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核心观点 

[Table_Summary]  

⚫ 动力煤港口去库明显，价格有望止跌反弹。供给方面，本周煤矿安全

检查基本进入验收阶段，主流煤矿复工复产，保持稳定生产，个别煤

矿因台风天气影响存在暂停产销现象，煤矿供应整体仍保持稳定。需

求方面，随着近期台风及降雨天气减少，各地气温不断升高，用电需

求进一步释放，电厂日耗量有所回升，电厂去库速度加快，北方港口

动力煤去库明显；非电力用煤方面，需求支撑有限，房地产市场持续

低迷，水泥、甲醇等行业需求依旧疲软，对于动力煤价格提振有限，

预计未来伴随房地产市场政策支持加大，非电用煤需求有望逐步反

弹。本周动力煤产地价格延续下跌态势，市场交易氛围较冷清，港口

煤价小幅下跌，本周广州港、长江口库存下降，港口调出量高于调入

量，根据 wind 数据显示，截至 8 月 11 日，长江口库存合计 581 万

吨，较 8 月 4 日减少 72 万吨，跌幅 11.03%；广州港库存 279.9 万

吨，周环比减少 19.4万吨，跌幅 7.87%。 

⚫ 国内炼焦煤供需边际改善，下游需求持续向好。供给方面，本周多数

煤矿经安全检查验收合格后恢复正常生产，但受上周安全检查加严、

台风暴雨等影响，炼焦煤短期供应仍偏紧，预计未来伴随进口煤补充

市场及煤矿安全检查工作进入收工阶段，炼焦煤供应将恢复宽松局

面。下游需求方面，当前焦炭四轮涨价落地，开启第五轮提涨，叠加

焦企利润持续修复，生产积极性提高，有力提振炼焦煤市场；钢厂方

面，煤矿安检过后钢厂陆续恢复正常生产，高炉开工维持高位，铁水

产量维持稳定，但受环保检查及焦炭多轮提涨影响，钢厂盈利收窄，

目前正处盈亏边缘，对炼焦煤采购仍保持谨慎心态。当前海外进口价

格企稳探涨，根据 wind 数据显示，截至 8 月 11 日，澳洲峰景主焦

煤到岸价为 255 美元/吨，周环比上涨 0.20%；蒙古甘其毛都口岸焦

精煤场地价 1710元/吨，周环比上涨 3.64%；策克口岸 1/3焦煤场地

价 960元/吨，周环比持平。 

⚫ 2023 年 7 月，全国进口煤炭 3926 万吨，同比增长 66.9%。海关总署

8 月 8 日公布的数据显示，中国 2023 年 7 月份进口煤炭 3926 万吨，

同比增长 66.9%。环比减少 61.1 万吨，下降 1.53%。7 月份煤炭进口

额为 386700 万美元，同比增长 2.20%，环比下降 13.87%。据此推算

进口均价为 98.50 美元/吨，同比下跌 62.35 美元/吨，环比下跌 14.11

美元/吨。2023 年 1-7 月份，全国共进口煤炭 26118.4 万吨，同比增

长 88.6%；累计进口金额 3156310 万美元，同比增长 41.4%。 

⚫ 投资建议：重点关注陕西煤业、兖矿能源、山西焦煤、潞安环能。 

⚫ 风险提示：稳增长政策不及预期，需求不振，产量大幅增长、煤价

大幅下跌等。 
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1 本周行情：煤炭指数跑赢沪深 300 指数 

1.1 行情：本周煤炭板块下跌 0.73%，跑赢沪深 300 指数 

本周（2023年 8 月 7 日-8 月 11 日）煤炭指数下跌 0.73%，沪深 300 指数下跌 3.39%，

主要煤炭上市公司有涨有跌，涨幅前五名公司为：美锦能源（4.76%）、兖矿能源（3.33%）、

山煤国际（3.14%）、潞安环能（1.52%）、陕西煤业（0.93%）；跌幅前五名公司为：山

西焦煤（-4.85%）、ST 大洲（-4.65%）、郑州煤电（-3.92%）、盘江股份（-3.74%）、

金能科技（-3.59%）。 

图 1 本周煤炭板块跑赢沪深 300 指数 2.66% 

 
资料来源：Wind，首创证券 

图 2 本周煤炭子板块均跑赢沪深 300 指数 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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图 3 本周煤炭个股有涨有跌，涨幅最高的美锦能源 4.76% 

 
资料来源：Wind，首创证券 

1.2 估值：本周煤炭 PE 为 5.96 倍，PB 为 1.13 倍  

截至 2023 年 8 月 11 日，根据 PE(TTM)剔除异常值（负值）后，煤炭板块平均市

盈率 PE 为 5.96 倍，位列 A 股全行业倒数第二位；市净率 PB 为 1.13 倍，位列 A 股全

行业倒数第五位。 

图 4 本周煤炭 PE 估值为 5.96 倍 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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图 5 本周煤炭 PB 估值为 1.13 倍 

 
资料来源：Wind，首创证券 

2 主要数据追踪 

2.1 动力煤行情：产地价格下跌，港口现货价格涨跌不一，电厂日耗增加  

产地价格：截至 8 月 11 日，大同南郊 Q5500 弱粘煤坑口价 690 元/吨，周环比下跌

0.72%；陕西榆林 Q5500 烟煤末坑口价 734 元/吨，周环比上涨 1.10%；内蒙东胜 Q5200

原煤坑口价 645 元/吨，周环比下跌 0.92%。 

港口价格：截至 8 月 11 日，广州港 Q6100 神木块库提价 1354 元/吨，周环比持平；

京唐港山西产 Q5500 动力末煤平仓价 833 元/吨，周环比下跌 1.30%。截至 8 月 10 日，

山西优混 Q5500 市场价 843.9 元/吨，较 7 月 31 日下跌 3.09%。 

电厂运行：8 月 3 日，南方八省电厂煤炭日耗达 235.2 万吨，相比 7 月 27 日增加 6.2

万吨，增幅 2.71%；南方八省电厂煤炭库存量 3631 万吨，相比 7 月 27 日减少 45 万吨，

降幅 1.22%。 

图 6 动力煤产地价格周环比下跌 元/吨 
 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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图 7 动力煤港口价格涨跌不一 元/吨 图 8 山西优混市场价较 7 月 31 日下降 元/吨 

  

资料来源：Wind，首创证券 资料来源：Wind，首创证券 

图 9 南方八省电厂日耗较 7 月 27 日增加 万吨 图 10 南方八省电厂库存较 7 月 27 日减少 万吨 

  

资料来源：Wind，首创证券 资料来源：Wind，首创证券 

 

2.2 炼焦煤价格：本周产地价格持平，港口价格持平，澳煤进口价格上涨，

蒙煤进口价格上涨，期货价格上涨，贴水幅度下降 

产地价格：截至 8 月 11 日，山西吕梁产主焦煤市场价 2000 元/吨，周环比持平；山

西古交产肥煤 1860 元/吨，周环比持平；河北邯郸主焦煤 1820 元/吨，周环比持平。 

港口价格：截至 8 月 11 日，京唐港主焦煤库提价为 2150 元/吨，周环比持平。 

进口价格：截至 8 月 11 日，澳洲峰景主焦煤到岸价为 255 美元/吨，周环比上涨

0.20%；主焦煤海内外即期汇率价差 305.33 元/吨，周环比下跌 5.36%。截至 8 月 11 日，
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蒙古甘其毛都口岸焦精煤场地价 1710 元/吨，周环比上涨 3.64%；策克口岸 1/3 焦煤场

地价 960 元/吨，周环比持平。 

期货价格：截至 8 月 11 日，炼焦煤期货收盘价 1483.5 元/吨，较 8 月 4 日上涨 14

元/吨，涨幅 0.92%；现货价格 2000 元/吨，较 8 月 4 日持平；贴水 516.5 元/吨，贴水幅

度较 8 月 4 日下降 14 元/吨。 

图 11 炼焦煤产地价格周环比持平 元/吨 

 

资料来源：Wind，首创证券 

图 12 本周京唐港山西产主焦煤库提价周环比持平 元/吨 

 

资料来源：Wind，首创证券 
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图 13 本周澳大利亚主焦煤到岸价周环比上涨 美元/吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 

图 14 本周蒙古口岸甘其毛都焦精煤场地价周环比上涨，策克口岸 1/3 焦煤场地价周环比持平 元/吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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图 15 焦煤期货价格上涨，现货价格持平，贴水幅度下降 元/吨 

 

资料来源：Wind，首创证券 

2.3 库存数据：动力煤港口库存下降，炼焦煤库存上升，焦炭库存下降 

动力煤库存：截至 8 月 11 日，北方港口库存合计 2353 万吨，较 8 月 4 日增加 31

万吨，涨幅 1.34%；长江口库存合计 581 万吨，较 8 月 4 日减少 72 万吨，跌幅 11.03%。

截至 8 月 11 日，广州港库存 279.9 万吨，周环比减少 19.4 万吨，跌幅 7.87%。 

图 16 北方港口煤炭库存合计数量上升 万吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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图 17 长江口煤炭库存数下降 万吨 

 
资料来源：Wind，首创证券  

 

图 18 广州港煤炭库存数量下降 万吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 

炼焦煤库存：截至 8 月 11 日，国内 100 家样本独立焦化厂炼焦煤总库存为 771.3 万

吨，周环比增加 14.9 万吨，涨幅 1.97%；国内 110 家样本钢厂炼焦煤总库存为 717.43 万

吨，周环比下降 13.5 万吨，跌幅 1.85%。 

焦炭库存：截至 8 月 11 日，焦炭港口总库存为 219.4 万吨，周环比下降 10.6 万吨，

跌幅 4.61%。 
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图 19 样本独立焦化厂库存上升，钢厂库存下降 万吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

图 20 六港口炼焦煤库存下降 万吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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图 21 港口焦炭总库存本周下降 万吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 

2.4 国际煤价：三大港口煤炭价格涨跌不一 

截至 8 月 4 日，欧洲 ARA 港报价 113.5 美元/吨；理查德 RB 报价 114.45 美元/

吨；纽卡斯尔 NEWC 报价 145.77 美元/吨。 

图 22 三大港口煤炭价格涨跌不一 美元/吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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3 公司公告 

平煤股份：8 月 8日，公司发布关于控股股东办理完成部分股份补充担保及信托登记的

公告。公告显示，本次担保及信托登记完成后，中国平煤神马集团累计为“22平 01EB”

提供信托担保登记的本公司 A股股票具体数量为 147,500,000 股，占本公司股份比例为

6.37%；中国平煤神马集团累计为“22平 02EB”提供信托担保登记的本公司 A股股票具

体数量为 73,750,000股，占本公司股份比例为 3.19%。本次担保信托登记完成后，不会

导致控股股东及实际控制人发生变化，不构成要约收购。 

华阳股份：8月 7日，公司发布关于赎回第一期优先股的第二次提示性公告。公告显示，

公司于 2020年 8月发行第一期优先股 10亿元，公司本次拟全额赎回第一期发行的 1,000

万股优先股，涉及票面金额合计 10亿元。本次优先股赎回的价格为优先股票面金额（100

元/股）加当期已决议支付但尚未支付的优先股股息（4.8元/股）。 

昊华能源：8 月 7日，公司发布关于 2023年上半年经营情况的公告。公告显示，本公告

期，公司煤炭业务的产销量同比均有较大增幅；但是受煤炭销售价格下降以及安全生产

费用提取标准升高双重影响，煤炭业务的毛利同比有所下滑。 

4 行业动态 

8月 10日，据中国煤炭网消息，8月 9日，全国露天煤矿绿色低碳发展现场会在内蒙古

自治区鄂尔多斯市召开，有力凝聚绿色低碳发展共识、促进行业技术交流合作。大会以

“生态优先、绿色发展、安全高效、清洁低碳”为主题。中国煤炭工业协会副会长孙守

仁作题为《生态优先 绿色发展 安全高效 清洁低碳 奋力谱写中国式现代化的煤炭新篇

章》的主旨报告。报告指出，露天煤矿绿色低碳发展不是不要煤炭，也不是不发展煤炭，

不是减生产力，也不是不排放，不是简单的种草种树，也不是普通的复耕还林，而是要

在绿色低碳发展中实现更大发展。报告要求，要准确把握现代化露天煤矿的发展态势，

坚持生态优先、绿色发展、安全高效、清洁低碳，从精细设计、绿色勘察、安全稳定供

应、绿色智能开采、清洁高效利用、绿色低碳转型、生态环境治理等方面建立新时代露

天煤矿全周期、全链条、全过程、全要素相互协同的绿色低碳发展体系。 

8 月 9 日，据中国煤炭市场网消息，今年全球煤炭需求或再创新高。近日，国际能源署

(IEA)发布《煤炭市场最新动态》报告称，过去三年间，全球煤炭市场经历了大起大落，

2022年，全球煤炭消费量创历史新高，预计今年全球煤炭市场仍将延续增长势头，而且

随着市场环境回归平稳，煤炭价格预期也将回归稳定。《报告》认为，2022 年，全球煤

炭市场增速明显，即使在经济相对较弱、天然气供应相对充足的情况下，全球煤炭需求

量超过 83 亿吨，同比增长 3.3%。《报告》预计，今年上半年，全球煤炭需求同比将增长

约 1.5%，达到 46.65 亿吨。其中，发电领域煤炭需求预计将增长 1%，非电力领域用煤

需求也将上涨 2%。而受可再生能源发电以及欧美国家用电需求疲软等因素影响，预计下

半年，全球电力部门的煤炭需求将下降 0.4%，约为 55.97 亿吨。不过，IEA 同时表示，

非电力领域用煤量可能会持续增长，从而抵消电力领域煤炭需求下降的幅度。 

5 风险提示 

稳增长政策不及预期，需求不振，煤价大幅下跌等。
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