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本期内容提要: 

[Table_Summary] [Table_Summary] 
➢ 保长协压缩市场煤供应，煤价持续上涨。截至 9 月 24 日，陕西榆林动

力块煤（Q6000）坑口价 1330.0 元/吨，周环比上涨 135.0 元/吨；大

同南郊粘煤坑口价(含税)（Q5500）1230.0 元/吨，周环比上涨 115.0

元/吨；内蒙古东胜大块精煤车板价（Q5500）1058.0 元/吨，周环比上

涨 75.0 元/吨。月底产地生产略受限制，政策要求下煤矿长协保供占比

提升，进一步加剧市场资源紧张局面，刚需采购叠加临近国庆假期，有

提前备货采购的需求，拉运积极，北方冬储煤出现大量招标采购，煤价

继续上涨。 

➢ 新库存政策下，下游补库积极性减弱，港口库存继续回升。本周秦皇岛

港铁路到车 5024 车，周环比下降 11.38%；秦皇岛港口吞吐 49.7 万

吨,周环比增加 29.77%。国内重要港口（秦皇岛、曹妃甸、国投京唐

港）周内库存水平均值 823 万吨，较上周的 755.57 万吨上涨 67.4 元

/吨，周环比增加 8.92%。截至 9 月 26 日，环渤海地区四大港口（秦

皇岛港、黄骅港、曹妃甸港、京唐港东港）的货船比（库存与船舶比）

为 5.9，周环比下降 1.41。有关部门调低旺季电厂存煤标准：原则上电

厂存煤可用天数应保持在 7-12 天，用煤高峰期存煤上限不高于 12 天；

下游减少拉运主动去库，港口库存回补。 

➢ 港口煤价快速拉升。截至 9 月 23 日，沿海八省煤炭库存 1774.20 万

吨，周环比下跌 168.60 万吨（下跌 168.60)，日耗为 190.20 万吨，周

环比下跌 1.20 万吨/日（-0.63%），可用天数为 9.3 天，周环比下跌 0.

90 天。截至 9 月 24 日，秦皇岛港动力末煤(Q5500)山西产平仓价 15

02.5 元/吨，周环比上涨 200.0 元/吨。国际煤价，截至 9 月 23 日，纽

卡斯尔港动力煤现货价 187.6 美元/吨，周环比上涨 4.68 美元/吨。截

至 9 月 24 日，动力煤期货活跃合约较上周同期上涨 134.8 元/吨至 11

88.0 元/吨，期货贴水 314.5 元/吨。随着气温下降及能源双控下限产力

度加大的影响，终端日耗季节性走弱；但中下游库存大幅偏低且东北

地区的冬储计划逐步开启，支撑淡季需求；目前煤价快速大幅上涨后，

除部分刚需采购外，成本压力下终端采购节奏多暂缓，市场恐高情绪

升温，贸易商出货积极性提升，预计煤价涨势放缓，维持高位震荡态

势。 

➢ 焦炭方面：短期仍供不应求，价格稳中偏强。截至 2021 年 9 月 23 日，

汾渭 CCI 吕梁准以及冶金焦报 4060 元/吨，周环比持平；CCI 日照准

一级冶金焦报 4080 元/吨，周环比持平；本周焦炭价格维稳，随着采

暖季临近，叠加环保督察、政策性限产，焦炭整体供应仍保持收紧态

势；与此同时下游钢厂基于能耗双控、一级环保要求，对焦炭刚需下

降，但厂内焦炭库存仍处于较低水平，节前多数钢厂积极采购为主，预
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计短期焦炭稳中偏强运行。  

➢ 焦煤方面：仍看好焦煤后市。截止 9 月 23 日，CCI 山西低硫指数 426

5 元/吨，周环比持平，月环比上涨 928 元/吨；山西高硫指数 3311 元

/吨，周环比持平，月环比上涨 780 元/吨；灵石肥煤指数报 3300 元/

吨，周环比持平，月环比上涨 850 元/吨； CCI 临汾蒲县 1/3 焦煤指数

报 3150 元/吨，周环比下跌 100 元/吨，月环比上涨 400 元/吨。本周

炼焦煤价格以稳为主；库存微涨；在下游钢焦企业限产预期发酵下，适

度回调或成近期市场的正常反应，考虑到动力煤紧缺下，支撑炼焦煤

价难有风险。中长期看焦煤供给受制于目前澳煤进口依然受限，蒙煤

因疫情反复进口低位徘徊，产地安全环保监管严格，加速落后产能退

出加速，后续焦煤供给端降明显收缩，支撑焦煤价格易涨难跌；且伴随

高炉、焦炉大型化对焦煤需求结构的变化，优质焦煤（主焦、肥煤等）

资源更为稀缺。 

➢ 我们认为，当前正处在煤炭经济新一轮周期上行的早中期，基本面、政

策面、公司面共振，现阶段配置煤炭板块正当时。当前表外产能合法化

接近尾声：新核增/核准煤矿快速收敛且核增门槛提高，限制煤企短期

增产潜力；考虑煤企建矿意愿和能力下降以及 3 年以上的建矿周期，

煤炭供给在“十四五”期间或难响应需求增长，价格维持高位；为疏导

燃煤电厂成本端压力，多地进一步完善分时电价政策、放开浮动电价，

有利于煤炭行业高景气行稳致远。在行业普遍降本增效及内生外延成

长下，企业盈利有望趋势抬升。此外龙头煤企现金盈利能力强劲，同时

资本开支收窄，富余现金流更大概率回报股东，改善投资者收益水平。

当前煤炭板块估值尚未充分体现行业景气程度及持续性，存在较大修

复空间。 

➢ 投资评级：综合以上，我们全面看多煤炭板块，继续建议关注煤炭的历

史性配置机遇。建议关注 3 条投资主线：一是低估值、高股息动力煤

龙头兖州煤业、陕西煤业、中国神华；二是兼具资源稀缺性和显著成长

性的平煤股份、盘江股份；三是国有煤炭集团提高资产证券化率带来

的外延式扩张潜力较大的山西焦煤及晋控煤业。 

➢ 风险因素：进口煤管控放松，安全生产事故；宏观经济大幅失速下滑。 
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一、 本周核心观点及重点关注：  

我们认为，当前正处在煤炭经济新一轮周期上行的早中期，基本面、政策面、公司面共振，现阶段配置煤炭

板块正当时。当前表外产能合法化接近尾声：新核增/核准煤矿快速收敛且核增门槛提高，限制煤企短期增产潜

力；考虑煤企建矿意愿和能力下降以及 3 年以上的建矿周期，煤炭供给在“十四五”期间或难响应需求增长，价格

维持高位；为疏导燃煤电厂成本端压力，多地进一步完善分时电价政策、放开浮动电价，有利于煤炭行业高景气

行稳致远。在行业普遍降本增效及内生外延成长下，企业盈利有望趋势抬升。此外龙头煤企现金盈利能力强劲，

同时资本开支收窄，富余现金流更大概率回报股东，改善投资者收益水平。当前煤炭板块估值尚未充分体现行业

景气程度及持续性，存在较大修复空间。 

 投资评级：综合以上，我们全面看多煤炭板块，继续建议关注煤炭的历史性配置机遇。建议关注 3 条投资

主线：一是低估值、高股息动力煤龙头兖州煤业、陕西煤业、中国神华；二是兼具资源稀缺性和显著成长性的平

煤股份、盘江股份；三是国有煤炭集团提高资产证券化率带来的外延式扩张潜力较大的山西焦煤及晋控煤业。 

近期重点关注 

1. 内蒙古汇能煤电集团巴隆图煤炭有限公司煤矿发生窒息事故 3 人死亡：2021 年 9 月 24 日，内蒙古自治区

鄂尔多斯市汇能煤电集团巴隆图煤炭有限公司煤矿发生窒息事故，造成 3 人死亡。初步了解，该矿为民营企

业，露天开采煤矿，在剥离土层过程中，发现矿界内一处已废弃井工开采巷道，1 名工人进入探查、发生窒

息，随后有 2 名工人进入搜寻、又发生窒息，最终造成 3 人遇难。各矿山企业要认真吸取事故教训，举一反

三，加强安全风险研判管控和隐患排查治理，深入开展职工培训教育，严格现场管理，严禁擅自进入废弃矿井

和巷道，严禁盲目组织救援。国庆节临近，各级矿山安全监管监察部门要做好节日前后安全防范工作，不断加

大安全执法检查力度，严厉打击各类违法违规行为，确保人民群众生命安全。（资料来源：

https://www.cctd.com.cn/show-108-217750-1.html ） 

2. 习近平：中国不再新建境外煤电项目：国家主席习近平 21 日在北京以视频方式出席第七十六届联合国大会

一般性辩论并发表题为《坚定信心 共克时艰 共建更加美好的世界》的重要讲话。习近平说：“中国将力争
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2030 年前实现碳达峰、2060 年前实现碳中和，这需要付出艰苦努力，但我们会全力以赴。中国将大力支持发

展中国家能源绿色低碳发展，不再新建境外煤电项目。”（资料来源：https://www.cctd.com.cn/show-19-

217691-1.html ） 
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二、 本周煤炭板块及个股表现：煤炭板块表现劣于大盘 

⚫ 本周煤炭板块下跌 3.0%，表现劣于大盘；本周沪深 300 下跌 0.1%到 4849.4；涨幅前三的行业分别是电力及

公用事业(5.0%)、房地产(3.6%)、国防军工(3.0%)。        

图 1：各行业板块一周表现（%）        

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 

⚫ 本周煤炭开采洗选板块下跌 2.45%，动力煤板块下跌 1.23%，炼焦煤板块下跌 4.66%；焦炭板块下跌 6.3

3%，煤炭化工下跌 6.21%。        

图 2：A 股煤炭及焦化板块区间涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 

⚫ 本周煤炭采选板块中涨幅前三的分别为 ST 平能(10.9%)、兰花科创(5.4%)、平煤股份(3.5%)。 

图 3：煤炭开采洗选板块个股表现（%） 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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三、煤炭价格跟踪：国内外煤炭价格继续上涨 

表 1：本周煤炭价格速览 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 

1、煤炭价格指数             

⚫ 截至 9 月 23 日，秦皇岛海运煤炭交易市场发布的环渤海动力煤价格指数（环渤海地区发热量 5500 大卡动

力煤的综合平均价格）报收于 752.0 元/吨，周环比增加 2.59%。       

⚫ 截至 9 月 24 日，动力煤价格指数(RMB):CCI5500(含税)报收于 947.0 元/吨，周环比持平。     

图 4：环渤海动力煤价格指数  图 5：动力煤价格指数(RMB)：CCI5500(含税) 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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  指标 价格 周变化 周环比 同比 单位 

煤炭价格指数   环渤海动力煤价格指数(Q5500K) 752.00 19.00 2.59% 36.98% 元/吨 

动力煤价格指数(RMB):CCI5500(含税) 947.00 0.00 0.00% 49.61% 元/吨 

动力煤价格 港口价格  秦皇岛港山西产动力末煤(Q5500)市场价 1,502.50 200.00 15.36% 155.09% 元/吨 

广州港山西优混库提价(含税) 1,630.00 200.00 13.99% 146.97% 元/吨 

产地价格 陕西榆林动力块煤（Q6000）坑口价 1,330.00 135.00 11.30% 182.98% 元/吨 

大同南郊弱粘煤坑口价(含税) 1,230.00 115.00 10.31% 200.00% 元/吨 

内蒙古东胜大块精煤车板价（Q5500） 1,058.00 75.00 7.63% 164.50% 元/吨 

国际动力煤价 纽卡斯尔 NEWC 动力煤 187.56 4.68 2.56% 215.07% 美元/吨 

欧洲 ARA 港动力煤现货价 176.75 6.50 3.82% 236.67% 美元/吨 

理查德 RB 动力煤现货价 160.30 1.07 0.67% 173.32% 美元/吨 

广州港印尼煤(Q5500)库提价 1,605.00 200.00 14.23% 152.76% 元/吨 

广州港澳洲煤(Q5500)库提价 1,605.00 200.00 14.23% 152.76% 元/吨 

动力煤期货 收盘价 1,188.00 贴水 314.5 - - 元/吨 

炼焦煤价格 港口价格  京唐港山西产主焦煤库提价(含税) 4,250.00 0.00 0.00% 197.20% 元/吨 

连云港山西产主焦煤平仓价(含税) 4,854.00 0.00 0.00% 220.18% 元/吨 

产地价格 临汾肥精煤车板价(含税) 4,250.00 -50.00 -1.16% 226.92% 元/吨 

兖州气精煤车板价 2,045.00 0.00 0.00% 152.47% 元/吨 

邢台 1/3 焦精煤车板价 3,250.00 -100.00 -2.99% 177.78% 元/吨 

国际炼焦煤价 澳洲峰景煤矿硬焦煤中国到岸价 436.00 56.50 14.89% 203.83% 元/吨 

焦煤期货 收盘价 2,800.00 升水 350.0 - - 元/吨 

无烟煤价格  晋城中块无烟煤(Q6800) 1,700.00 20.00 1.19% 88.89% 元/吨 

 阳泉无烟洗中块(Q7000) 1,670.00 20.00 1.21% 91.95% 元/吨 

 河南焦作无烟中块(Q7000) 1,800.00 20.00 1.12% 80.00% 元/吨 

喷吹煤价格  长治潞城喷吹煤(Q6700-7000) 车板价(含税) 1,932.00 0.00 0.00% 160.38% 元/吨 

 阳泉喷吹煤车板价(含税)(Q7000-7200) 2,082.00 0.00 0.00% 167.61% 元/吨 
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2、动力煤价格 

2.1 港口及产地动力煤价格 

⚫ 港口动力煤：截至 9 月 24 日，秦皇岛港动力末煤(Q5500)山西产平仓价 1502.5 元/吨，周环比上涨 200.0 元/

吨。 

⚫ 产地动力煤：截至 9 月 24 日，陕西榆林动力块煤（Q6000）坑口价 1330.0 元/吨，周环比上涨 135.0 元/吨；

大同南郊粘煤坑口价(含税)（Q5500）1230.0 元/吨，周环比上涨 115.0 元/吨；内蒙古东胜大块精煤车板价（Q

5500）1058.0 元/吨，周环比上涨 75.0 元/吨。       

图 6：秦皇岛港平仓价：动力末煤(Q5500)：山西产（元/吨）  图 7：产地煤炭价格变动（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

2.2 国际动力煤价格 

⚫ 截至 9 月 23 日，ARA 指数 176.8 美元/吨，周环比上涨 6.50 美元/吨；理查德 RB 动力煤 FOB 指数 160.3 美元

/吨，周环比上涨 1.07 美元/吨；纽卡斯尔 NEWC 动力煤 FOB 指数 187.6 美元/吨，周环比上涨 4.68 美元/吨。 

⚫ 截至 9 月 24 日，广州港印尼煤(Q5500)库提价 1605.0 元/吨，周环比上涨 200.0 元/吨；广州港澳洲煤(Q5500)

库提价 1605.0 元/吨，周环比上涨 200.0 元/吨。       

图 8：国际煤价指数变动情况（美元/吨）  图 9：广州港：澳洲煤、印尼煤库提价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

2.3 动力煤期货情况 

⚫ 截至 9 月 24 日，动力煤期货活跃合约较上周同期上涨 134.8 元/吨至 1188.0 元/吨，期货贴水 314.5 元/吨。 
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 图 10：期货收盘价(活跃合约)：动力煤（元/吨） 

 

 

 资料来源：Wind，信达证券研发中心 

3、炼焦煤价格 

3.1 港口及产地炼焦煤价格 

⚫ 截至 9 月 24 日，京唐港山西产主焦煤库提价(含税)4250.0 元/吨，周环比持平；连云港山西产主焦煤平仓价

(含税)4854.0 元/吨，周环比持平。       

⚫ 产地炼焦煤：截至 9 月 24 日，临汾肥精煤车板价(含税)4250.0 元/吨，周环比下跌 50.0 元/吨；兖州气精煤

车板价 2045.0 元/吨，周环比持平；邢台 1/3 焦精煤车板价 3250.0 元/吨，周环比下跌 100.0 元/吨。  

图 11：港口焦煤价格变动情况（元/吨）  图 12：产地焦煤价格变动情况（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

3.2 国际炼焦煤价格及焦煤期货情况 

⚫ 截至 9 月 24 日，澳大利亚峰景煤矿硬焦煤中国到岸价 436.0 美元/吨，周环比上涨 56.5 美元/吨。 

⚫ 截至 9 月 24 日，焦煤期货活跃合约较上周同期上涨 116.5 元/吨至 2800.0 元/吨，期货升水 350.0 元/吨。
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图 13：澳大利亚峰景矿硬焦煤价格变动情况（美元/吨）  图 14：期货收盘价(活跃合约)：焦煤（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

4、无烟煤及喷吹煤价格 

⚫ 截至 9 月 24 日，晋城中块无烟煤(Q6800)1700.0 元/吨，周环比上涨 20.0 元/吨；阳泉无烟洗中块(Q7000)167

0.0 元/吨，周环比上涨 20.0 元/吨；河南焦作无烟中块(Q7000)1800.0 元/吨，周环比上涨 20.0 元/吨。 

⚫ 截至 9 月 24 日，长治潞城喷吹煤(Q6700-7000)车板价(含税)价格 1932.0 元/吨，周环比持平；阳泉喷吹煤车

板价(含税)(Q7000-7200)2082.0 元/吨，周环比持平。 

图 15：产地无烟煤车板价变动情况（元/吨）  图 16：喷吹煤车板价（含税）变动情况（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 

  

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1
6

-0
6

1
6

-0
9

1
6

-1
2

1
7

-0
3

1
7

-0
6

1
7

-0
9

1
7

-1
2

1
8

-0
3

1
8

-0
6

1
8

-0
9

1
8

-1
2

1
9

-0
3

1
9

-0
6

1
9

-0
9

1
9

-1
2

2
0

-0
3

2
0

-0
6

2
0

-0
9

2
0

-1
2

2
1

-0
3

2
1

-0
6

期货升贴水（右轴） 期货价格：焦煤

现货价格：焦煤

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800
晋城中块(Q6800) 阳泉无烟洗中块(Q7000)

河南焦作无烟中块(Q7000)

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

2,200

喷吹煤(Q6700-7000):长治潞城
车板价(含税):喷吹煤(Q7000-7200):阳泉
喷吹煤(Q6700-7000):长治潞城



  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  13 

四、煤炭库存跟踪：产地生产平稳，库存略有回补 

表 2：本周煤炭库存及调度速览 

  指标 数量 周变化 周环比 同比 单位 

晋陕蒙 442 家煤矿产能利用率 

山西省 71.59% 14.57 1.67% -2.06% pct 

内蒙古 77.54% 4.09 0.39% -0.55% pct 

陕西省 89.29% -15.57 -2.42% -4.61% pct  

三省合计 77.80% 3.09 0.12% -2.09% pct  

港口煤炭调度 
秦皇岛港铁路到车 5,453.00 -1,930.00 -26.14% -18.37% 车 

秦皇岛港港口吞吐量 47.50 -0.90 -1.86% -9.70% 万吨 

煤炭海运费  
秦皇岛-上海(4-5 万 DWT) 45.50 -7.20 -13.66% 50.66% 元/吨 

秦皇岛-广州(5-6 万 DWT) 65.40 -6.50 -9.04% 60.69% 元/吨 

货船比 货船比 5.94 -1.41 -19.13% -24.42% - 

动力煤库存 秦皇岛港煤炭库存 424.00 21.00 5.21% -15.87% 万吨 

炼焦煤库存  

生产地炼焦煤库存 195.50 4.90 2.57% -58.74% 万吨 

六大港口炼焦煤库存 437.00 3.00 0.69% 11.76% 万吨 

国内独立焦化厂（100 家）炼焦煤总库存 712.59 -4.25 -0.59% -12.17% 万吨 

国内样本钢厂（110 家）炼焦煤库存 690.93 6.19 0.90% -17.44% 万吨 

焦炭库存 

焦化厂焦炭库存 22.14 -1.18 -5.06% -17.42% 万吨 

四大港口焦炭库存 152.20 2.20 1.47% -41.91% 万吨 

国内样本钢厂（110 家）：合计 421.54 3.11 0.74% -7.45% 万吨 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 

1、 产地煤矿产能利用率 

⚫ 截至 9 月 19 日，山西省样本煤矿（303 处，总产能 5.85 亿吨）产能利用率 71.59%，环比上周增 1.67 个 pc

t； 

⚫ 截至 9 月 19 日，内蒙古样本煤矿（90 处，总产能 6.3 亿吨）产能利用率 77.54%，环比上周增 0.39 个 pct； 

⚫ 截至 9 月 19 日，陕西省样本煤矿（49 处，总产能 3.3 亿吨）产能利用率 89.29%，环比上周减 2.42 个 pct； 

⚫ 截至 9 月 19 日，三省样本煤矿（442 处，总产能 15.5 亿吨）产能利用率 77.80%，环比上周增 0.12 个 pct。 

图 17：山西省周度产能利用率  图 18：陕西省周度产能利用率 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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图 19：内蒙古省周度产能利用率  图 20：三省周度产能利用率 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

2、 港口煤炭调度及海运费情况 

⚫ 截至 9 月 24 日，秦皇岛港铁路到车量较上周同期下降 645 车至 5024.0 车；秦皇岛港港口吞吐量较上周同期

增加 11.4 万吨至 49.7 万吨。 

⚫ 煤炭海运费：截至 9 月 24 日，秦皇岛-上海（4-5 万 DWT）的海运费价格为 45.5 元/吨，周环比下降 6.9 元/

吨；秦皇岛-广州（5-6 万 DWT）的海运费价格为 65.4 元/吨，周环比下降 7.9 元/吨。 

图 21：秦皇岛港铁路到车量及港口吞吐量（万吨）  图 22：秦皇岛-广州煤炭海运费情况（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

3、 环渤海四大港口货船比情况 

⚫ 截至 9 月 24 日，环渤海地区四大港口（秦皇岛港、黄骅港、曹妃甸港、京唐港东港）的货船比（库存与船舶

比）为 9.0，周环比增加 0.48。 

图 23：2019-2021 年北方四港货船比（库存与船舶比）情况 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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4、 动力煤港口库存 

⚫ 截至 9 月 24 日，秦皇岛港煤炭库存较上周同期增加 44.0 万吨至 431.0 万吨； 

图 24：秦皇岛港煤炭库存（万吨）  

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  

5、 炼焦煤库存 

⚫ 截至 9 月 20 日，生产地炼焦煤库存较上周增加 4.9 万吨至 195.5 万吨，周环比增加 2.57%； 

⚫ 截至 9 月 24 日，六大港口炼焦煤库存较上周增加 3.0 万吨至 437.0 万吨，周环比增加 0.69%； 

⚫ 截至 9 月 24 日，国内独立焦化厂(100 家)炼焦煤总库存较上周下降 4.3 万吨至 712.6 万吨，周环比下降 0.5

9%； 

⚫ 截至 9 月 24 日，国内样本钢厂(100 家)炼焦煤总库存较上周增加 6.2 万吨至 690.9 万吨，周环比增加 0.90%。 

图 25：生产地炼焦煤库存（万吨）  图 26：六大港口炼焦煤库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

图 27：国内独立焦化厂(100 家)炼焦煤总库存（万吨）  图 28：国内样本钢厂(100 家)炼焦煤总库存 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

6、 焦炭库存 
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⚫ 截至 9 月 24 日，焦化厂合计焦炭库存较上周下降 1.2 万吨至 22.1 万吨，周环比下降 5.06%； 

⚫ 截至 9 月 24 日，四港口合计焦炭库存较上周增加 2.2 万吨至 152.2 万吨，周环比增加 1.47%； 

⚫ 截至 9 月 24 日，国内样本钢厂（110 家）合计焦炭库存较上周上涨 3.11 万吨至 421.54 万吨。 

图 29：焦化厂合计焦炭库存（万吨）  图 30：四港口合计焦炭库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 

图 31：国内样本钢厂（110 家）合计焦炭库存（万吨） 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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五、煤炭行业下游表现：下游开工回落，产品价格上涨 

表 3：本周煤炭下游情况速览 

 指标 数量 周变化 周环比 同比 单位 

煤电产业链 

沿海八省区日耗 
190.20 -1.20 -0.63% 22.16% 万吨 

沿海八省区库存 
1,774.20 -168.60 -8.68% -30.37% 万吨 

沿海八省区可用天数 
9.30 -0.90 -43.29% -43.29% 天 

三峡出库量 
24,500.00 -2,900.00 -10.58% -4.30% 立方米/秒 

煤焦钢产业链 

Myspic 综合钢价指数 210.31 2.16 1.04% 48.59% - 

上海螺纹钢价格 5,850.00 180.00 3.17% 58.97% 元/吨 

唐山产一级冶金焦价格 4,180.00 0.00 0.00% 112.18% 元/吨 

全国高炉开工率 54.14 -1.52 -2.73% -22.54% % 

焦炉生产率：国内独立焦化厂(产能>200 万吨，100 家) 70.22 0.93 1.34% -19.16% % 

焦炉生产率：国内独立焦化厂(产能 100-200 万吨，100 家) 65.39 2.81 4.49% -14.03% % 

焦炉生产率：国内独立焦化厂(产能<100 万吨，100 家) 44.51 -0.51 -1.13% -27.99% % 

化工建材产业链 

华中地区尿素(小颗粒)市场价(平均价) 2,810.00 208.33 8.01% 66.27% 元/吨 

华南地区尿素(小颗粒)市场价(平均价) 2,890.00 151.67 5.54% 58.65% 元/吨 

东北地区尿素(小颗粒)市场价(平均价) 2,803.33 163.33 6.19% 65.88% 元/吨 

甲醇价格指数 3,267.00 278.00 9.30% 81.80% - 

乙二醇价格指数 
5,322.00 98.00 1.88% -87.93% - 

醋酸价格指数 5,931.00 24.00 0.41% 52.51% - 

合成氨价格指数 4,058.00 532.00 15.09% -90.79% - 

水泥价格指数 188.68 19.64 11.62% 30.51% - 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 

1、 沿海八省煤电日耗及库存情况 

⚫ 截至 9 月 23 日，沿海八省煤炭库存 1774.20 万吨，较上周同期 1942.8 万吨，周环比下降 8.68%；日耗为 19

0.20 万吨，较上周同期下跌 1.20 万吨/日，周环比下降 0.63%；可用天数为 9.3 天，较上周同期下跌 0.90 天。 

⚫ 截至 9 月 24 日，三峡出库流量 24300.0 立方米/秒，周环比下降 19.27%。 

图 32：沿海八省区日均耗煤变化情况（万吨）  图 33：沿海八省区煤炭库存量变化情况（万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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图 34：沿海八省区煤炭可用天数变化情况（日）  图 35：三峡出库量变化情况（立方米/秒） 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

2、 螺纹钢、冶金焦价格及高炉开工率情况 

⚫ 截至 9 月 24 日，Myspic 综合钢价指数 210.2 点，周环比上涨 1.80 点。 

⚫ 截至 9 月 24 日，上海螺纹钢价格 5890.0 元/吨，周环比上涨 240.0 元/吨。 

⚫ 截至 9 月 24 日，唐山产一级冶金焦价格 4180.0 元/吨，周环比上涨 200.0 元/吨。 

⚫ 截至 9 月 24 日，全国高炉开工率 54.1%，周环比下降 1.52 百分点。 

图 36：Myspic 综合钢价指数  图 37：上海螺纹钢价格(HRB400 20mm) 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

图 38：出厂价：一级冶金焦(唐山产)：河北  图 39：高炉开工率 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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3、 下游化工、建材价格 

⚫ 截至 9 月 19 日，华中地区尿素(小颗粒)市场价(平均价)2601.7 元/吨，周环比上涨 41.7 元/吨；华南地区尿素

(小颗粒)市场价(平均价)2738.3 元/吨，周环比上涨 62.3 元/吨；东北地区尿素(小颗粒)市场价(平均价)2640.0

元/吨，周环比上涨 80.0 元/吨。 

⚫ 截至 9 月 24 日，全国甲醇价格指数较上周同期上涨 202 点至 3207 点。 

⚫ 截至 9 月 24 日，全国乙二醇价格指数较上周同期上涨 98 点至 5322 点。 

⚫ 截至 9 月 24 日，全国合成氨价格指数较上周同期上涨 532 点至 4058 点。 

⚫ 截至 9 月 24 日，全国醋酸价格指数较上周同期上涨 24 点至 5931 点。 

⚫ 截至 9 月 23 日，全国水泥价格指数较上周同期上涨 22.14 点至 185.1 点。 

图 40：华中地区尿素市场平均价（元/吨）  图 41：全国甲醇价格指数 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

图 42：全国乙二醇价格指数  图 43：全国合成氨价格指数 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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图 44：全国醋酸价格指数  图 45：全国水泥价格指数 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

六、上市公司估值表及重点公告 

1、重点上市公司估值表 

股票 

名称 
收盘价 

归母净利润（百万元） EPS（元/股） PE 

2020A 2021E 2022E 2023E 2020A 2021E 2022E 2023E 2020A 2021E 2022E 2023E 

兖州煤业 29.10 7122 14148 17622 20014 1.47 2.9 3.62 4.11 6.85 10.03 8.04 7.08 

陕西煤业 14.64 14883 16817 18520 20300 1.49 1.73 1.91 2.09 6.27 8.46 7.66 7.00 

中国神华 21.90 39170 52693 54540 57051 1.97 2.65 2.74 2.87 9.14 8.26 7.99 7.63 

晋控煤业 13.24 876 2563 2394 2609 0.52 1.53 1.43 1.56 12.12 8.65 9.26 8.49 

盘江股份 9.37 862 1315 1975 2263 0.52 0.79 1.19 1.37 15.13 11.86 7.87 6.84 

平煤股份 10.95 1387 2364 3046 3467 0.6 1.01 1.3 1.48 9.88 10.84 8.42 7.40 

山西焦煤 12.18 1956 4024 4402 4621 0.48 0.98 1.07 1.13 11.75 12.43 11.38 10.78 

淮北矿业 15.05 3468 5134 5591 5747 1.6 2.07 2.25 2.32 6.99 7.27 6.69 6.49 

资料来源：信达证券研发中心 注：兖州煤业、陕西煤业、中国神华、盘江股份、山西焦煤、平煤股份的归母净利及 EPS 为信达预测，其他采用万

得一致预期。 数据截至 2021 年 9 月 24 日。 

2、上市公司重点公告 

【永泰能源】永泰能源股份有限公司关于公司控股股东进行实质性合并重整公告：2021 年 9 月 23 日，公司收

到控股股东永泰集团有限公司（以下简称“永泰集团”）转发的江苏省南京市中级人民法院（以下简称“南京中

院”或“法院”）（2021）苏 01 破 45 号之一《民事裁定书》，法院裁定对永泰科技投资有限公司（以下简称

“永泰科技”）与永泰集团、海南祥源投资有限公司、海南新海基投资有限公司、永泰城建集团有限公司五家公

司（以下合称“永泰科技与永泰集团等五家公司”）进行实质合并重整。本公司已于 2020 年 12 月底顺利完成

重整；永泰科技与永泰集团等五家公司实质合并重整申请获得受理。永泰科技与永泰集团等五家公司实质合并重

整不会对公司控制权和公司治理等产生影响，公司生产经营正常。 

【开滦股份】开滦能源化工股份有限公司关于为子公司提供担保的公告：2021 年 9 月 17 日，开滦能源化工股
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份有限公司（以下简称“公司”）和中国进出口银行河北省分行(以下简称“进出口银行河北分行”)签署编号为

“HTWB227000006202100101BZ01”的《保证合同》，为唐山中浩化工有限公司（以下简称“唐山中浩公司”）

主合同项下的 20,000.00 万元借款提供担保。本次担保已经公司第七届董事会第二次会议和 2020 年度股东大会

审议通过。 

【平煤股份】平顶山天安煤业股份有限公司关于控股股东减持计划实施完成的公告：本次减持计划实施前，公司

控股股东中国平煤神马能源化工集团有限责任公司（以下简称“中国平煤神马集团”）持有平顶山天安煤业股份

有限公司（以下简称“公司”）股份 1,282,503,674 股，占公司总股本的比例为 54.61%。其中：IPO 前及上市

以来分红送股后的无限售条件流通股 1,228,088,232 股，占公司总股本的比例为 52.29%；通过集中竞价交易增

持 54,415,442 股，占公司总股本的比例为 2.32%。 

七、本周行业重要资讯 

1. 储量面临枯竭 澳新希望昆州动力煤矿拟于年底停运：澳大利亚新希望集团（New Hope）位于澳大利亚昆

士兰州的新阿克兰煤矿（New Acland）计划于今年年底之前停运，并进入保养维护阶段。新阿克兰煤矿位于

昆士兰州博文盆地，是一座露天动力煤矿，由新希望集团全资持股，产能 400-500 万吨。而由于煤炭储量面临

枯竭，新希望决定停运该煤矿。目前，新希望公司正致力于新阿克兰煤矿 3 期扩建项目，旨在通过项目扩建将

该煤矿生产年限延长至 2031 年。该煤矿扩建正在进行中，有待获得采矿租约和新矿区水资源开发许可证。

（资料来源：http://www.coalresource.com/news/4635804/info ） 

2. 煤炭库存告急叠加降雨影响 印度断电风险增加：一个多月以来，印度国内煤炭库存迅速下降，电厂库存告急，

而近日库存量更是降至近三年来最低水平，超半数燃煤发电能力面临断电风险。近日印度最大煤炭产区受到暴雨

袭击，正在加剧该国煤炭供应危机。据相关人士表示，煤矿和道路被暴雨引发的洪水淹没，印度煤炭公司（Coal 

India Ltd）的煤炭生产和发运受到影响，再次威胁到对电厂的煤炭供应。印度中央电力局（CEA）数据显示，近

日 印 度 煤 电 厂 库 存 降 至 900 万 吨 ， 创 2018 年 10 月 份 以 来 最 低 水 平 。 （ 资 料 来 源 ：

http://www.coalresource.com/news/4636003/info ） 
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3. 积极引导煤炭与化肥企业双方签订长协合同 保障化肥生产原材料足量供应：日前，国家发展改革委等部门发

布关于做好今后一段时间国内化肥保供稳价工作的通知。其中，《通知》指出，各地区、各单位要高度重视化肥

生产工作，强化组织协调调度，优先保障化肥企业原料、能源等生产要素供应，并向保障国内市场供应的化肥企

业倾斜。国家能源集团、中煤集团要敦促所属煤炭企业，内蒙古、山西、陕西、新疆、四川、贵州、云南等地能

源、工业和信息化部门要积极引导本地区煤炭等重点原材料供应企业，与骨干化肥生产企业签订长协合同，督促

提 高 长 协 合 同 兑 现 率 ， 保 障 化 肥 生 产 企 业 原 材 料 足 量 供 应 和 价 格 稳 定 。 （ 资 料 来 源 ：

http://www.coalresource.com/news/4635994/info ） 

4. 生态环境部选取唐山、太原等 16 个城市开展碳监测评估试点：9 月 23 日，生态环境部举行 9 月例行新闻发

布，生态环境部新闻发言人刘友宾在会上介绍，为支撑减污降碳协同增效，生态环境部近日发布《碳监测评估试

点工作方案》（以下简称《方案》），对碳监测评估试点工作进行部署。《方案》聚焦区域、城市和重点行业三

个层面，开展碳监测评估试点，到 2022 年底，探索建立碳监测评估技术方法体系，发挥示范效应，为应对气候

变化工作提供监测支撑。（资料来源：http://www.coalresource.com/news/4635960/info ） 

5. 保供稳价持续推进 能耗双控限电升级：近期，国家发改委、能源局联合派出督导组，赴相关重点省份和企业、

港口开展能源保供稳价工作督导。针对释放先进产能中企业遇到的困难和问题，督导工作将深入企业和相关部门，

推动落实“放管服”各项要求，帮助企业协调解决影响产能释放的突出问题，通过采取并行办理相关手续等措施，

努力增加煤炭供应。（资料来源：https://www.cctd.com.cn/show-42-217708-1.html ） 

6. 我国从美国进口煤暴增近 7 倍：2021 年 1-8 月份，我国从美国进口煤炭数量同比大增近 7 倍，从哥伦比亚

进口煤炭数量同比大增近 2 倍，从南非进口煤炭数量更是由去年的 0 吨猛增到了 438 万吨。此外，2021 年 1-

8 月份，我国从加拿大、俄罗斯和菲律宾进口的煤炭数量也出现明显增加，同比分别上涨 67%、62%和 49%。

不过，由于受疫情形势严峻影响，今年 1-8 月份，我国从蒙古国进口煤炭数量同比下降了 20%。（资料来源：

https://www.cctd.com.cn/show-42-217741-1.html ） 

7. 国家发展改革委 国家能源局联合开展能源保供稳价工作督导：为切实保障国家出台的一系列能源保供稳价措

施落实落地、取得成效，近期，国家发展改革委、能源局联合派出督导组，赴相关重点省份和企业、港口开展能

源保供稳价工作督导。（资料来源：https://www.cctd.com.cn/show-72-217673-1.html ） 
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8. 河南能源化工集团加快产业转型升级：9 月 17 日，河南能源化工集团在与中国机械设备工程股份有限公司及

河南省三门峡市政府签订合作协议后，紧接着与中国三峡新能源（集团）股份有限公司合资成立了河南三峡豫能

新能源有限公司。两项合作将助力该集团化工新材料、新能源板块发展，意味着该集团在加快产业转型升级，推

进改革重生上走出一大步。（资料来源：https://www.cctd.com.cn/show-22-217737-1.html ） 

9. 协会组织部分大型煤炭企业保供座谈会：为认真落实国家发改委冬季保供相关工作要求，9 月 22 日下午，中

国煤炭运销协会组织召开部分大型煤炭企业保供座谈会。参会企业就电煤保供和迎峰度冬工作进行了交流，并对

煤炭长协定价机制进行了研究。会议强调，煤炭企业要从讲政治、顾大局、保稳定的高度出发，切实做好煤炭保

供稳价工作。中国煤炭工业协会纪委书记张宏，中国煤炭运销副理事长石瑛出席会议。中国煤炭运销协会副理事

长冯雨主持会议。（资料来源：https://www.cctd.com.cn/show-176-217756-1.html ） 

10. 内蒙古 2021 年第 10 批拟命名二级安全生产标准化管理体系煤矿名单的公示：按照国家煤矿安全监察局

《煤矿安全生产标准化管理体系考核定级办法（试行）》《煤矿安全生产标准化管理体系基本要求及评分方法（试

行）》规定，经资料审查和现场检查考核，内蒙古伊泰同达煤炭有限责任公司丁家渠煤矿、内蒙古蒙发煤炭有限

责任公司呼和乌素煤矿、内蒙古通福煤炭有限责任公司煤矿、伊金霍洛旗呼能煤炭有限责任公司丁家梁煤矿、内

蒙古汇能煤电集团羊市塔煤炭有限责任公司一矿、鄂尔多斯市裕隆富祥矿业有限公司裕隆富祥煤矿、中国神华能

源股份有限公司神山露天煤矿、鄂尔多斯市乌兰煤炭（集团）有限责任公司温家梁三号煤矿等 8 处煤矿达到二级

安全生产标准化标准。（资料来源：https://www.cctd.com.cn/show-26-217730-1.html ） 

八、风险因素 

进口煤管控放松，安全生产事故；下游用能用电部门继续较大规模限产；宏观经济大幅失速下滑。 
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以及能源相关领域研究咨询十余年，曾主持“十三五”全国煤炭勘查开发规划研究、

煤炭工业技术政策修订及企业相关咨询课题上百项， 2016年 6月加盟信达证券研发中

心，负责煤炭行业研究。2019 年至今，负责大能源板块研究工作。 
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 20％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～20％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  


