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投资要点

 动态数据跟踪

 动力煤：迎峰度夏过半，港口动力煤价低位震荡。本周，保供延续，煤

炭供应基本正常；需求方面，湿热天气影响，居民用电较多，电厂日耗维持

在较高位置，南方八省电煤日耗大约 234万吨，维持度夏高峰水平；水电增

发较多，火电整体压力不大。非电煤耗方面，夏季高温影响需求，虽然宏观

经济利好政策出台，但具体影响仍未发挥，叠加地产负面消息发酵，本周大

宗商品价格回调为主，非电煤炭需求有限。库存方面，迎峰度夏过半，下游

采购动力不足，下游港口有所增长。综合影响下，国内动力煤价格有所下调。

展望后期，稳经济政策措施进一步落地，工业用电及非电用煤需求仍有增长

空间；供应端则受安全生产形势趋紧常态化，国内产地产量的增长空间有限；

同时海外煤价本周波动上涨，进口煤利差低位波动，后期进口煤增量预期仍

存变数，预计 8月下旬动力煤价格维持高位。截至 8月 18日，广州港山西

优混 Q5500库提价 895元/吨，周变化-2.19%；8月秦皇岛动力煤长协价 704
元/吨，环比 7 月上涨 3 元/吨，本周长协挂钩指数中 BSPI、NCEI、CCTD
分别周变化-0.28%、-0.68%和-0.68%。广州港山西优混与印尼煤的库提价价

差-38元/吨，内外贸价差倒挂加剧。8月 18日，广州港煤炭库存 292.9万吨，

周变化+1.7%。需求方面，截至 8月 18日，沿海八省电厂日耗 234万吨，

周变化-4.4万吨或-2.01%。

 冶金煤：需求预期改善，主焦煤以稳为主。本周安监、环保影响减弱，

焦煤煤矿供应有所恢复。需求方面，大运会后四川钢厂复产，铁水产量维持

高位，整体成材淡旺季切换，供需改善。根据金十期货，本周全国建材成交

量日均 15.48万吨，比上周均值变化+7.87%；焦化方面受利润恢复影响，开

工维持高位；但受进口煤继续增加影响，本周国内主焦煤价格以稳为主，但

配焦煤受动力煤带动有所下滑。库存方面，下游处于补库阶段，整体下游库

存有所增加。后期，焦煤矿山安监形势严峻形式常态化，国内冶金煤供应增

加有限，若稳经济政策逐步落地，下游需求或恢复增长；且随着美国加息节

奏放缓，国际终端生产恢复或导致国际焦煤需求增长，国内进口仍存变数，

冶金煤价格预计继续下跌空间不大。截至 8月 18 日，山西吕梁主焦煤车板

价 1880元/吨，周持平；京唐港主焦煤库提价 2150元/吨，周持平；京唐港

1/3 焦煤库提价 1710元/吨，周变化-5.52%；日照港喷吹煤 1233元/吨，周

持平；澳大利亚峰景矿硬焦煤现货价 271.5美元/吨，周变化 5.23%。京唐港

主焦煤内贸与进口平均价差 92元/吨，周变化 8.24。截至 8月 18 日，六港

口炼焦煤库存 170.9万吨，周变化 2.27%；国内独立焦化厂、全国样本钢厂

炼焦煤总库存环比上周分别变化 0.92%、1.43%；全国样本钢厂喷吹煤库存

周变化 0.59%。样本独立焦化厂焦炉开工率 76.1%，周变化+0.4个百分点。

 焦、钢产业链：供需双增，焦炭价格本周稳定。本周，四川钢厂复产，

成材向旺季切换，铁水产量维持高位，样本钢厂开工率继续提高，焦炭需求
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增加，同时，焦化利润修复开工也小幅提高，但本周地产负面消息施压叠加

粗钢压减预期走强，焦炭价格以稳为主；后期，随着经济恢复信心重启，钢

材需求增加导致焦炭需求恢复及山西关闭 4.3以下焦炉等影响供给，焦炭价

格下跌空间预计有限。截至 8月 18 日，一级冶金焦天津港平仓价 2340元/
吨，周持平；港口平均焦、煤价差（焦炭-炼焦煤）619元/吨，周持平，焦化

利润平稳。独立焦化厂、样本钢厂焦炭总库存周变化分别-0.39%、+1.42%；

四港口焦炭总库存 207.5 万吨，周变化-5.42%；全国样本钢厂高炉开工率

84.09%，周变化+0.29个百分点；全国市场螺纹钢平均价格 3777元/吨，周

变化+0.4%；35城螺纹钢社会库存合计 602.12万吨，周变化-1.40%；螺纹

钢生产企业库存 204.28万吨，周变化-0.48%。

 煤炭运输：下游补库叠加油价影响海运成本，煤炭运价探涨。电厂日耗

维持高位，且高油价影响海运成本，部分船只止损停航，运力减少下，沿海

煤炭运价上涨。截止 8月 18日，中国沿海煤炭运价综合指数 484.68点，周

变化+1.42%；长江煤炭运输综合运价 649.48点，周变化-5.32%；鄂尔多斯

煤炭公路运输长途运输价格指数 0.24元/吨公里，周变化 4.35%，短途运输

价格指数 0.84元/吨公里，周持平；环渤海四港货船比 14.8，周变化-49.14%。

 煤炭板块行情回顾

本周煤炭板块随大盘回调，但跑赢上证指数。煤炭(中信)指数周变化-1.63%，

子板块中煤炭采选Ⅱ(中信)周变化-1.26%，煤化工Ⅱ(中信)周变化-3.97%。

煤炭采选个股回调为主，淮河能源、山煤国际周涨幅为正；煤化工个股普遍

回调，安泰集团、云煤能源跌幅较小。

 本周观点及投资建议

国内市场方面，安监环保影响减弱，煤炭生产整体平稳增长；需求方面，湿

热气温延续，电厂日耗维持高位，沿海八省电煤日耗 234 万吨左右；但随着

雨水较好，水电出力有所恢复，火电压力不大；非电煤耗方面，政策利好落

地，但具体措施仍待出台，叠加地产负面消息频出，本周大宗商品成交一般，

非电煤炭消耗较弱。综合影响下，动力煤价格本周有所下调。库存方面，煤

价下行下，动力煤交投一般，沿海港口库存稳中有增；同时，本周海外煤价

继续上涨，进口煤价差维持低位。焦煤方面，供应平稳，四川钢厂复产，铁

水产量维持高位，下游成材淡旺季切换，本周主焦煤价格稳定；焦炭方面，

虽然下游开工增长，但焦化利润升高开工也有所上涨，叠加地产负面舆论及

粗钢平控等影响下，本周价格也以稳为主。投资建议，三季度成材即将淡旺

季切换，预计焦煤、焦炭需求将恢复增长；同时海外焦煤上涨，进口价差低

位，预计后期进口焦煤增量空间有限，另外，后期山西加快关闭 4.3 米焦炉，

这块产能约占整个行业的 4-5%，预计焦炭市场面临供应偏紧和成本推动等情

况，盈利能力将继续改善。同时，下游焦煤、焦炭库存偏低，需求恢复下或

带来补库行情，预计 8-9 月双焦走势较动力煤更为强劲，继续关注 8 月中报

超预期个股。建议关注几类：第一，关注焦化板块相关个股，如【陕西黑猫】、

【金能科技】、【美锦能源】等。第二，具有焦炭产能的焦煤股也具备较高
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弹性，【开滦股份】、【潞安环能】、【平煤股份】、【淮北矿业】等弹性

标的值得关注。第三，【广汇能源】马朗矿本周取得项目代码，产能释放持

续推进。第四，动力煤价格旺季仍有支撑，建议关注【中国神华】、【山煤

国际】、【陕西煤业】、【兖矿能源】。

 风险提示

供给释放超预期；需求端改善不及预期；欧盟煤炭缺口不及预期，进口煤大

量涌入国内市场；价格强管控；煤企转型失败等。
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1. 煤炭行业动态数据跟踪

1.1 动力煤：迎峰度夏过半，港口动力煤价低位震荡

 价格：截至 8月 18日，大同浑源动力煤 Q5500车板价 700元/吨，周变化-1.41%；广州港山西优混 Q5500

库提价 895元/吨，周变化-2.19%；8月秦皇岛动力煤年度长协 704元/吨，环比 7月上涨 3元/吨；本周

全国煤炭交易中心综合价格指数（NCEI）收报 729元/吨，周变化-0.68%；CCTD秦皇岛动力煤（5500K）

综合交易价格指数 726元/吨，周变化-0.68%；环渤海动力煤综合平均价格指数 716元/吨，周变化-0.28%。

国际煤价方面，8月 18日，鹿特丹煤炭期货结算价 116.75美元/吨，周变化 0.21%；广州港印尼煤库提

价 933元/吨，周持平；蒙煤库提价 745元/吨，周变化-3.25%；澳煤库提价 918元/吨，周变化 0.77%。

广州港山西优混与印尼煤的库提价价差-38元/吨，倒挂加深。

 库存：港口方面，截至 8月 18日，广州港合计煤炭库存 292.9万吨，周变化+1.70%。截至 8月 10日，

沿海八省电厂合计煤炭库存 3603.6万吨，周变化+0.21%；库存可用天数 15.4天，周变化+0.1天。

 需求：截至 8月 18日，沿海八省电厂日耗 234万吨，周变化-4.4万吨或-2.01%。

图 1：大同浑源动力煤 Q5500车板价 图 2：广州港山西优混 Q5500库提价

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 3：秦皇岛动力煤 5500年度长协价（元/吨） 图 4：长协月度调整挂钩指数（NCEI、CCTD、BSPI）
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资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 5：国际煤炭价格（IPE）走势 图 6：海外价差与进口价差

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 7：广州港口煤炭库存 图 8：南方八省电厂煤炭库存

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 8

图 9：南方八省电厂煤炭日耗及库存可用天数 图 10：中国电煤采购经理人指数

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

1.2 冶金煤：需求预期改善，主焦煤以稳为主

 价格：截至 8月 18日，山西吕梁产主焦煤车板价 1880 元/吨，周持平；吕梁产 1/3焦煤车板价 1650

元/吨，周持平；喷吹煤方面，山西阳泉喷吹煤 1075元/吨，周持平。港口方面，8月 18日，京唐港山

西产主焦煤库提价 2150 元/吨，周持平；山西产 1/3 焦煤库提价 1710元/吨，周变化-5.52%；日照港

喷吹煤 1233 元/吨，周持平；京唐港主焦煤进口平均价 2058元/吨，周变化-0.34%；1/3焦煤进口平均

价 1760 元/吨，周持平。澳大利亚峰景矿硬焦煤现货价 271.5美元/吨，周变化 5.23%；京唐港主焦煤

内贸与澳煤价差 92元/吨，价差继续低位波动；1/3焦煤价差-50元/吨，重新进入倒挂区间。

 库存：截至 8月 18日，国内独立焦化厂炼焦煤总库存 778.4万吨，周变化+0.92%；全国样本钢厂炼

焦煤总库存 727.71万吨，周变化+1.43%；六港口合计炼焦煤库存 170.9万吨，周变化+2.27%。喷吹

煤方面，国内样本钢厂喷吹煤总库存 399.45万吨，周变化+0.59%。

 需求：截至 8月 18日，独立焦化厂炼焦煤库存可用天数 10.3天，周变化+0.1天；样本钢厂炼焦煤、

喷吹煤库存可用天数分别为11.82和12.06，周变化-0.01和+0.05天。国内独立焦化厂焦炉开工率76.1%，

周变化+0.4个百分点。

图 11：产地焦煤价格 图 12：山西阳泉喷吹煤车板价及日照港平均价
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资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 13：京唐港主焦煤价格及内外贸价差 图 14：京唐港 1/3焦煤价格及内外贸价差

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 15：独立焦化厂炼焦煤库存 图 16：样本钢厂炼焦煤、喷吹煤总库存

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 17：六港口炼焦煤库存 图 18：炼焦煤、喷吹煤库存可用天数
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资料来源：wind，山西证券研究所

备注：六港口包括京唐港、日照港、连云港、天津

港、青岛港、湛江港。

资料来源：wind，山西证券研究所

图 19：不同产能焦化厂炼焦煤库存 图 20：独立焦化厂（230）焦炉开工率

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

1.3 焦钢产业链：供需双增，焦炭价格本周稳定

 价格：8月 18日，山西晋中一级冶金焦 2000元/吨，周持平；一级冶金焦天津港平仓价 2340元/吨，周

持平。全国港口冶金焦平仓均价 2201元/吨，周持平；全国港口冶金焦与炼焦煤平均价的价差 619元/

吨，周持平。

 库存：8月 18日，独立焦化厂焦炭总库存 51.4万吨，周变化-0.39%；全国样本钢厂焦炭总库存 546.04

万吨，周变化+1.42%；四港口（天津港+日照港+青岛港+连云港）焦炭总库存 207.5万吨，周变化-5.42%；

样本钢厂焦炭库存可用天数 10.28天，周变化+0.23天。

 需求：8月 18日，全国样本钢厂高炉开工率 84.09%，周变化+0.29个百分点。下游方面，截至 8月 18

日，全国市场螺纹钢平均价格 3777元/吨，周变化+0.4%；35城螺纹钢社会库存合计 602.12万吨，周变

化-1.40%。
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图 21：一级冶金焦价格 图 22：主要港口冶金焦与炼焦煤平均价的价差

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 23：样本钢厂、独立焦化厂及四港口焦炭库存 图 24：样本钢厂焦炭库存可用天数

资料来源：wind，山西证券研究所

备注：四港口为“天津港+日照港+青岛港+连云港”

资料来源：wind，山西证券研究所

图 25：钢厂高炉开工率 图 26：螺纹钢全社会库存和钢材生产企业库存

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所
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1.4 煤炭运输：下游补库叠加油价影响海运成本，煤炭运价探涨

 煤炭运价：8月 18日，中国沿海煤炭运价综合指数 484.68点，周变化+1.42%%；长江煤炭综合运价指

数 649.48点，周变化-5.32%。鄂尔多斯煤炭公路运输长途运费 0.24 元/吨，周变化+4.35%；短途运输

0.84元/吨，周持平。

 货船比：截止 8月 18日，环渤海四港货船比 14.8，周变化-49.14%。

图 27：中国沿海及长江煤炭运价指数 图 28：国际煤炭海运费（印尼南加-连云港）

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 29：环渤海四港货船比历年比较 图 30：鄂尔多斯煤炭公路运价指数

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

1.5 煤炭相关期货：地产负面信息发酵，煤焦钢期货收跌

 焦煤焦炭期货：8 月 18日，南华能化指数收盘 1892.98点，周变化+0.55%；炼焦煤期货（活跃合约）

收盘价 1414元/吨，周变化-4.68%；焦炭期货（活跃合约）收盘价 2219.5元/吨，周变化-4.51%。

 下游相关期货：8 月 18日，螺纹钢期货（活跃合约）收盘价 3700元/吨，周变化+0.24%；铁矿石期货

（活跃合约）收盘价 771.5元/吨，周变化+4.4%。
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图 31：南华能化指数收盘价 图 32：焦煤、焦炭期货收盘价

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 33：螺纹钢期货收盘价 图 34：铁矿石期货收盘价

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

2. 煤炭板块行情回顾

 本周煤炭板块随大盘回调，但跑赢上证指数。煤炭(中信)指数周变化-1.63%，子板块中煤炭采选Ⅱ(中信)

周变化-1.26%，煤化工Ⅱ(中信)周变化-3.97%。煤炭采选个股回调为主，淮河能源、山煤国际周涨幅为

正；煤化工个股普遍回调，安泰集团、云煤能源跌幅较小。

表 1：主要指数及煤炭板块指数一周表现

资料来源：wind，山西证券研究所
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图 35：煤炭指数与沪深 300比较 图 36：中信一级行业指数周涨跌幅排名

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 37：中信煤炭开采洗选板块个股周涨跌幅排序 图 38：中信煤化工板块周涨幅排序

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

3. 行业要闻汇总

【山西今年上半年煤炭产量仍居全国首位，加快能源绿色转型】今年上半年，山西规上企业原煤产量达到

6.78亿吨，继续保持全国第一。在保障能源供给的同时，山西加快能源绿色转型。14日，在山西省政府新

闻办“推动能源产业绿色转型”专场发布会上，山西省发改委副主任张翔介绍，山西连续三年煤炭总产量

位居全国第一。今年上半年继续保持全国第一。其间，山西统筹供给保障与低碳转型，加快煤炭绿色开发

利用基地建设。数据显示，截至今年 6月底，山西已建成 46座智能化煤矿、1161个智能化采掘工作面，煤

炭先进产能占比达 80%，2027年山西各类煤矿基本实现智能化。（资料来源：中国新闻网）

【2023年 1-7 月份内蒙古生产原煤 7.04亿吨，占全国 26.4%】内蒙古自治区统计局数据显示，1-7 月份，

全区规模以上工业主要能源产品产量均保持增长态势，产量位居全国前列。原煤产量位居全国前列：1-7 月

份，全区规模以上工业企业生产原煤 7.04亿吨，位居全国第 2位，占全国原煤产量的 26.4%；同比增长 1.8%，

拉动全国原煤产量增长 0.5个百分点。发电量位居全国首位：1-7 月份，全区规模以上工业企业发电量 4117.2

亿千瓦时，位居全国首位，占全国发电量的 8.2%；同比增长 11.9%，增速高于全国 8.1个百分点。其中，火

力发电量、风力发电量分别占全国的 9.2%、15.1%，产量均位列全国第 1位。液化天然气产量稳居全国首位：
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1-7月份，全区规模以上工业企业液化天然气产量为 309.1万吨，位居全国首位，占全国液化天然气产量近

三成，达 28.2%；同比增长 12.0%，增速高于全国 2.8个百分点，拉动全国液化天然气产量增长 3.3个百分

点。焦炭产量位居全国前列：1-7 月份，全区规模以上工业企业生产焦炭 2909.8万吨，位居全国第 2位，占

全国焦炭产量的 10.2%；同比增长 8.4%，增速高于全国 6.5个百分点，拉动全国焦炭产量增长 0.8个百分点。

（资料来源：内蒙古自治区统计局）

【《矿山智能化标准体系框架》发布】近日，国家矿山安全监察局发布 2023年第 2号公告，面向全社会公

布了《矿山智能化标准体系框架》。《框架》系统梳理了矿山智能化领域的标准化需求，首次将煤矿和非

煤矿山智能化标准建设纳入同一体系，通盘考虑、统筹规划，注重大数据、人工智能、机器人等新技术与

传统矿山行业深度融合，从开采工艺、技术装备、数据治理、安全保障等多维度，构建了覆盖智能化矿山

建设各业务领域、全生命周期的标准体系框架。《框架》包括基础通用、数据与模型、生产系统与技术装

备、决策与应用等四大类标准子体系，明确了智能化矿山建设各部分的具体标准研制方向，引导各有关单

位开展相关标准规范的制修订工作。（资料来源：国家矿山安全监察局）

【国家能源局： 上半年能源重点项目投资超万亿元】国家能源局发展规划司副司长董万成表示，今年上半

年，我国能源生产供应平稳有序。全国能源重点项目完成投资额超过 1万亿元，同比增长 23.9%。具体而言，

在原煤、原油、天然气方面，国内产量稳步提高，同比分别增长 4.4%、2.1%、5.4%。国际煤炭、原油、天

然气价格明显回落，降幅 3-5成左右，我国能源进口较快增长。国家能源局能源节约与科技装备司副司长刘

亚芳表示，截至今年 6月底，我国已建成投运新型储能项目累计装机规模超过 1733万千瓦/3580万千瓦时，

平均储能时长 2.1小时。今年 1-6 月，全国新投运新型储能装机规模约 863万千瓦/1772万千瓦时，相当于

此前历年累计装机规模总和。从投资规模来看，按当前市场价格测算，新投运新型储能拉动直接投资超过

300亿元人民币。（资料来源：中国能源报 ）

【面对市场低价和不利的政策，印尼煤炭生产商缩紧供应】据标普全球（S&P Global）7月 31日资讯，印

尼煤炭矿商面对过低的价格和不太友好的政策，不得不缩紧产量供应。市场消息人士表示，印尼煤矿企业，

尤其是产量较低的企业，面对持久的低价环境和不利的政策，正发现难以维持生存。自 2023年初以来，一

直需求偏紧的动力煤现货市场各种级别的煤价都出现了持续下跌的情况，只有在今年 3 月至 4 月期间有少

数时间例外，因为此前中国煤矿发生了矿难事故。与此同时，过高的特许权使用费削弱了矿商的利润，导

致运营成本居高不下，迫使多家煤炭矿商减产，甚至暂时停产。（资料来源：中国煤炭经济研究会）

4. 上市公司重要公告

【陕西黑猫:2023年半年度报告摘要】2023年 1-6月，营业收入 9,114,532,523.01元，同比-27.50%；归属于

上市公司股东的净利润-64,082,599.50元，同比-114.70%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利

润-62,523,952.73元，同比-114.35%；经营活动产生的现金流量净额 842,995,002.82元，同比+1,514.15%；加

权平均净资产收益率-0.73%，同比减少 5.75个百分点；基本每股收益-0.03元/股，同比-114.29%。（资料来

源：公司公告）
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【平煤股份:关于与平煤神马融资租赁有限公司开展融资租赁业务暨关联交易的公告】平顶山天安煤业股份

有限公司（以下简称公司）公司拟用部分固定资产以售后回租的方式与平煤神马融资租赁有限公司开展融

资租赁业务。本次融资租赁金额不超过人民币 5亿元，融资期限 3年。本次交易双方均受同一母公司中国

平煤神马集团控制，根据《上海证券交易所股票上市规则》的规定，本次交易构成关联交易。本次交易未

构成重大资产重组。本交易已经公司九届十一次董事会审议通过，无需提交股东大会审议。（资料来源：

公司公告）

【潞安环能:2023年半年度报告摘要】2023年 1-6月，公司实现营业收入 21,882,829,089.59元，同比-22.64%；

归属于上市公司股东的净利润 5,295,826,912.01元，同比-9.46%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益

的净利润 5,268,592,819.94元，同比-9.68%；经营活动产生的现金流量净额 3,086,721,584.32元，同比-75.03%；

加权平均净资产收益率 10.30%，同比减少 5.27 个百分点；基本每股收益 1.77元/股，同比-9.69%；稀释每

股收益 1.77元/股，同比-9.69%。（资料来源：公司公告）

【甘肃能化：关于国有股份无偿划转的提示性公告】本次股东权益变动系甘肃能化股东靖远煤业集团有限

责任公司将其持有的 1,061,505,580 股公司股份（占公司总股本 23.02%）无偿划转至其母公司甘肃能源化

工投资集团有限公司。根据《上市公司收购管理办法》的相关规定，本次国有股份无偿划转是在同一实际

控制人控制的不同主体之间进行，未导致上市公司的实际控制人发生变化，可以免于以要约收购方式增持

股份。本次国有股份无偿划转的实施不会导致上市公司控股股东及实际控制人发生变更，上市公司控股股

东仍为能化集团，实际控制人仍为甘肃省人民政府国有资产监督管理委员会。（资料来源：公司公告）

【恒源煤电:2023年半年度报告摘要】2023年 1-6月，公司实现营业收入 4,237,714,502.87元，同比-4.84%；

归属于上市公司股东的净利润 1,117,666,894.74元，同比+27.15%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损

益的净利润 1,109,857,962.70 元，同比+25.76%；经营活动产生的现金流量净额 2,070,637,676.61 元，同比

+116.94%；加权平均净资产收益率 8.03%，同比减少 0.31个百分点；基本每股收益 0.9314元//股，同比+27.15%；

稀释每股收益 0.9314元/股，同比+27.15%。（资料来源：公司公告）

5. 下周观点及投资建议

国内市场方面，安监环保影响减弱，煤炭生产整体平稳增长；需求方面，湿热气温延续，电厂日耗维持高

位，沿海八省电煤日耗 234 万吨左右；但随着雨水较好，水电出力有所恢复，火电压力不大；非电煤耗方

面，政策利好落地，但具体措施仍待出台，叠加地产负面消息频出，本周大宗商品成交一般，非电煤炭消

耗较弱。综合影响下，动力煤价格本周有所下调。库存方面，煤价下行下，动力煤交投一般，沿海港口库

存稳中有增；同时，本周海外煤价继续上涨，进口煤价差维持低位。焦煤方面，供应平稳，四川钢厂复产，

铁水产量维持高位，下游成材淡旺季切换，本周主焦煤价格稳定；焦炭方面，虽然下游开工增长，但焦化

利润升高开工也有所上涨，叠加地产负面舆论及粗钢平控等影响下，本周价格也以稳为主。投资建议，三

季度成材即将淡旺季切换，预计焦煤、焦炭需求将恢复增长；同时海外焦煤上涨，进口价差低位，预计后

期进口焦煤增量空间有限，另外，后期山西加快关闭 4.3 米焦炉，这块产能约占整个行业的 4-5%，预计焦

炭市场面临供应偏紧和成本推动等情况，盈利能力将继续改善。同时，下游焦煤、焦炭库存偏低，需求恢
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复下或带来补库行情，预计 8-9 月双焦走势较动力煤更为强劲，继续关注 8 月中报超预期个股。建议关注

几类：第一，关注焦化板块相关个股，如【陕西黑猫】、【金能科技】、【美锦能源】等。第二，具有焦

炭产能的焦煤股也具备较高弹性，【开滦股份】、【潞安环能】、【平煤股份】、【淮北矿业】等弹性标

的值得关注。第三，【广汇能源】马朗矿本周取得项目代码，产能释放持续推进。第四，动力煤价格旺季

仍有支撑，建议关注【中国神华】、【山煤国际】、【陕西煤业】、【兖矿能源】。

6. 风险提示

供给释放超预期；需求端改善不及预期；欧盟煤炭缺口不及预期，进口煤大量涌入国内市场；价格强管控；

煤企转型失败等。
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