤炭库存

786.5 万吨，较上周增加 144.5 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 9 月 21 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：国内海运费价格上涨 

截至 9 月 21 日，秦皇岛到广州运价（5-6 万 DWT）52.8 元/吨，较上周上涨

2 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：调出量大幅减少 

9 月 15 日—9 月 21 日，秦皇岛港日均煤炭调入量 48.23 万吨，较上周减少

4.96 万吨；煤炭日均调出量 32.5 万吨，较上周日均减少 22.26 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 9 月 21 日，Myspic 钢价指数为 163.53，较上周上涨 0.23%。 

 截至 9 月 21 日，全国主要钢材库存 984.59 万吨，较上周减少 16.88 万

吨。 

 截至 9 月 21 日，天津港一级冶金焦平仓价 2625 元/吨，较上周持平。 

 截至 9 月 21 日，山西地区尿素价格 2005 元/吨，较上周上涨 30 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 
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