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[Table_Chart] 市场指数走势（最近 1年） 
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相关研究 

[Table_OtherReport]  供弱需强，旺季煤价有望继续走强 

 气温走低煤耗增加，煤价有望继续保

持高位 
 气温下降带动需求增加，煤价继续保

持高位 
 

 

 

核心观点 

[Table_Summary]  

⚫ 需求释放边际趋缓，动力煤价预计偏稳运行。供给方面，临近年末，

产地方面近期安全检查频繁且年度生产任务完成停产停销煤矿有所

增多，整体供应有所收紧。进口方面，油价低迷之下，预计海外煤价

仍将保持低位震荡，进口煤优势仍在，预计进口继续保持高位水平。

需求方面，近期多地气温有所回暖，冬储补库需求趋缓，电厂日耗持

虽维持高位，预期回落之下价格有所承压下行。库存方面，目前已进

入传统的电煤消费旺季，受日耗高位运行及港口封航解除，库存环比

有所下降，但当前港口库存仍处在同期高位水平，短期库存压力仍

在，预计对于煤价反弹形成一定压制。当前动力煤港口价格仍旧保持

较高的水平，我们认为短期内动力煤价格预计保持稳定运行。截至 12

月 29 日，北方港口库存合计 2408 万吨，较 12 月 22 日减少 187 万

吨，跌幅 7.21%；长江口库存合计 581 万吨，较 12 月 22 日增加 14

万吨，涨幅 2.47%。截至 12月 29日，广州港库存 249.8 万吨，周环

比减少 9.0万吨，跌幅 3.48%。 

⚫ 炼焦煤需求支撑不足，价格预计偏弱震荡。供给方面，年底产地安全

检查依旧严格，部分停产矿井仍未恢复正常产量水平，叠加少数煤矿

年度任务完成停产检修，焦煤供应当前依旧偏紧。进口方面，2024年

1 月 1 日起，我国煤炭进口关税预计恢复，炼焦煤进口的成本将提

升，进口数量或出现下降，在此背景下，焦煤供给将会有所削弱，而

国内焦煤产能少，未来焦煤产能依旧缺乏弹性。需求方面，12 月中

旬焦企第四轮提涨以来，市场反应平淡，钢厂方面至今仍未接受本轮

涨价，焦炭价格维持稳定。当前钢材消费进入传统淡季，钢厂利润情

况一般，叠加当前环保、常规检修等因素影响，近期高炉检修情况不

断增多，开工率下降导致铁水产量连续下降，需求有所回落。炼焦煤

价格短期有所承压。库存方面，供应端发运积极，再加上随着天气条

件改善，近期运力有所恢复，前期积累库存向钢厂转移，钢厂当前库

存有所增加。截至 12 月 29 日，山西吕梁产主焦煤市场价 2400 元/

吨，周环比持平；山西古交产肥煤 2340 元/吨，周环比持平；河北邯

郸主焦煤 2450 元/吨，周环比持平。 

⚫ 行业重点数据：12月 27 日，国家统计局发布 2023 年 1—11 月份全

国规模以上工业企业情况说明。1—11 月份，采矿业实现利润总额

12277.2 亿元，同比下降 18.3%；电力、热力、燃气及水生产和供应

业实现利润总额 6558.5 亿元，增长 47.3%。其中，石油、煤炭及其

他燃料加工业下降 14.1%，非金属矿物制品业下降 25.6%，煤炭开采

和洗选业下降 25.9%，化学原料和化学制品制造业下降 38.5%。 

⚫ 投资建议：陕西煤业、兖矿能源、晋控煤业、潞安环能、山西焦煤 

⚫ 风险提示：煤炭安全事故、煤炭供给政策调整、需求不及预期等。  

 
 

-0.2

-0.1

0

0.1

0.2

2
-
Ja
n

1
5
-M
a
r

2
6
-M
a
y

6
-
Au
g

1
7
-O
c
t

2
8
-D
e
c

煤炭开采 沪深300

  
[Table_Title] 
需求释放边际趋缓，煤价预计保持小幅震荡 
 

[Table_ReportDate] 煤炭开采 | 行业简评报告 | 2024.01.03 
 



 
行业简评报告证券研究报告 

 

 

请务必仔细阅读本报告最后部分的重要法律声明1 

1 本周行情：煤炭指数跑输沪深 300 指数 

1.1 行情：本周煤炭板块下跌 0.59%，跑输沪深 300 指数 

本周（2023年 12月 25日-12 月 29日）煤炭指数下跌 0.59%，沪深 300 指数上涨 2.81%，

主要煤炭上市公司涨少跌多，涨幅前五：兰花科创（8.98%）、陕西煤业（1.90%）、中

煤能源（1.57%）、华阳股份（1.35%）、永泰能源（0.74%）；跌幅前五：安源煤业（-

5.61%）、郑州煤电（-4.92%）、山煤国际（-4.37%）、兖矿能源（-4.07%）、晋控煤业

（-3.97%）。 

图 1 本周煤炭板块跑输沪深 300 指数 

 

资料来源：Wind，首创证券 

图 2 本周煤炭子板块全部跑输沪深 300 指数 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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图 3 本周煤炭个股涨少跌多，涨幅最高的兰花科创 8.98% 

 
资料来源：Wind，首创证券 

1.2 估值：本周煤炭 PE 为 8.79 倍，PB 为 1.35 倍  

截至 2023 年 12 月 29 日，根据 PE(TTM)剔除异常值（负值）后，煤炭板块平均市

盈率 PE 为 8.79 倍，位列 A 股全行业倒数第三位；市净率 PB 为 1.35 倍，位列 A 股全

行业倒数第九位。 

图 4 本周煤炭 PE 估值为 8.79 倍 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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图 5 本周煤炭 PB 估值为 1.35 倍 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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2 主要数据追踪 

2.1 动力煤行情：产地价格下降，港口现货价涨跌不一，电厂日耗增加 

产地价格：截至 12 月 29 日，大同南郊 Q5500 弱粘煤坑口价 773 元/吨，周环比下

降 4.69%；陕西榆林 Q5500 烟煤末坑口价 815 元/吨，周环比下降 3.89%；内蒙东胜

Q5200 原煤坑口价 704 元/吨，周环比下降 0.98%。 

港口价格：截至 12 月 29 日，广州港 Q6100 神木块库提价 1426 元/吨，周环比上

升 0.71%；京唐港山西产 Q5500 动力末煤平仓价 926 元/吨，周环比下降 2.32%。截至

12 月 20 日，山西优混 Q5500 市场价 953.1 元/吨，较 12 月 10 日上升 1.34%。 

电厂运行：12 月 25 日，南方八省电厂煤炭日耗达 229.2 万吨，相比 12 月 19 日增

加 0.4 万吨，增幅 0.17%；南方八省电厂煤炭库存量 3318 万吨，相比 12 月 19 日减少

72 万吨，降幅 2.12%。 

图 6 动力煤产地价格周环比下降 元/吨 
 

 
资料来源：iFind，首创证券 

图 7 动力煤港口价格周环比涨跌不一 元/吨 图 8 山西优混市场价环比上升 元/吨 

  

资料来源：Wind，首创证券 资料来源：Wind，首创证券 
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图 9 南方八省电厂煤炭库存环比下降 万吨 图 10 南方八省电厂煤炭日耗环比上升 万吨 

  

资料来源：Wind，首创证券 资料来源：Wind，首创证券 

 

2.2 炼焦煤价格：本周产地价格持平，港口价格持平，蒙煤进口价格下降，

澳煤进口价格上升，期货价格下降，贴水幅度上升 

产地价格：截至 12 月 29 日，山西吕梁产主焦煤市场价 2400 元/吨，周环比持平；

山西古交产肥煤 2340 元/吨，周环比持平；河北邯郸主焦煤 2450 元/吨，周环比持平。 

港口价格：截至 12 月 29 日，京唐港主焦煤库提价为 2770 元/吨，周环比持平。 

进口价格：截至 12 月 29 日，蒙古甘其毛都口岸焦精煤场地价 1800 元/吨，周环比

下降 1.64%；策克口岸 1/3 焦煤场地价 970 元/吨，周环比下降 2.02%。 

截至 12 月 29 日，澳洲峰景主焦煤到岸价为 326 美元/吨，周环比上升 1.56%；主焦

煤海内外即期汇率价差 458.01 元/吨，价差周环比下降 4.24%。 

期货价格：截至 12 月 29 日，炼焦煤期货收盘价 1887.5 元/吨，较 12 月 22 日下降

81 元/吨，跌幅 4.11%；现货价格 2400 元/吨，较 12 月 22 日持平；贴水 512.5 元/吨，贴

水幅度较 12 月 22 日上升 81 元/吨。 

图 11 炼焦煤产地价格周环比持平 元/吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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图 12 本周京唐港山西产主焦煤库提价周环比持平 元/吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 

图 13 本周澳大利亚主焦煤到岸价周环比上升 美元/吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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图 14 本周蒙古口岸甘其毛都焦精煤场地价周环比下降 元/吨，策克口岸 1/3 焦煤场地价周环比下降 

 

资料来源：Wind，首创证券 

图 15 焦煤期货价格下降，现货价格持平，贴水幅度上升 元/吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

2.3 库存数据：动力煤港口库存涨跌不一，炼焦煤库存本周涨跌不一，焦炭

库存减少 

动力煤库存：截至 12 月 29 日，北方港口库存合计 2408 万吨，较 12 月 22 日减少

187 万吨，跌幅 7.21%；长江口库存合计 581 万吨，较 12 月 22 日增加 14 万吨，涨幅

2.47%。截至 12 月 29 日，广州港库存 249.8 万吨，周环比减少 9.0 万吨，跌幅 3.48%。 
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图 16 北方港口煤炭库存合计数量减少 万吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 

图 17 长江口煤炭库存数较上周增加 万吨 

 
资料来源：Wind，首创证券  
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图 18 广州港煤炭库存数量减少 万吨 

 
资料来源：Wind，首创证券 

炼焦煤库存：截至 12 月 29 日，炼焦煤煤矿总库存为 199.9 万吨，周环比增加 0.67 万

吨，涨幅 0.34%；炼焦煤港口库存为 155.77 万吨，周环比下降 21.83 万吨，涨幅 12.29%；

炼焦煤焦企总库存为 1106.33 万吨，周环比增加 12.82 万吨，涨幅 1.17%；炼焦煤钢厂

（247 家）库存为 805.29 万吨，周环比下降 6.73 万吨，跌幅 0.83%。 

图 19 炼焦煤库存本周涨跌不一 万吨 

 
资料来源：iFind，首创证券 

 

焦炭库存：截至 12 月 29 日，焦炭港口总库存为 169.43 万吨，周环比下降 20.9 万吨，

跌幅 10.97%。 
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图 20 港口焦炭总库存本周减少 万吨 

 
资料来源：iFind，首创证券 

2.4 国际煤价：三大港口煤炭价格降平不一 

截至 12 月 22 日，欧洲 ARA 港报价 113.5 美元/吨；理查德 RB 报价 114.0 美元/

吨；纽卡斯尔 NEWC 报价 149.1 美元/吨。 

图 21 三大港口煤炭价格降平不一 美元/吨 

 

资料来源：Wind，首创证券 

 

3 公司公告 

淮北矿业：12 月 29日，淮北矿业发布公告称，淮北矿业控股股份有限公司（全资子公

司淮北矿业股份有限公司以现金方式收购公司控股股东淮北矿业有限责任公司持有的

淮北青东煤业有限公司 37.5%股权，交易价款为 42,715.04 万元。据介绍，青东煤业主

要从事煤炭采掘、销售，目前拥有青东煤矿和海孜煤矿（西部井）两座矿井，其中青东

煤矿位于淮北市临涣镇，资源储量 47,249 万吨，核定生产能力 180 万吨/年，2023 年 1-
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9月煤炭产量 87.02万吨，矿井评估计算服务年限 58.6 年；海孜煤矿（西部井）位于安

徽省淮北市濉溪县，剩余可采储量 642万吨，核定生产能力 50万吨/年，2023 年 1-9月

煤炭产量 24.82 万吨，矿井评估计算服务年限为 2.25 年，计划 2025 年底关井闭坑。 

兰花科创：12 月 26日公司公告，公司于 2023 年 12 月 25 日召开第七届董事会第十

四次临时会议，以 9 票同意，0 票反对，0 票弃权的表决结果审议通过《2023年前三

季度利润分配预案》，公司拟以实施权益分派股权登记日的总股本为基数，向全体股东

每股分派现金红利 0.75 元（含税），不进行资本公积金转增股本，不送红股。按公司

总股本 1,485,120,000 股计算，共计派发现金红利 1,113,840,000元（含税）。本次分

红占公司 2023 年前三季度合并报表归属于上市公司股东的净利润的比例为 61.93%。 

4 行业动态 

据央视，中国地震台网正式测定，2023 年 12 月 31 日 22 时 27 分在甘肃省白银市平川

区（北纬 36.74 度，东经 105.00度）发生 4.9 级地震，震源深度 10 公里。甘肃省地震

局立即启动灾情速报，经了解，震中附近震感强烈，暂未收到房屋倒塌及人员伤亡情况

报告。震中附近有 5处大型煤矿，震前处于停产状态，现正开展安全排查工作。 

中国煤炭工业协会发表 2024 年新年贺词表示，2024 年是实施“十四五”规划的关键一

年，是煤炭行业高质量发展实现新突破的攻坚之年。站在新的起点上，全行业要坚持稳

中求进工作总基调，统筹高质量发展和高水平安全，以供给侧结构性改革为主线，全力

做好煤炭增产保供稳价，加强煤炭清洁高效利用，以科技创新引领现代化煤炭产业体系

建设，培育壮大新质生产力，持续推动煤炭经济实现质的有效提升和量的合理增长，着

力提升煤炭产业链供应链的韧性和安全水平，加快构建新型煤炭工业体系，以煤炭行业

的“稳、进、立”为全国大局多作贡献。 

近日，《中国能源展望 2060(2024 年版)》发布，这是中国石化连续第二年发布能源中

长期展望成果。文件从宏观经济形势、总体展望了煤炭、石油、天然气、非化石能源和

氢能以及终端用能几个方面，全面对不同能源形势的发展脉络进行了梳理。根据报告内

容显示：预计我国一次能源消费在 2030年至 2035年间达峰、峰值在 62亿吨标煤以上。

从能源品种看，电力正在跃升成为终端第一大能源，氢能自 2035 年后高速增长，煤、

油、气将成梯次被电氢替代。2035年以前电力在绿色低碳转型中发挥主导作用，终端用

能部门用电量将增至 12.2 万亿千瓦时。预计煤炭消费 2025年前后达峰，消费总量 43.7

亿吨，到 2060 年将至 3.8 亿吨。 

据俄罗斯库兹巴斯煤炭工业部门(Ministry of Coal Industry of Kuzbass)发布的统计

数据显示，2023 年 1-11月，俄罗斯库兹巴斯盆地煤炭产量累计为 1.959 亿吨，比上年

同期减少 590 万吨，同比下降 2.9%，降幅持续扩大。 

 

5 风险提示 

煤炭安全事故、煤炭供给政策调整、需求不及预期等。
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来源及观点的出处皆被首创证券认为可靠，但首创证券不保证其准确性或完整性。该等信息、意见并未考虑到

获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。投资者

应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就
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评级说明 

1. 投资建议的比较标准 

 
投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准 

2. 投资建议的评级标准 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 

 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 
相对沪深 300 指数涨幅－5％-5％之

间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 
 

 


