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寒潮天气提振日耗，但高库存依旧压制煤价 

——煤炭行业周报（20181210） 

 

   行业周报  

      ◆基本面 

动力煤：本周动力煤价格继续回落，秦皇岛 5500 大卡动力煤最新报价 621

元/吨，较上周下跌 11 元/吨。受寒潮天气影响，本周电厂日耗出现回升， 

平均日耗 59.08 万吨，环比增加 4.2 万吨，同比下降 10.59 万吨，降幅 16%，

而库存则继续上升，截至 7 日，六大电厂库存 1793.64 万吨，较上周增加

5.8 万吨，根据气象台预测，14 日后寒潮天气将结束，预计日耗继续上升

的空间将有限，考虑到目前电厂库存仍处于高位，而且 1 月进口煤限制将

放开，动力煤价格继续面临下行压力。 

焦炭：本周焦炭价格企稳，部分焦企计划提涨 100 元/吨。在黑色产业链中，

定价的核心在于钢价，此前由于钢价暴跌，导致钢厂加大对焦炭的打压力

度，焦炭价格累计下跌 450 元/吨，本周，受部分贸易商开启冬储影响，钢

价出现上涨，对焦炭价格的打压力度有所减弱，部分焦化厂提出涨价 100

元/吨。我们认为，在淡季需求下降、高炉开工率依然偏高、宏观预期依

然较差的背景下，贸易商冬储将会谨慎，螺纹钢价格仍将弱势运行，而目

前钢厂、焦化厂的焦炭库存均出现回升，短期内焦炭供求整体处于偏宽松

的状态，在此背景下，焦炭价格上涨难度较大，短期预计继续弱势运行，

后续价格走势将取决于钢价。 

炼焦煤：本周炼焦煤部分煤种价格出现松动。由于产品价格大幅回落，钢

焦企业利润收窄，对焦煤的采购有所放缓，煤企煤炭库存开始回升，本周

吕梁部分地区中硫主焦以及配焦煤种价格出现下跌，降幅 30-50 元/吨，短

期内，下游利润收窄后必然会打压上游焦煤的价格，预计煤价仍有下行的

压力，但由于临近年底，煤矿保安全生产，叠加山西查超产、环保限产、

进口煤下降等因素影响，空间或有限。 

◆投资建议： 

尽管受寒潮天气影响，本周六大电厂日耗有所上升，但是仍大幅低于去年

同期，且电厂库存却处于高位，电厂采购积极性不高，动力煤价格仍将面

临下行压力；炼焦煤本周也出现松动，在钢焦企业利润大幅收窄的背景下，

将加大对焦煤价格的打压力度，焦煤价格也将面临下行压力，但受制于供

给约束，下行空间或有限。从估值来看，目前煤炭板块的 PB 估值已经回

归至历史低位，板块长期的配置价格开始显现，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：港口价格继续回落 

 秦皇岛动力末煤（5500 大卡）价格继续回落。截至 12 月 7 日，价格为

621 元/吨，较上周下跌 11 元/吨。 

 国际动力煤价格出现反弹。12 月 6 日，欧洲 ARA 港、理查德 RB、纽

卡斯尔 NEWC 动力煤现货价分别为 86.38 美元/吨、93.31 美元/吨和

101.97 美元/吨，分别较上周上涨 4.26 美元/吨、3.43 美元/吨和 2.02 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 12 月 7 日，京唐港山西产主焦煤库提价

1880 元/吨，较上周上涨 10 元/吨。 

 主产地焦煤价格走势分化。截至 12 月 7 日，柳林低硫主焦煤含税价 1730

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；临汾低硫主焦车板含税价 1720

元/吨，较上周下跌 20 元/吨。 

 澳洲焦煤价格保持平稳。截至 12 月 7 日，京唐港澳大利亚产主焦煤库

提价 1780 元/吨，较上周持平。 
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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 12 月 7 日，六大发电集

团动力煤库存为 1793.64 万吨，较上周增加 5.8 万吨，库存可用天数 27.18

天。 

 本周秦皇岛港煤炭库存大幅回升。截至 12 月 7 日，秦皇岛港煤炭库存

608 万吨，较上周增加 49.5 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小幅上升 

截至 12 月 7 日，国内大中型钢厂焦煤库存可用天数 14.6 天，较上周增加 0.4

天。 

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 12 月 7 日，秦皇岛到广州运价（5-6 万 DWT）31 元/吨，较上周回落 4.6

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 

12 月 1 日—12 月 7 日，秦皇岛港日均煤炭调入量 50.43 万吨，较上周增加

1.64 万吨；煤炭日均调出量 44.99 万吨，较上周日均减少 6.23 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 12 月 7 日，Myspic 钢价指数为 143.28，较上周下跌 2.31%。 

 截至 12 月 7 日，全国主要钢材库存 797.77 万吨，较上周减少 25.06 万

吨。 

 截至 12 月 7 日，天津港一级冶金焦平仓价 2500 元/吨，较上周下跌 100

元/吨。 

 截至 12 月 7 日，山西地区尿素价格 1900 元/吨，较上周下跌 60 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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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
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