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 投资建议：本周电厂日耗维持 67 万吨/天以上，库存维持高位。动力煤方面，

产地、北方港煤价下降，广州港持平；炼焦煤价格港口下降、产地持平，焦炭

价格下降；煤化工产品价格涨跌互现。我们认为受需求偏弱和供给释放影响，

动力煤价格或震荡下降；炼焦煤、焦炭供需两弱，总体震荡。整体看，板块估

值仍有修复空间，更看好价格同比上涨的焦煤板块。建议继续关注低估值动力

煤、高弹性焦煤以及煤矿安全板块公司。推荐中国神华、陕西煤业、山西焦化、

天地科技，建议关注潞安环能、盘江股份等。 

 行业要闻：1-2 月全国煤炭开采和洗选业实现利润 336.2 亿元，下降 23.2%，

预计全年煤价中枢下降、成本提高，煤炭企业利润同比有所下降； 2018 年全

国新增煤炭生产产能 1.94 亿吨，新增产能逐步释放，产能结构不断优化。煤

炭价格难以长期维持高位，逐步回归绿色区间。 

 市场回顾：中信煤炭行业收跌 1.89%，沪深 300 指数上涨 1.01%，跑输沪深

300 指数 2.9 个百分点。全板块整周 10 只股价上涨，26 只下跌。美锦能源涨

幅最高，整周涨幅为 34.35%。 

 动力煤产业链：价格方面，环渤海动力煤（Q5500K）指数 578 元/吨，周环

比持平，CCI5500 动力煤价格指数 521 元/吨，环比上周下跌 0.76%。从港口

看，秦皇岛动力煤价格周环比下跌，黄骅港环比下跌，广州港环比持平；从产

地看，大同动力煤车板价环比下跌 1.03%，榆林环比下跌 2.41%，鄂尔多斯

环比持平；动力煤期货结算价格 594.2 元/吨，周环比下跌 0.44%，基差扩大。

库存方面，秦皇岛煤炭库存周环比增加 11.5 万吨；6 大发电集团煤炭本周库

存1590.35万吨，周环比增加1.86%，周平均日耗67.25万吨，环比上升2.39%。 

 炼焦煤产业链：价格方面，京唐港主焦煤价格为 1850 元/吨，周环比下跌 1.6%，

产地柳林、吕梁、唐山主焦煤价格周环比持平；焦煤期货结算价格 1258.5 元/

吨，周环比下跌 0.36%，基差缩小；一级冶金焦价格 2065 元/吨，周环比下跌

4.62%；二级冶金焦价格 1945 元/吨，周环比下跌 4.89%。库存方面，京唐港

炼焦煤库存 250 万吨，周环比增加 50 万吨（25%）；独立焦化厂总库存 801.3

万吨，周环比减少 0.45%；可用天数 15.52 天，周环比减少 0.14 天。 

 煤化工产业链：阳泉无烟煤价格（小块）1110 元/吨，周环比持平；华东地区

甲醇市场价（中间价）2480 元/吨，周环比下跌 2.75%；华鲁恒升尿素出厂价

（小颗粒）2070 元/吨，周环比上涨 4.02%；华东地区电石到货价 3475 元/

吨，周环比上涨 2.96%；华东地区聚氯乙烯（PVC）市场价 6550 元/吨，上涨

2.66%；华东地区乙二醇市场价（主流价）4865 元/吨，周环比下跌 4.7%；上

海石化聚乙烯（PE）出厂价 8850 元/吨，周环比持平；上海石化聚丙烯（PP）

出厂价 9100 元/吨，周环比持平。 

 风险提示：1、受国内外宏观形势因素影响，可能出现煤炭消费端电力、钢铁、

建材、化工等用煤需求低迷导致煤炭消费量和煤价出现大幅下降；2、进口煤

若大幅放开，导致供大于求，煤炭价格下降；3、铁路运力进一步大幅增加缓

解运力紧张，引起煤炭价格下降；4、国际油价继续大幅下跌，煤化工及相关

用煤需受到影响。 
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一、 投资观点 

本周电厂日耗维持 67 万吨/天以上，库存维持高位。动力煤方面，产地、北方港煤价下降，广州港

持平；炼焦煤价格港口下降、产地持平，焦炭价格下降；煤化工产品价格涨跌互现。我们认为受需

求偏弱和供给释放影响，动力煤价格或震荡下降；炼焦煤、焦炭供需两弱，总体震荡。整体看，板

块估值仍有修复空间，更看好价格同比上涨的焦煤板块。建议继续关注低估值动力煤、高弹性焦煤

以及煤矿安全板块公司。推荐中国神华、陕西煤业、山西焦化、天地科技，建议关注潞安环能、盘

江股份等。 

二、 行业要闻 

（1）1-2 月全国煤炭开采和洗选业实现利润 336.2 亿元，下降 23.2%  

2019 年 1-2 月，煤炭开采和洗选业实现利润总额 336.2 亿元，同比下降 23.2%。煤炭开采和洗选

业营业成本 2435.4 亿元，同比增长 7.5%。 

点评：受到煤价同比下降、安全生产停限产等因素影响，煤炭开采和洗选业利润总额下降，营业成

本提高，预计全年煤价中枢下降、成本提高，煤炭企业利润同比有所下降。 

（2）2018 年全国新增煤炭生产产能 1.94 亿吨 

国家能源局发布的公告显示，我国在去产能的同时，2018 年全国新增煤炭生产产能 1.94 亿吨。截

至 2018 年 12 月底，安全生产许可证等证照齐全的生产煤矿 3373 处，产能 35.3 亿吨/年；已核准

（审批）、开工建设煤矿 1010 处（含生产煤矿同步改建、改造项目 64 处）、产能 10.3 亿吨/年，

其中已建成、进入联合试运转的煤矿 203 处，产能 3.7 亿吨/年。 

点评：新增产能逐步释放，产能结构不断优化。煤炭价格难以长期维持高位，逐步回归绿色区间。 

 

三、 市场回顾 

中信煤炭行业收跌 1.89%，周环比下降 5.4%个百分点；沪深 300 指数上涨 1.01%，周环比下降 1.37%

个百分点。从年初至今，中信煤炭上涨 21.81%，跑输同期沪深 300 指数 6.81 个百分点。行业表现

方面，在 29 个中信一级行业中，煤炭跌幅排第 8。 

上周最后一个交易日，煤炭行业市盈率（TTM 整体法，剔除负值）为 10.28，环比前一周下降 0.26。

在中信 29 个一级行业中，传媒、综合、农林牧渔、计算机、通信、机械、国防军工市盈率水平居前，

煤炭行业位于第 27 位，环比前一周持平，仅高于银行、钢铁。 

上周煤炭板块个股整体表现较差。中信煤炭行业共计 36 只 A 股标的，10 只股价上涨， 26 只股价

下跌。涨幅榜中，美锦能源涨幅最高，整周涨幅为 34.35%；*ST 安泰跌幅为 16.91%，为跌幅最大

股票。 

各子板块跌多涨少，焦炭板块涨幅最大，为 4.19%，其他煤化工板块跌幅最大，为 3.64%。 
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图表1 中信煤炭行业指数上周表现 

 

图表2 煤炭行业指数涨跌幅及行业间比较 

 

 

 

来源:wind，平安证券研究所 
 
资料来源:wind，平安证券研究所 

 

四、 一周煤炭市场动态速览 

图表3 一周煤炭市场动态速览 

产业链 指标 单位 价格/数量 上周增减 上周环比 

动力煤产业链 

港口价格 

秦皇岛港 Q5500平仓价 元/吨 618 -2 -0.32% 

秦皇岛港 Q5000平仓价 元/吨 515 -4 -0.77% 

黄骅港 Q5500平仓价 元/吨 628 -2 -0.32% 

黄骅港 Q5000平仓价 元/吨 527 -4 -0.75% 

广州港神混 1号 Q5500库提价 元/吨 725 0 0.00% 

广州港山西优混 Q5500库提价 元/吨 710 0 0.00% 

广州港澳洲煤 Q5500库提价 元/吨 705 0 0.00% 

广州港印尼煤 Q5500库提价 元/吨 705 0 0.00% 

产地价格 

山西大同 Q6000车板价 元/吨 480 -5 -1.03% 

陕西榆林 Q5500市场价 元/吨 405 -10 -2.41% 

内蒙古鄂尔多斯 Q5500出矿价 元/吨 608 0 0.00% 

库存 

秦皇岛港煤炭库存 万吨 639.5 11.50 1.83% 

曹妃甸港煤炭库存 万吨 417.4 -33.90 -7.51% 

6 大发电集团煤炭库存合计 万吨 1590.35 29.00 1.86% 

6 大发电集团煤炭库存可用天数 天 23.64 0.29 1.24% 

6 大发电集团周平均煤炭日耗 万吨/天 67.25 1.57 2.39% 

炼焦煤产业链 

港口价格 
京唐港山西产主焦煤库提价 元/吨 1850 -30 -1.60% 

京唐港澳大利亚产主焦煤库提价 元/吨 1660 0 0.00% 

产地价格 

山西柳林产主焦煤出矿价 元/吨 1300 0 0.00% 

山西吕梁产主焦煤车板价 元/吨 1290 0 0.00% 

河北唐山产主焦煤市场价 元/吨 1550 0 0.00% 

炼焦煤库存 
京唐港炼焦煤库存 万吨 250 50.00 25.00% 

钢厂炼焦煤库存 万吨 834.39 -19.20 -2.25% 
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产业链 指标 单位 价格/数量 上周增减 上周环比 

钢厂炼焦煤库存可用天数 天 16.62 -0.38 -2.24% 

焦化厂炼焦煤总库存 万吨 801.3 -3.60 -0.45% 

焦化厂炼焦煤可用天数 天 15.52 -0.14 -0.89% 

焦炭库存 

四大港口焦炭库存合计 万吨 375 3.00 0.81% 

国内 110家样本钢厂焦炭库存合计 万吨 476.42 8.31 1.78% 

国内 100家独立焦化厂焦炭库存合计 万吨 78.7 5.86 8.05% 

下游产品价格 

国内主要港口一级冶金焦平仓均价 元/吨 2065 -100 -4.62% 

国内主要港口二级冶金焦平仓均价 元/吨 1945 -100 -4.89% 

上海 20mm螺纹钢价格 元/吨 3900 -40 -1.02% 

上海 6.5高线线材价格 元/吨 3930 -30 -0.76% 

上海 3.0mm热轧板卷价格 元/吨 3910 -30 -0.76% 

上海普 20mm中板价格 元/吨 3980 -20 -0.50% 

煤化工产业链 

原料价格 阳泉小块无烟煤出矿价 元/吨 1110 0 0.00% 

原油价格 英国布伦特原油现货价 美元/桶 66.59 -1.66 -2.43% 

下游产品价格 

甲醇：华东地区市场价 元/吨 2480 -70 -2.75% 

尿素：华鲁恒升出厂价 元/吨 2070 80 4.02% 

电石：华东地区到货价 元/吨 3475 100 2.96% 

聚氯乙烯（PVC）：华东地区市场价 元/吨 6550 170 2.66% 

乙二醇：华东地区市场价 元/吨 4865 -240 -4.70% 

聚乙烯：上海石化出厂价 元/吨 8850 0 0.00% 

聚丙烯：上海石化出厂价 元/吨 9100 0 0.00% 

资料来源：wind，平安证券研究所 
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