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高库存压制动力煤价格 

——煤炭行业周报（20181203） 

 

   行业周报  

      ◆基本面 

动力煤：本周动力煤价格再度回落，秦皇岛 5500 大卡动力煤最新报价 632

元/吨，较上周下跌 2 元/吨。需求方面，电厂日耗持续低位运行，本周沿

海六大电厂平均日耗 54.9 万吨，环比增加 1.2 万吨，同比下降 15.8%；库

存方面，沿海六大电厂最新库存 1787.8 万吨，环比增加 24.45 万吨，同比

增加 533 万吨（42.5%）；在下游库存高企、而日耗低于预期的背景下，动

力煤价格继续面临下行压力。 

焦炭：本周焦炭价格快速下跌。受钢价大幅下跌影响，钢厂加大了焦炭价

格的打压力度，本周焦炭价格连降三轮，累计降幅达 300-350 元/吨。供给

方面，本周国内 100 家独立焦化厂开工率 79.54%，环比下降 1.08 个百分点，

需求方面，本周高炉开工率 66.71%，环比下降 0.83 个百分点；库存方面，

钢厂库存基本稳定，而港口库存下降 5.6%。本周焦炭供求基本面并没有明

显变化，焦炭价格下跌主要源于钢厂打压，从下半周开始，部分焦化企业

开始抵制焦炭降价，我们认为在目前焦炭库存仍处于低位，焦企抵制降价

的背景下，短期内焦炭价格继续大幅下跌的概率较低，后续焦炭价格走势

需密切关注钢价走势以及钢厂及焦化的限产情况。 

炼焦煤：本周炼焦煤价格整体保持平稳。受山西查超产以及环保限产、年

底煤矿保安全生产、进口煤下降等因素影响，焦煤供求继续偏紧，尤其是

低硫主焦煤。但值得注意的是由于下游焦炭价格大幅下跌，焦企开始打压

焦煤价格，部分配焦煤价格开始松动，预计焦煤价格将面临下行压力，但

大幅下跌概率较低。 

◆投资建议： 

动力煤受库存高企、日耗不及预期等因素影响，焦煤焦炭受制于钢厂打压，

价格短期内均有下行压力，但考虑到目前煤炭板块估值已经回归至历史地

位，板块长期的配置价值开始显现，建议关注：中国神华、陕西煤业、潞

安环能。 

◆风险提示： 

宏观经济不及预期导致煤炭需求下降，环保安监力度放松 
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1、煤炭价格 

1.1、动力煤：港口价格再度回落 

 秦皇岛动力末煤（5500 大卡）价格再度回落。截至 11 月 30 日，价格为

632 元/吨，较上周下跌 2 元/吨。 

 主产地动力煤价格涨跌不一。截至 11 月 30 日，榆林 5800 大卡动力煤

价格为 420 元/吨，较上周上涨 4 元/吨；大同 5500 大卡动力煤价格为 445

元/吨，较上周下跌 1 元/吨；鄂尔多斯 5500 大卡动力煤价格为 343 元/

吨，较上周下跌 7 元/吨。 

 国际动力煤价格小幅反弹。11 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 81.89 美元/吨、89.05 美元/吨和 99.29

美元/吨，分别较上周上涨 1.46 美元/吨、2 美元/吨和 0.53 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 11 月 30 日，京唐港山西产主焦煤库提价

1870 元/吨，较上周持平。 

 主产地焦煤价格稳中有涨。截至 11月 29日，柳林低硫主焦煤含税价 1720

元/吨，较上周上涨 10 元/吨；灵石高硫肥煤 1170 元/吨，较上周持平；

济宁气煤含税价 1165 元/吨，较上周持平；邯郸主焦煤含税车板价 1560

元/吨，较上周持平。 
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 澳洲焦煤价格保持平稳。截至 11 月 30 日，京唐港澳大利亚产主焦煤库

提价 1780 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：电厂库存继续上升 

 本周六大发电集团动力煤库存继续上升。截至 11 月 30 日，六大发电集

团动力煤库存为 1787.85 万吨，较上周增加 24.45 万吨，库存可用天数

32 天。 

 本周秦皇岛港煤炭小幅回落。截至 11 月 30 日，秦皇岛港煤炭库存 558.5

万吨，较上周减少 17 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 11 月 30 日，国内大中型钢厂焦煤库存可用天数 14.2 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：国内海运费价格继续回落 

截至 11 月 30 日，秦皇岛到广州运价（5-6 万 DWT）35.6 元/吨，较上周回落

5.7 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：调入量减少，调出量增

加 

11 月 24 日—11 月 30 日，秦皇岛港日均煤炭调入量 48.79 万吨，较上周减少

2.69 万吨；煤炭日均调出量 51.21 万吨，较上周日均增加 1.67 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 11 月 30 日，Myspic 钢价指数为 140.05，较上周下跌 4.86%。 

 截至 11 月 30 日，全国主要钢材库存 822.83 万吨，较上周减少 19.53 万

吨。 

 截至 11 月 30 日，天津港一级冶金焦平仓价 2600 元/吨，较上周下跌 150

元/吨。 

 截至 11 月 30 日，山西地区尿素价格 1960 元/吨，较上周下跌 65 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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