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[table_main] 公司深度报告模板 
供给稳定，采购需求有望恢复 

——2023 年 4 月煤炭行业数据点评 

 煤炭行业 

推荐  (维持评级) 
核心观点：   

⚫ 事件：统计局发布 2023 年 4 月煤炭行业数据。 

⚫ 1-4 月国内原煤产量同比增 4.8%，增速较 1-3 月下降 0.66PCT；4

月进口煤同比+72.72%，环比-1.2%。4 月当月原煤产量 4067.6 亿

吨，同比增 4.5%；2023 年 1-4 月，煤及褐煤累计进口量 14247.6

万吨，同比增长 88.8%，4 月当月进口煤 4067.6 万吨，同比增

72.72%，环比 3 月-1.2%；预计 5 月份煤炭进口环比继续收缩，原

因在于进口煤价近期反弹，较国内煤价优势缩小，对终端采购吸

引力下降。 

⚫ 电力生产增速提升，火电、核电、风电增速扩大，水电、太阳能

发电增速回落。1-4 月总体发电量同比上涨 3.4%，较 1-3 月增速

+0.96pct；4 月单月火电/核电/风电/水电/太阳能发电同比

+11.5%/+5.7%/+20.9%/-25.9%/-3.3%，3 月单月

+9.07%/+4.56%/+0.19%/-15.5%/+13.91%，环比

+2.43/+1.14/+20.71/-10.4/-17.21pct。 

⚫ 粗钢、水泥、生铁产量增速放缓。1-4 月粗钢、水泥、生铁产量累

计同比+4.1%/+2.5%/+5.8%，增速放缓，需求恢复节奏不及预期，

随着保交楼政策不断落实，煤焦钢产业链有望受益。 

⚫ 秦皇岛港库存上升，全国统调电厂库存稳定。港口库存方面，截

至 5 月中旬，秦皇岛港/CCTD 主流港口煤炭库存分别 600/7264 万

吨，秦港库存显著上升；截至 4 月中旬，全国统调电厂煤炭库存

16000 万吨，连续 8 周维持稳定；截至 4 月末 5 月初，全国重点

电厂/南方八省电厂/样本区域电厂煤炭库存分别在 9379/3258/3625

万吨。 

⚫ 投资建议：近期供给较稳定，考虑到进口煤性价比收缩，水电表

现持续低迷，部分采购需求有望恢复，煤价预计维持稳定。个股

推荐动力煤龙头中国神华（601088.SH）、中煤能源

（601898.SH）、陕西煤业（601225.SH）、兖矿能源

（600188.SH）；焦煤龙头山西焦煤（000983.SZ）、焦炭行业龙

头中国旭阳集团（1907.HK）等。 

⚫ 风险提示：行业面临有效需求不足导致煤价大幅下跌的风险、国

企改革不及预期的风险。 
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相对沪深 300 表现图 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

相关研究 

【银河煤炭】行业点评_需求端持续改善，预期

二季度更上层楼_2023 年 3 月煤炭数据点评 

 

【银河煤炭】行业点评_供需双增，非电煤需求

表现亮眼 _2023 年 1-2 月煤炭数据点评 

 

【银河煤炭】行业点评_2022 平稳收官，2023

或供需双增，景气持续_2022 年 12 月煤炭数据

点评 

 

【银河煤炭】行业点评_供给偏宽松释放，需求

走弱，看好政策发力_2022 年 11 月煤炭数据点

评 

 

【银河煤炭】行业点评_供给偏紧释放，需求回

暖预期增强 _2022 年 10 月煤炭数据点评 

 

【银河煤炭】行业点评_火电表现亮眼，供需格

局仍稳健向好 _2022 年 8 月煤炭数据点评 

 

【银河煤炭】行业点评_供给稳中有升，电煤需

求高企，港口去库加速_2022 年 7 月煤炭数据点

评 
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分析师承诺及简介 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过

去不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

分析师：潘玮，煤炭行业分析师，管理学硕士。2008 年进入银河证券研究部。 

 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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