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事件： 

1 月 12 日下午，陕西神木市百吉矿业李家沟煤矿井下发生冒顶事故，并引发采空区有毒气体溢出。事故发

生时，当班入井矿工共 87 人，其中 66 人安全升井，21 人遇难。 

观点： 

1.何为冒顶？天灾还是人祸？ 

冒顶本可有效预防。冒顶，指地下开采中上部矿岩层自然塌落的现象，其发生的根本原因在于开采过程中矿

山压力的活动所造成。一般而言，冒顶事故发生前均有预兆，如发生声响、掉渣、片帮煤增多、顶板裂缝、

顶板离层、漏顶、淋水等现象。 

马克思曾说过：“在巨额利益面前，资本可以践踏一切人性”。早在 2017 年陕西省煤矿全面安全体检的专项

工作中，陕西煤监局曾提醒榆林注重预防大面积冒顶引发事故，且涉事煤矿在 18 年 5 月刚刚顺利通过陕西

省煤监局二级安全生产标准化验收。但从目前调查结果来看，该事故发生主要是由于现场管理不善、监管机

制存缺陷所造成，属于典型的“人祸”。据最新消息，目前涉事煤矿 6 名负责人已被刑拘。 

图 1:百吉煤矿全貌 

 

资料来源：新华社、东兴证券研究所 
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2.产量：神木地区地方煤矿停产检修 年前供应减少约 400 万吨 

据了解，受上述事故影响，目前神木、府谷地区地方煤矿已被要求停产自检，涉及煤矿 70 多座，在产产能

约 1.3 亿吨。就产能而言，停产煤矿产能占全国动力煤供应比重超过 4%，影响较大；但就产量而言，由于

上述煤矿原本计划在腊月十八日左右陆续停产放假，此次事故仅导致停产时间提前 10 天左右，相当于减少

约 400 万吨煤炭供应，影响总体可控，但无疑将对春节前煤价形成一定支撑。 

 

3.煤价：产地煤价暴涨 港口影响相对有限 

产地方面，由于事故造成神木地区大部分煤矿停产，导致煤源紧缺，煤价飞涨，普遍涨幅在 30-60 元/吨。

同时由于榆林采购受阻，部分客户采购需求转向鄂尔多斯，导致鄂尔多斯主产区伊旗和准旗多个矿井上调煤

价 10-15 元/吨。港口方面，受产地煤价疯涨影响，港口贸易商心态发生转变，再现捂售待涨情绪。但由于

春节将至，在终端需求将逐步走弱的背景下，下游用户采购积极性仍旧较低，港口成交寥寥，Q5500 主流

平仓价 580 元/吨，较前日无明显变化。后续而言，由于目前仅陕西神木地区煤矿受影响较大，内蒙、山西

等主产区并未收到停产通知，且临近春节下游企业将陆续停工放假，故节前动力煤供需环境并不会发生实质

性变化，春节前后将呈现供需双弱局面。 

 

4.牵一发而动全身 煤炭行业格局持续向好 

受此事故影响，各主产区也将陆续开展煤矿安全大检查，山西省煤矿安监局与应急管理厅已联合成立安全“体

检”工作组，对高风险煤矿开展为期半年的安全“体检”式重点监察工作，内蒙鄂尔多斯准格尔旗煤炭局也

已召开全旗煤矿安全生产紧急会议，安排部署了近期煤矿安全生产各项工作。我们认为未来在很长一段时间

内，全国各产区安监部门势必将加大对煤矿的安全检查力度，此举会对煤矿超产情况形成明显遏制，煤炭供

应有望整体收紧，行业格局持续向好。 

 

5.陕西省煤炭行业亟待重塑 

目前，陕西省地方中小煤矿仍是煤炭生产主体，占陕西省原煤产量约 58%。但就安全程度而言，国有煤矿

明显强于地方中小煤矿，且早在 18 年年初国家发改委等 12 个部门联合发布《关于进一步推进煤炭企业兼

并重组转型升级的意见》（以下简称《意见》），《意见》中明确指出要通过兼并重组，实现煤炭企业平均规模

明显扩大。随后陕西省政府也出台了一系列政策，要求以陕煤化集团以及地方国有大矿为主体，坚持“大矿

整合小矿”的原则，大力推进省内煤炭资源的兼并重组。此次煤矿事故有望成为陕西省开展煤炭资源兼并重

组的导火索，重塑省内煤炭行业格局。 

其次，还可借鉴国家煤矿安监局处理“采深超千米的冲击地压和煤与瓦斯突出煤矿”的方式，对省内地方中

小煤矿进行安全论证，对存安全隐患的煤矿整改到位后适当核减其产能，而对安全措施完善且核定产能明显

小于设计产能的国有大矿核增产能（如小保当可从 800 万吨/年核增至 1600 万吨/年），从而降低煤矿事故发

生率。 
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图 2:陕西省煤炭生产以地方中小煤矿为主  图 3:陕西省省属煤炭企业产量占比仅 24% 

 

 

 

资料来源：陕西省安监局、东兴证券研究所  资料来源：各省市安监局、东兴证券研究所 

 

6.停产煤矿复工进度存疑 

由于今年春节过后恰逢“两会”召开，正常情况下，上述停产煤矿将于 3 月中上旬复工。但在 1 月 11 日，

国家煤矿安监局印发《煤矿复工复产验收管理办法》（以下简称《办法》），《办法》中提出煤矿复工复产验收

实行“谁验收、谁签字、谁负责”的工作制度，参与验收的人员均要在验收报告上签字，并对验收结果的真

实性负责。凡在复工复产验收工作中违反程序、降低标准、把关不严、弄虚作假的，一经发现要严肃追究有

关单位和人员的责任。我们认为该政策的出台将会加剧煤矿复工复产难度，煤矿能否顺利复工生产存在较大

变数，这将是影响后期煤市变动的重要因素，需时刻关注。 

 

结论： 

发展决不能以牺牲人的生命为代价，这必须作为一条不可逾越的红线，我们应时刻绷紧这条红线，坚决遏制

特重大安全事故频发的势头。 

此次矿难事件虽然对节前产量和动力煤供需格局影响有限，但势必将加大全国对煤矿的安全检查力度，煤矿

超产情况有望得到明显遏制，导致供给端整体收缩，行业格局持续向好。投资建议方面，由于事发地位于陕

西省内，这将加速省内煤炭行业格局重塑进度，而陕西煤业作为陕西省唯一的煤炭上市平台，具有极强的资

源整合能力，受益最为显著。 

 

风险提示：煤价大幅下跌，安监力度不及预期。 
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