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 投资建议：本周电厂库存与日耗双上升。动力煤方面，广州港煤价平稳，北方

港煤价下跌，产地涨跌互现；炼焦煤持平或上涨、焦炭价格上涨；煤化工产品

价格涨跌互现。我们认为随着气温升高，日耗回升，但受到高库存以及水量偏

多压制，煤炭价格难以显著上涨，短期动力煤价格或弱势震荡；炼焦煤、焦炭

价格维持高位。建议关注受益于新增产能动力煤公司、受益于焦煤焦炭涨价的

公司。推荐山西焦化、陕西煤业，建议关注盘江股份、潞安环能、西山煤电等。 

 行业要闻：山西省环保特别排放限值不达标的焦企 10 月 1 日起将被停产，可

能对焦炭产量产生影响，但 4.3m 焦炉淘汰对行业、地方经济及就业等影响较

大，淘汰面临较大压力。陕西省一般工商业用电价格 7 月起将再次下调 4.75

分，在动力煤供需整体宽松情况下，压力或向上游传导，动力煤价格或将下降。 

 市场回顾：中信煤炭行业收跌 1.06%，沪深 300 指数下跌 1.5%，跑赢沪深 300

指数 0.44 个百分点。全板块整周 16 只股价上涨，20 只下跌。山煤国际涨幅

最高，整周涨幅为 12.94%。 

 动力煤产业链：价格方面，环渤海动力煤（Q5500K）指数 579 元/吨，周环

比持平，CCI5500 动力煤价格指数 523 元/吨，环比上周下跌 0.95%。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持平，榆林环比下跌 2.27%，鄂尔多斯环比持平；

动力煤期货结算价格 591 元/吨，周环比下跌 1.17%，基差扩大。库存方面，

秦皇岛煤炭库存周环比减少 19.5 万吨；6 大发电集团煤炭本周库存 1671.89

万吨，周环比增加 1.98%，周平均日耗 61.39 万吨，环比上升 2.19%。 

 炼焦煤产业链：价格方面，京唐港主焦煤价格为 1770 元/吨，周环比持平，产

地柳林主焦煤出矿价环比上涨 2.4%，吕梁环比持平，唐山环比持平；焦煤期

货结算价格 1368 元/吨，周环比上涨 9.71%，基差缩小；一级冶金焦价格 2315

元/吨，周环比上涨 4.51%；二级冶金焦价格 2194 元/吨，周环比上涨 4.78%。

库存方面，京唐港炼焦煤库存 307 万吨，周环比增加 2 万吨（0.66%）；独立

焦化厂总库存 788.5 万吨，周环比增加 1.51%；可用天数 14.95 天，周环比增

加 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）2392.5 元/吨，周环比下跌 0.1%；华鲁恒升尿素出厂

价（小颗粒）1880 元/吨，周环比下跌 2.08%；华东地区电石到货价 3325 元/

吨，周环比下跌 3.62%；华东地区聚氯乙烯（PVC）市场价 6910 元/吨，下跌

1.29%；华东地区乙二醇市场价（主流价）4225 元/吨，周环比上涨 0.48%；

上海石化聚乙烯（PE）出厂价 8300 元/吨，周环比上涨 1.84%；上海石化聚

丙烯（PP）出厂价 8700 元/吨，周环比上涨 1.16%。 

 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、陕北煤炭大幅复产、供给增

加，引起煤炭价格下降；4、国际油价大幅下跌，化工及相关用煤需受到影响。 
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一、 投资观点 

本周电厂库存与日耗双上升。动力煤方面，广州港煤价平稳，北方港煤价下跌，产地涨跌互现；炼

焦煤持平或上涨、焦炭价格上涨；煤化工产品价格涨跌互现。我们认为随着气温升高，日耗回升，

但是受到高库存以及水量偏多压制，煤炭价格难以显著上涨，短期动力煤价格或弱势震荡；炼焦煤、

焦炭价格维持高位。建议关注受益于新增产能动力煤公司、受益于焦煤焦炭涨价的公司。推荐山西

焦化、陕西煤业，建议关注盘江股份、潞安环能、西山煤电、中煤能源等。 

 

二、 行业要闻 

（1）山西：环保特别排放限值不达标的焦企 10 月 1 日起将被停产 

按照行动计划，为完成《山西省焦化行业打好污染防治攻坚战推动转型升级实施方案》规定的淘汰

关停任务，山西省要求各地确保焦化建成产能稳中有降，按期调度列入淘汰计划焦化企业淘汰拆除

进度，2019 年 10 月 1 日起，关停未完成大气污染特别排放限值标准改造的焦化企业。 

2019 年力争淘汰过剩焦化产能 1000 万吨；2020 年，对 2018 年备案实施“上大关小”的原有焦炉

实施关停淘汰；2021 年，对 2019 年备案实施“上大关小”的原有焦炉实施关停淘汰。 

点评：焦化行业产能落后，随着焦化供给侧改革推进，可能对焦炭产量产生影响。但淘汰 4.3m 焦

炉对行业、地方经济及就业等影响较大，淘汰落后产能面临较大压力。 

（2）陕西省一般工商业用电价格 7 月起将再次下调 4.75 分 

西安晚报消息，陕西省一般工商业用电价格从 7 月 1 日起每千瓦时将再下调 4.75 分，这是继 4 月 1

日后的第二次调价。根据国家统一安排部署，陕西省自 2019 年 7 月 1 日起下调省内一般工商业用

电价格。陕西电网和榆林电网一般工商业电价每千瓦时分别降低 4.75 分和 3.17 分。 

2019 年国务院政府工作报告明确，深化电力市场化改革，清理电价附加收费，降低制造业用电成本，

一般工商业平均电价再降低 10%。 

点评：调整一般工商业用电价格使电网、电厂承压，在动力煤供需整体宽松情况下，压力或向上游

传导，动力煤价格或将有所下降。 

 

三、 市场回顾 

中信煤炭行业收跌 1.06%，沪深 300 指数下跌 1.5%。从年初至今，中信煤炭上涨 18.04%，跑输同

期沪深 300 指数 1.33 个百分点。行业表现方面，在 29 个中信一级行业中，煤炭板块表现排第 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 9.8，环比前一周下降 0.05。

在中信 29 个一级行业中，农林牧渔、计算机、有色金属、机械、国防军工、通信、电子元器件市盈

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一般。中信煤炭行业共计 36 只 A 股标的，16 只股价上涨，20 只股价下

跌。涨幅榜中，山煤国际涨幅最高，整周涨幅为 12.94%；ST 云维跌幅为 11.39%，为跌幅最大股票。 

各子板块跌多涨少，无烟煤板块涨幅最大，为 1.11%，其他煤化工板块跌幅最大，为 8.93%。 
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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 610 -4  -0.65% 

秦皇岛港 Q5000平仓价 元/吨 517 -5  -0.96% 

黄骅港 Q5500平仓价 元/吨 620 -4  -0.64% 

黄骅港 Q5000平仓价 元/吨 529 -5  -0.94% 

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 695 -10  -1.42% 

广州港印尼煤 Q5500库提价 元/吨 695 -10  -1.42% 

产地价格 

山西大同 Q6000车板价 元/吨 480 0  0.00% 

陕西榆林 Q5500市场价 元/吨 430 -10  -2.27% 

内蒙古鄂尔多斯 Q5500出矿价 元/吨 620 0  0.00% 

库存 

秦皇岛港煤炭库存 万吨 632.5 -19.50  -2.99% 

曹妃甸港煤炭库存 万吨 511.7 31.10  6.47% 

6大发电集团煤炭库存合计 万吨 1671.89 32.39  1.98% 

6大发电集团煤炭库存可用天数 天 27.75 1.18  4.44% 

6大发电集团周平均煤炭日耗 万吨/天 61.39  1.31  2.19% 

炼焦煤产业链 

港口价格 
京唐港山西产主焦煤库提价 元/吨 1770 0  0.00% 

京唐港澳大利亚产主焦煤库提价 元/吨 1650 0  0.00% 

产地价格 

山西柳林产主焦煤出矿价 元/吨 1280 30  2.40% 

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 1530 0  0.00% 

炼焦煤库存 

京唐港炼焦煤库存 万吨 307 2.00  0.66% 

钢厂炼焦煤库存 万吨 848.26 15.10  1.81% 

钢厂炼焦煤库存可用天数 天 16.89 0.30  1.81% 
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产业链 指标 单位 价格/数量 上周增减 上周环比 

焦化厂炼焦煤总库存 万吨 788.5 11.74  1.51% 

焦化厂炼焦煤可用天数 天 14.95 0.14  0.95% 

焦炭库存 

四大港口焦炭库存合计 万吨 464.5 -2.00  -0.43% 

国内 110家样本钢厂焦炭库存合计 万吨 440.22 -4.26  -0.96% 

国内 100家独立焦化厂焦炭库存合计 万吨 46.54 -3.97  -7.86% 

下游产品价格 

国内主要港口一级冶金焦平仓均价 元/吨 2315 100  4.51% 

国内主要港口二级冶金焦平仓均价 元/吨 2194 100  4.78% 

上海 20mm螺纹钢价格 元/吨 4090 20  0.49% 

上海 6.5高线线材价格 元/吨 4080 -10  -0.24% 

上海 3.0mm热轧板卷价格 元/吨 4050 -20  -0.49% 

上海普 20mm中板价格 元/吨 4080 0  0.00% 

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 68.57 -5.20  -7.05% 

下游产品价格 

甲醇：华东地区市场价 元/吨 2392.5 -3  -0.10% 

尿素：华鲁恒升出厂价 元/吨 1880 -40  -2.08% 

电石：华东地区到货价 元/吨 3325 -125  -3.62% 

聚氯乙烯（PVC）：华东地区市场价 元/吨 6910 -90  -1.29% 

乙二醇：华东地区市场价 元/吨 4225 20  0.48% 

聚乙烯：上海石化出厂价 元/吨 8300 150  1.84% 

聚丙烯：上海石化出厂价 元/吨 8700 100  1.16% 

资料来源：wind，平安证券研究所 
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