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——煤炭行业周报（20191020） 

 周报观点：关注冬储需求对煤炭价格的支撑 

短期供需走弱，关注冬储需求对煤炭价格的支撑。终端需求季节性走弱，本周

电厂日耗煤耗周环比下降 1.6 万吨至 61.4 万吨，对应的电厂煤炭库存周环比增

加 6.2 万吨至 1593.8 万吨，高库存背景下电厂主要以兑现长协煤为主，市场煤

需求较差。供给方面，国庆后山西及内蒙地区煤管票放开，产地生产供应回升，

本周“三西”地区煤矿开工率周环比上升 1.83%。当前煤炭价格受需求疲软、

供应充足影响整体呈现回落态势，港口煤指数已跌至年内低点，后续煤炭需求

端的主要看点在于电厂冬储，当前电厂库存与往年同期基本持平，伴随着电厂

库存的消耗，电厂在冬季前或将进行阶段性补库，煤价跌幅或将籍此缩窄。 

焦化行业产能压减力度较大，关注年内焦化去产能落地情况。周内，生态环境

部等 16 个机关部委发布《京津冀及周边地区 2019-2020 年秋冬季大气污染综合

治理攻坚行动方案》，行动方案要求深入推进重污染行业产业结构调整，其中

焦化行业产能压减力度较大，方案要求今年 12 月底前河北省压减焦炭产能 300

万吨、山西省压减焦炭产能 1000 万吨、山东省压减焦炭产能 1031 万吨，考虑

到山西压减的焦化产能并非在产产能，四季度山东焦炭去产能执行情况对焦炭

实际供给影响更大，伴随着山东等地焦化去产能落地，后续焦炭价格中枢有上

升可能。 

 行业新闻：9月份中国煤炭进口量环比下降 8.08% 

1）中国 9月份进口煤炭 3028.8 万吨，同比增加 515.1 万吨，增长 20.49%；环

比减少 266.4 万吨，下降 8.08%。（海关总署）;2）2019 年 9 月份，全国焦炭

产量 3922 万吨，同比增长 3.2%，增速较上月收窄 1.4 个百分点；环比减少 78

万吨，下降 1.95%。（国家统计局） 

 价格：环渤海 5500 大卡动力煤价格周环比下跌 0.17% 

环渤海动力煤 5500K 报 577 元/吨，周跌幅 0.17%。唐山二级冶金焦报 1840 元/

吨，与上周持平。秦皇岛至广州运费报 56元/吨，周跌幅 19.47%。秦皇岛至上

海运费报 38 元/吨，周跌幅 7.79%。 

 库存：秦皇岛港口煤炭库存周环比上涨 2.72% 

截至本周末，秦皇岛港煤炭库存报 699 万吨，周涨幅 2.72%。曹妃甸港煤炭库

存报 460 万吨，周跌幅 1.87%。天津港煤炭库存报 126 万吨，与上周持平。京

唐港煤炭库存报 199 万吨，周涨幅 8.74%。 

风险提示：宏观经济形势调整，行业政策变化。 
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一、指标速览 

表格 1. 一周行业指标变动情况速览 

项目 单位  最新数据 周度变动 月度变动 年度变动 

动力煤 

环渤海指数 元/吨 577 -0.17% -0.35% 1.23% 

炼焦煤 

柳林 4号焦精煤坑口价 元/吨 900 -3.74% -3.74% -3.23% 

古交 2号焦精煤 元/吨 1510 -2.58% -2.58% -16.11% 

运费 

秦皇岛、天津、京唐-广州 元/吨 56.5 -19.47% 36.14% 24.18% 

秦皇岛、天津、京唐-上海 元/吨 38.5 -7.79% 14.93% 14.93% 

港口库存 

秦皇岛库存 万吨 699 2.72% 16.11% 23.61% 

发电集团日耗煤及库存 

发电集团日耗煤 万吨 59.22 -7.09% -15.10% -25.28% 

发电集团库存 万吨 1608.41 1.09% 2.03% 7.58% 

资料来源：wind，川财证券研究所 

 

二、要闻汇总 

2.1 川财观点：关注冬储需求对煤炭价格的支撑 

短期供需走弱，关注冬储需求对煤炭价格的支撑。终端需求季节性走弱，本周电厂日

耗煤耗周环比下降 1.6 万吨至 61.4 万吨，对应的电厂煤炭库存周环比增加 6.2 万吨至

1593.8 万吨，高库存背景下电厂主要以兑现长协煤为主，市场煤需求较差。供给方面，

国庆后山西及内蒙地区煤管票放开，产地生产供应回升，本周“三西”地区煤矿开工

率周环比上升 1.83%。当前煤炭价格受需求疲软、供应充足影响整体呈现回落态势，

港口煤指数已跌至年内低点，后续煤炭需求端的主要看点在于电厂冬储，当前电厂库

存与往年同期基本持平，伴随着电厂库存的消耗，电厂在冬季前或将进行阶段性补库，

煤价跌幅或将籍此缩窄。 

焦化行业产能压减力度较大，关注年内焦化去产能落地情况。周内，生态环境部等

16 个机关部委发布《京津冀及周边地区 2019-2020 年秋冬季大气污染综合治理攻坚行

动方案》，行动方案要求深入推进重污染行业产业结构调整，其中焦化行业产能压减

力度较大，方案要求今年 12 月底前河北省压减焦炭产能 300 万吨、山西省压减焦炭

产能 1000 万吨、山东省压减焦炭产能 1031 万吨，考虑到山西压减的焦化产能并非在

产产能，四季度山东焦炭去产能执行情况对焦炭实际供给影响更大，伴随着山东等地

焦化去产能落地，后续焦炭价格中枢有上升可能。 
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2.2 行业新闻：9月份中国煤炭进口量环比下降 8.08% 

 2019 年 9 月份，全国原煤产量 32414 万吨，同比增长 4.4%，增速比上月

收窄 0.6 个百分点；环比增加 812 万吨，增长 2.57%。9 月份，全国日均

原煤产量 1080 万吨，环比增加 61 万吨。2019 年 1-9 月份全国原煤产量

273645 万吨，同比增长 4.5%，增速与 1-8 月持平。（国家统计局） 

 2019 年 9 月份，全国焦炭产量 3922 万吨，同比增长 3.2%，增速较上月

收窄 1.4 个百分点；环比减少 78 万吨，下降 1.95%。2019 年 1-9 月，全

国焦炭产量 35436 万吨，同比增长 6.3%，增速较前 8 月收窄 0.4 个百分

点。（国家统计局） 

 国家能源局发布关于陕西澄合矿区 西卓煤矿项目核准的批复 （国能发煤

炭〔2019〕75 号），为推进黄陇大型煤炭基地建设，保障能源稳定供应，

优化煤炭产业结构，促进地区经济发展，同意实施煤炭产能置换，建设澄

合矿区西卓煤矿项目（项目代码：2019-000291-06-02-000794）。项目单

位为陕西陕煤澄合矿业有限公司。（中国煤炭资源网） 

 国家发改委 10 月 15 日发布通知，核准批复了山西阳泉矿区七元煤矿、内

蒙古塔然高勒矿区油房壕煤矿等 2 个煤矿项目。根据通知，上述 2 个煤矿

项目均属于煤炭产能置换项目，合计产能 1000 万吨/年。（国家发改委） 

 鄂尔多斯政府网站消息，准格尔全旗目前共有 137 座煤矿。截至目前全旗

正常生产煤矿 90 座，其中井工煤矿 47 座，露天煤矿 43 座。6 处灾害治

理项目正在治理。9 月份，全旗生产销售煤炭 2701 万吨，较去年同期（2483

万吨）增加 218 万吨，同比上涨 8.8%。其中，铁路销量 1320 万吨（铁

路占比 48.9%），公路销量 1381 万吨（公路占比 51.1%）。（鄂尔多斯政府

网站） 

 中国 9 月份进口煤炭 3028.8 万吨，同比增加 515.1 万吨，增长 20.49%；

环比减少 266.4 万吨，下降 8.08%。9 月份煤炭进口额为 240810 万美元，

同比增长 11.25%，环比下降 8.51%。据此推算进口单价为 79.51 美元/吨，

环比下跌 0.36 美元/吨，同比下跌 6.6 美元/吨。2019 年 1-9 月份，全国共

进口煤炭 25057.30 万吨，同比增长 9.5%；累计进口金额 1979510 万美

元，同比下降 2.5%。（海关总署） 

 中国 9 月份出口煤炭 23.8 万吨，同比增加 6.1 万吨，增长 34.46%；环比

减少 10.3 万吨，下降 30.21%。9 月份煤炭出口额为 4170 万美元，同比

增长 19.83%，环比下降 17.75%。据此推算出口单价为 175.21 美元/吨，
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环比上涨 26.53 美元/吨，同比下跌 21.39 美元/吨。2019 年 1-9 月份，全

国共出口煤炭421.8万吨，同比增长22.2%；累计出口金额68630万美元，

同比增长 23.5%。（海关总署） 

 2019 年 9 月份全国绝对发电量 5908 亿千瓦时，同比增长 4.7%。其中，

全国火力绝对发电量 4150 亿千瓦时，同比增长 6%；水力绝对发电量 1130

亿千瓦时，同比下降 1.1%；2019 年 1-9 月份全国绝对发电量 52967 亿千

瓦时，同比增长 3%，增速较 1-8 月扩大 0.2 个百分点。其中，全国火力

绝对发电量 38020 亿千瓦时，同比增长 0.5%；水力绝对发电量 8938 亿

千瓦时，同比增长 7.9%。（国家统计局） 

 9 月份，全社会用电量 6020 亿千瓦时，同比增长 4.4%。分产业看，第一

产业用电量 77 亿千瓦时，同比增长 5.8%；第二产业用电量 3774 亿千瓦

时，同比增长 3.6%；第三产业用电量 1106 亿千瓦时，同比增长 8.5%；

城乡居民生活用电量 1063 亿千瓦时，同比增长 3.3%。（国家能源局） 

 

三、煤炭股一周表现 

3.1 行业表现比较 

图 1： 行业版块表现  图 2： 版块 PE（ttm） 

 

 

 

资料来源：wind，川财证券研究所   资料来源：wind，川财证券研究所 

 

3.2 煤炭股一周表现 

表格 2. 本周煤炭版块涨跌幅前十后十 

 股票代码 股票简称 收盘价 本周涨幅 本月涨幅 本年涨幅 PE（ttm） 

 600403 大有能源 3.95  14.16% 14.16% 9.89% 14.50  

-5%

-4%

-4%

-3%

-3%

-2%

-2%

-1%

-1%

0%

8 
7 

9 
11 

19 
21 

20 

0

5

10

15

20

25



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 7/14 

 

前十标的 

600758 红阳能源 4.94  7.39% 7.39% 52.84% 57.85  

000723 美锦能源 9.65  5.46% 5.46% 200.62% 22.01  

 

 

 

 

后十标的 

000723 美锦能源 8.79  -8.91% -3.93% 173.83% 20.05  

600758 红阳能源 4.57  -7.49% -0.65% 41.40% 53.52  

600403 大有能源 3.71  -6.08% 7.23% 3.21% 13.62  

601898 中煤能源 4.78  -4.78% -2.85% 4.56% 18.45  

601088 中国神华 18.18  -3.91% -3.19% 5.74% 8.24  

603113 金能科技 10.76  -3.41% 0.09% 0.15% 5.73  

600725 ST 云维 2.93  -3.30% 1.38% 24.68% 277.61  

601225 陕西煤业 8.58  -3.27% -1.72% 19.53% 7.81  

600395 盘江股份 5.13  -3.02% 0.00% 9.70% 8.99  

600188 兖州煤业 10.57  -2.76% -0.75% 26.77% 6.56  

资料来源：wind，川财证券研究所 

 

四、动力煤价格及供需 

4.1 动力煤价格 

图 3： 动力煤价格指数  图 4： 电煤价格指数 

 

 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：元/吨   资料来源：wind，川财证券研究所；单位：元/吨 

 

图 5： 中国煤炭价格指数  图 6： 环渤海动力煤价格指数 
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资料来源：wind，川财证券研究所；单位：元/吨   资料来源：wind，川财证券研究所；单位：元/吨 

 

4.2 动力煤供需 

图 7： 动力煤总需求与总供给  图 8： 动力煤行业消费量 

 

 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨   资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨 

 

图 9： 动力煤供需缺口  图 10： 发电集团日耗煤 

 

 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨   资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨 
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图 11： 发电集团煤炭库存 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨 

 

图 12： 发电集团煤炭库存可用天数 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：天 

 

图 13： 重要港口煤炭库存 

 
资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨 

 

0

200

400

600

800

0

500

1000

1500

2000

6大发电集团合计 华能（右轴）

0

10

20

30

40

50

6大发电集团:直供总计 华能

0

200

400

600

800

1000

营口港 芜湖港 南京港 秦皇岛港



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 10/14 

图 14： 动力煤进出口数量  图 15： 动力煤进出口金额 

 

 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨   资料来源：wind，川财证券研究所；单位：亿美元 

五、炼焦煤价格及供需 

5.1 炼焦煤价格 

图 16： 国内主要地区炼焦煤价格  图 17： 焦煤期货结算价 

 

 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：元/吨   资料来源：wind，川财证券研究所；单位：元/吨 

 

5.2 炼焦煤供需 

图 18： 炼焦煤总需求及总供给  图 19： 炼焦煤供需缺口 
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资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨   资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨 

 

5.3 炼焦煤库存 

图 20： 炼焦煤港口库存  图 21： 国内独立焦化厂炼焦煤库存 

 

 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨   资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨 

 

图 22： 炼焦煤平均可用天数：独立焦化厂  图 23： 大中型钢厂炼焦煤平均库存可用天数 

 

 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：天   资料来源：wind，川财证券研究所；单位：天 
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图 24： 炼焦煤进出口数量  图 25： 炼焦煤进出口金额 

 

 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨   资料来源：wind，川财证券研究所；单位：亿美元 

 

六、焦炭价格及供需 

6.1 焦炭价格 

图 26： 天津港准一级冶金焦价格  图 27： 唐山二级冶金焦到厂价 

 

 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：元/吨   资料来源：wind，川财证券研究所；单位：元/吨 
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6.2 焦炭供需 

图 28： 焦炭产量及同比  图 29： 焦炭港口库存 

 

 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨   资料来源：wind，川财证券研究所；单位：万吨 

 

 

图 30： 大中型钢厂焦炭平均库存可用天数 

 

资料来源：wind，川财证券研究所；单位：天 
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