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——煤炭行业周报（20200328） 

 周报观点：电厂耗煤负荷提升有限，煤价颓势不改 

供大于求格局不变，动力煤价格继续下跌。本周动力煤基本面主要因素未发生

方向性变化，动力煤价格在下游需求低靡、主产地煤矿开工率进一步上升、电

厂及港口煤炭库存较高的背景下延续跌势。坑口煤方面，周内鄂尔多斯 5500

大卡指数周环比下降 7 元至 320 元；港口煤方面，周内 CCI5500 指数周环比下

跌 11 元至 477 元。供给端，疫情冲击渐退，煤矿生产逐渐恢复正常，伴随着

小矿复产，主产地煤矿开工率进一步提升，本周“三西”地区煤矿开工率环比

上涨 2.52%，煤炭整体供应充足背景下、煤矿生产对于短期煤价的影响趋于弱

化。需求端，受下游复工节奏较慢影响，本周电厂耗煤负荷虽有小幅提升，但

绝对水平仍处低位，截止周五 6 大沿海电厂日耗煤周环比提升 3.7 万吨至 58.7

万吨，对应的六大电厂库存仍维持在 1750 万吨以上。当前部分电厂由于厂内

煤炭库存较高、卸煤困难而降低长协煤兑现率，电厂采煤需求有所回落。整体

看，随着煤炭供给的恢复，煤炭供需形势由前期供需两弱演化为供大于求，短

期内煤炭需求仍将主导煤价，考虑到当前国内疫情形势逐渐稳定，后续下游用

电企业复工率或稳健提升，煤价有望止跌企稳。 

焦炭价格止跌企稳，焦炭供需相对平衡。焦炭价格在连续四轮下跌后企稳，截

止周五，汾渭 CCI 吕梁准一级冶金焦报 1520 元/吨，周环比持平。供给端，本

周焦企在焦煤降价让利、出货较为顺畅的背景下保持高开工，周内焦企利润周

环比提升 17.9%、样本焦企开工率周环比上升 0.47%。需求端，本周钢材需求

继续回暖，钢厂厂库下降，高炉钢厂钢材产量继续升高，但钢厂在未来钢材需

求存在不确定性，及焦炭供给充足的背景下仍以按需采购为主，对焦炭涨价容

忍度较低。整体看，当前焦炭供需相对平衡，在新的驱动因素发生前焦炭价格

或以稳为主，建议持续关注焦企盈利及钢厂高炉开工情况。 

 价格：唐山二级冶金焦周环比持平 

环渤海动力煤 5500K 报 551 元/吨，周跌幅 0.72%。唐山二级冶金焦报 1690元/

吨，与上周持平。秦皇岛至广州运费报 39 元/吨，周跌幅 5.06%。秦皇岛至上

海运费报 26元/吨，与上周持平。 

 库存：北方港口煤炭库存继续上涨 

。截至本周末，秦皇岛港煤炭库存报 637万吨，与上周持平。曹妃甸港煤炭库

存报 301 万吨，周涨幅 0.80%。天津港煤炭库存报 110 万吨，周跌幅 8.33%。

京唐港煤炭库存报 174万吨，周涨幅 5.45%。 

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 551 -0.72% -1.43% -0.18% 

炼焦煤 

柳林 4号焦精煤坑口价 元/吨 910 0.00% 0.00% 2.25% 

古交 2号焦精煤 元/吨 1440 -4.00% 0.00% 0.00% 

运费 

秦皇岛、天津、京唐-广州 元/吨 39.5 -5.06% -4.82% -34.71% 

秦皇岛、天津、京唐-上海 元/吨 26.5 0.00% 0.00% -44.21% 

港口库存 

秦皇岛库存 万吨 637 0.00% 12.74% 12.64% 

发电集团日耗煤及库存 

发电集团日耗煤 万吨 54.57 -0.16% 27.89% -31.15% 

发电集团库存 万吨 1771.13 0.78% 1.23% 18.46% 

资料来源：wind，川财证券研究所 

 

二、要闻汇总 

2.1 川财观点：电厂耗煤负荷提升有限，煤价颓势不改 

供大于求格局不变，动力煤价格继续下跌。本周动力煤基本面主要因素未发生方向性

变化，动力煤价格在下游需求低靡、主产地煤矿开工率进一步上升、电厂及港口煤炭

库存较高的背景下延续跌势。坑口煤方面，周内鄂尔多斯 5500 大卡指数周环比下降

7 元至 320 元；港口煤方面，周内 CCI5500 指数周环比下跌 11 元至 477 元。供给端，

疫情冲击渐退，煤矿生产逐渐恢复正常，伴随着小矿复产，主产地煤矿开工率进一步

提升，本周“三西”地区煤矿开工率环比上涨 2.52%，煤炭整体供应充足背景下、煤

矿生产对于短期煤价的影响趋于弱化。需求端，受下游复工节奏较慢影响，本周电厂

耗煤负荷虽有小幅提升，但绝对水平仍处低位，截止周五 6 大沿海电厂日耗煤周环比

提升 3.7 万吨至 58.7 万吨，对应的六大电厂库存仍维持在 1750 万吨以上。当前部分

电厂由于厂内煤炭库存较高、卸煤困难而降低长协煤兑现率，电厂采煤需求有所回落。

整体看，随着煤炭供给的恢复，煤炭供需形势由前期供需两弱演化为供大于求，短期

内煤炭需求仍将主导煤价，考虑到当前国内疫情形势逐渐稳定，后续下游用电企业复

工率或稳健提升，煤价有望止跌企稳。 

焦炭价格止跌企稳，焦炭供需相对平衡。焦炭价格在连续四轮下跌后企稳，截止周五，

汾渭 CCI 吕梁准一级冶金焦报 1520 元/吨，周环比持平。供给端，本周焦企在焦煤降
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价让利、出货较为顺畅的背景下保持高开工，周内焦企利润周环比提升 17.9%、样本

焦企开工率周环比上升 0.47%。需求端，本周钢材需求继续回暖，钢厂厂库下降，高

炉钢厂钢材产量继续升高，但钢厂在未来钢材需求存在不确定性，及焦炭供给、充足

的背景下仍以按需采购为主，对焦炭涨价容忍度较低。整体看，当前焦炭供需相对平

衡，在新的驱动因素发生前焦炭价格或以稳为主，建议持续关注焦企盈利及钢厂高炉

开工情况。 

 

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 

 

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 
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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 

 

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 

 

 

 

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 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 

 

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 
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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 

 

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 
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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 

 

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 

 

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 
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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 

 

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 
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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 

 

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 

风险提示 

国内外宏观经济形势调整 

国内外宏观经济形势的变化可能影响到行业的整体表现。 

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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