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——煤炭行业周报（20200216） 

 周报观点：疫情对煤矿复工影响较大  

煤矿开工率仍处较低水平。受疫情影响煤炭主产区复工较为缓慢，周内 CCI5500

大卡指数周环比上涨 5 元至 576 元/吨。需求端，疫情影响下游工厂复工节奏叠

加气温偏低，电厂耗煤负荷偏低，截止本周五六大电厂日耗煤均值为 38.1 万吨，

周环比增加 0.7 万吨，考虑到后续全国范围内部分工厂将持续迎来复工，电厂

耗煤负荷或将由此提升，建议持续关注后续工厂复工节奏。供给端，煤炭生产

受疫情影响相对较大，目前央企、国有煤矿以及地方中大型煤矿已陆续复工，

但其余中小型煤矿、民营矿仍在复产批复、验收阶段，本周煤矿整体开工率较

年前下降较多，短期内煤矿供给受疫情影响或将延续。在进口煤方面，当前国

内煤炭供给、运输受影响较大，监管层或出于保供目的加速煤炭通关，预计后

续煤炭进口量有望出现回升。结合供需两端，煤炭供给端受疫情影响更大，短

期内煤炭供需或伴随着下游工厂复工、电厂耗煤负荷提升趋紧。 

回到板块层面，中长期来看，在疫情得以控制后，煤炭股仍可把握估值修复机

会，当前煤炭板块估值水平处于历史底部，若后续政府出于保增长目的出台相

应的逆周期调节政策，如更宽松的货币政策及更积极的财政政策，煤炭板块有

望受益于由此带来的流动性宽松及市场情绪好转而实现估值修复。 

 行业新闻：2019 年山西省煤炭开采利润同比下降 0.2% 

1）陕西省政府新闻办举行陕西省新冠肺炎疫情防控工作情况第九场新闻发布

会透露，能源工业领域，省属大煤矿大多已恢复生产。截至 2月 9日，全省恢

复生产煤矿 51 处，产能 31255 万吨/年，全省日产量 75.74 万吨。（中国煤炭

资源网）；2）据鄂尔多斯市能源局介绍，截至 2 月 13 日，当地恢复生产的 75

座煤矿总产能达 3.8 亿吨。（中国煤炭资源网）；3）2019 年，山西省规模以上

工业企业实现营业收入 21123.5 亿元，比上年增长 4.4%。其中，煤炭开采和洗

选业实现主营业务收入 8002.8 亿元，同比增长 4.4%；其中，煤炭开采和洗选

业实现利润总额 686 亿元，同比下降 0.2%。（中国煤炭资源网） 

 价格：环渤海 5500 大卡动力煤价格周环比上涨 0.54% 

环渤海动力煤 5500K 报 558 元/吨，周涨幅 0.54%。唐山二级冶金焦报 1890 元/

吨，与上周持平。秦皇岛至广州运费报 39元/吨，周涨幅 22.78%。秦皇岛至上

海运费报 28 元/吨，与上周持平。 

 库存：秦皇岛港煤炭库存周环比上涨 13.59% 

截至本周末，秦皇岛港煤炭库存报 443 万吨，周涨幅 13.59%。曹妃甸港煤炭库

存报 268 万吨，周跌幅 11.49%。天津港煤炭库存报 110 万吨，与上周持平。 

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 558 0.54% 0.90% 1.09% 

炼焦煤 

柳林 4号焦精煤坑口价 元/吨 890 0.00% 0.00% 0.00% 

古交 2号焦精煤 元/吨 1440 0.00% 0.00% 0.00% 

运费 

秦皇岛、天津、京唐-广州 元/吨 39.5 22.78% -4.82% -34.71% 

秦皇岛、天津、京唐-上海 元/吨 28.5 0.00% -6.56% -40.00% 

港口库存 

秦皇岛库存 万吨 443 13.59% 4.60% -21.66% 

发电集团日耗煤及库存 

发电集团日耗煤 万吨 38.11 1.84% -44.28% -51.92% 

发电集团库存 万吨 1693.29 3.85% 13.52% 13.26% 

资料来源：wind，川财证券研究所 

 

二、要闻汇总 

2.1 川财观点：疫情对煤矿复工影响较大 

煤矿开工率仍处较低水平。受疫情影响煤炭主产区复工较为缓慢，周内 CCI5500 大卡

指数周环比上涨 5 元至 576 元/吨。需求端，疫情影响下游工厂复工节奏叠加气温偏

低，电厂耗煤负荷偏低，截止本周五六大电厂日耗煤均值为 38.1 万吨，周环比增加

0.7 万吨，考虑到后续全国范围内部分工厂将持续迎来复工，电厂耗煤负荷或将由此

提升，建议持续关注后续工厂复工节奏。供给端，煤炭生产受疫情影响相对较大，目

前央企、国有煤矿以及地方中大型煤矿已陆续复工，但其余中小型煤矿、民营矿仍在

复产批复、验收阶段，本周煤矿整体开工率较年前下降较多，短期内煤矿供给受疫情

影响或将延续。在进口煤方面，当前国内煤炭供给、运输受影响较大，监管层或出于

保供目的加速煤炭通关，预计后续煤炭进口量有望出现回升。结合供需两端，煤炭供

给端受疫情影响更大，短期内煤炭供需或伴随着下游工厂复工、电厂耗煤负荷提升趋

紧。 

回到板块层面，中长期来看，在疫情得以控制后，煤炭股仍可把握估值修复机会，当

前煤炭板块估值水平处于历史底部，若后续政府出于保增长目的出台相应的逆周期调

节政策，如更宽松的货币政策及更积极的财政政策，煤炭板块有望受益于由此带来的

流动性宽松及市场情绪好转而实现估值修复。 
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2.2 行业新闻：2019 年山西省煤炭开采利润同比下降 0.2% 

 1 月份，全国铁路完成货物发送量 3.6 亿吨，日均发送货物 1173 万吨。国

铁集团货运部主任赵峻表示，在科学安排旅客返程运输服务的同时，铁路

部门加强铁路货物运输组织。1 月份，全国铁路电煤日均装车 44990 车，

全国直供电厂存煤可耗天数平均保持在 20 天以上，为企业复工复产和群

众生产生活提供了可靠运输保障。（新华社） 

 2 月 9 日，陕西省政府新闻办举行陕西省新冠肺炎疫情防控工作情况第九

场新闻发布会透露，能源工业领域，省属大煤矿大多已恢复生产。截至 2

月 9 日，全省恢复生产煤矿 51 处，产能 31255 万吨/年，全省日产量 75.74

万吨，省内煤炭库存 139.99 万吨，可以保证全省生产生活需要。此外，

油气企业 1 月 27 日以来一直保持轮班生产。电力企业全部正常发电。春

节期间国有煤化工企业基本保持正常生产。非能工业领域，大型企业生产

基本平稳，中小企业复工复产率较低。（中国煤炭资源网） 

 2019 年，山西省规模以上工业企业实现营业收入 21123.5 亿元，比上年

增长 4.4%。采矿业主营业务收入 8294.1 亿元，同比增长 4.7%。其中，

煤炭开采和洗选业实现主营业务收入 8002.8亿元，同比增长 4.4%；其中，

煤炭开采和洗选业实现利润总额 686 亿元，同比下降 0.2%。（中国煤炭资

源网） 

 据鄂尔多斯市能源局介绍，截至 2 月 13 日，当地恢复生产的 75 座煤矿总

产能达 3.8 亿吨，2 月 13 日当天全市销售煤炭 123 万吨，其中铁路销售

85 万吨，公路销售 38 万吨，目前库存煤炭约 423 万吨，有效保障了京津

冀地区和周边省市的煤炭需求量。2019 年，鄂尔多斯市生产煤炭 6.8 亿吨、

天然气产量 261 亿立方米，分别占全国的 17%、15.34%。（中国煤炭资源

网） 
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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. 本周煤炭版块涨幅居前标的 

 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） 

 

 

 

居前标的 

000723 美锦能源 7.91  12.20% 1.54% -16.12% 18.04  

600758 红阳能源 3.71  8.16% -7.02% -14.52% 43.45  

000571 *ST 大洲 2.51  5.46% -2.71% -8.06% (2.33) 

600403 大有能源 3.70  4.23% 1.93% -9.76% 13.58  

601225 陕西煤业 8.17  3.94% -2.62% -9.12% 7.43  

600725 ST 云维 2.29  3.62% -8.40% -12.26% 216.98  

601088 中国神华 16.72  3.34% -3.24% -8.38% 7.58  

资料来源：wind，川财证券研究所 
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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 

 

 

 

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 
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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 

 

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 

   

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 
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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 
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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 
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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 

 

 

 

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 
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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 

 

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 

 

 

 

 

 

 

 

 

0

5

10

15

20

25

国内独立焦化厂(100家):合计

0

5

10

15

20

25

平均库存可用天数:

0

20

40

60

80

0

250

500

750

1,000

进口数量 出口数量（右轴）

0

0.5

1

1.5

2

0

5

10

15

进口金额 出口金额（右轴）



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 
 13/15 

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 

 

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 
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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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行业政策变化 

行业政策发生变化将会较大程度影响行业。 
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