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❖ 核心观点 

我们认为 2024 年中国经济呈现确定性弱复苏的态势，随着房地产行业发展政策的逐

渐生效，房地产有望放缓下行的速度；随着美国利率的见顶，美元利率进入降息周期，

资金外流对中国资产的冲击有望缓解。国内加快构建以国内大循环为主体、国内国际

双循环相互促进的新发展格局。二十大定调强化双循环建设的必要性，也是国家安全

保障的基本要求。 

本周是 2024 年 4 月第 4 周，本周计算机、非银金融和美容护理等板块表现较好，煤

炭、石油石化和钢铁等板块表现较差。概念板块中铜缆高速连接、量子科技和军工信

息化等板块表现较好，可燃冰、页岩气和煤炭概念等板块表现较差。 

本周市场主要指数涨跌互现，上证指数主要时间都运行在 3000-3100 点之内，收带下

影线的小阳线。中证 1000 和创业板综也收带下影线的小阳线。主要指数都是净买入，

从量能上看，主要指数都有所缩量。 

本周市场先抑后扬，主线聚焦科技方向，军工信息化、量子科技、AI相关都有所表现，

红利相关板块持续调整，顺周期板块也是先调整后再次上行。  

科技板块前期连续调整，本周有短期见底反抽的迹象。上半周市场调整时，低空经济

概念有所表现，但下半周科技板块反抽后，低空经济板块有走弱迹象。市场连板高标

的卖压较大，说明市场最活跃的资金风险偏好有所收敛，市场主要策略还是以高低切

换为主。 

市场内仓位建议以筹码逻辑为先，建议坚持防守反击策略，适当配置前期超跌板块，

耐心等待行业和概念板块的轮动，不宜追涨。国际地缘冲突风险仍较大，黄金作为避

险的要素仍将发酵，黄金价格仍有望处于高位，大宗商品价格仍有望高位震荡。筹码

逻辑仍是决策的首选因素，波段操作，不建议追高。适当布局经济修复预期下的顺周

期板块的轮动机会,积极关注筹码结构好的低位板块耐心等待，建议重点采用防守反

击的策略。 

电力燃气和煤炭板块中，关注的火电相关标的有：华电国际、华能国际、中国神华和

内蒙华电等；燃气水务板块相关标的有：广州发展、深圳燃气、深圳能源和申能股份

等；动力煤板块相关标的有：中国神华、中煤能源、陕西煤业、晋控煤业等。 

❖ 市场表现 

本周上证指数上涨 0.76%，沪深 300 上涨 1.20%，创业板综上涨 4.75%，中证 1000 上涨

2.88%。申万一级公用事业行业下跌 1.05%，行业涨幅周排名 25/31，跑输上证综指

4 月第二周山西省煤炭价格环比下跌                                      
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1.82 个百分点；申万一级煤炭行业下跌 7.00%，行业涨幅周排名 31/31，跑输上证综指

7.77个百分点。 

申万一级公用事业行业，周涨幅前三个股为*ST 惠天、东方环宇和东望时代，涨幅分别

为 26.77%、17.54%和 14.77%。跌幅前三的个股为佛燃能源、天壕能源和首华燃气，跌

幅分别为-8.91%、-7.98%和-7.54%。本周主要指数涨跌互现，公用事业板块表现较差。

涨幅前五的公司涨幅在 10%以上，跌幅前十的公司跌幅在 10%以外，行业个股整体涨跌

互现。 

申万一级煤炭行业，周涨幅前三个股为新大洲 A、甘肃能化和淮河能源，涨幅分别为

5.78%、1.71%和 1.40%。跌幅前三的个股为兰花科创、潞安环能和盘江股份，跌幅分别

为-22.80%、-12.34%和-12.25%。本周煤炭板块表现较差。涨幅前十的公司涨幅在 10%

以下，跌幅前八的公司跌幅在 10%以外，行业个股整体跌多涨少。 

❖ 行业动态 

1. 5月 1日起山西省所有煤炭购销统一在太原煤炭交易中心交易（中国煤炭市场网） 

2. 4月第二周山西省煤炭价格环比下跌（中国煤炭市场网） 

❖ 风险提示 

经济增长低于预期，需求恢复偏弱，产业政策推动和执行低于预期，关键产品价格大

幅波动超预期。 
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一、市场表现 

本周上证指数上涨 0.76%，沪深 300 上涨 1.20%，创业板综上涨 4.75%，中证 1000 上涨

2.88%。申万一级公用事业行业下跌 1.05%，行业涨幅周排名 25/31，跑输上证综指

1.82 个百分点；申万一级煤炭行业下跌 7.00%，行业涨幅周排名 31/31，跑输上证综指

7.77个百分点。  

 

图 1： 申万一级分类行业收益率 

 
资料来源：iFinD,川财证券研究所 

 

二、行业动态 

5 月 1 日起 山西省所有煤炭购销统一在太原煤炭交易中心交易（中国煤炭市场网） 

从 5月 1日开始，山西省煤炭经营主体全部煤炭资源全品种销售、采购等所有煤炭购销

活动，在中国太原煤炭交易中心平台统一开展合同签订、物流衔接等全流程交易。 

为落实山西省《关于推动全省煤炭高标准交易市场建设的意见》，山西省能源局制定

《山西省煤炭高标准交易市场建设实施方案》，中国太原煤炭交易中心今年将建设成为

全省统一的煤炭交易中心，形成统一开放、层次分明、方式多样、功能齐全、数据完

整的煤炭交易市场，并逐步辐射全国。 

山西省鼓励所有煤炭衍生品在中国太原煤炭交易中心平台统一上线交易。并于近日举

行了山西省煤炭资源高标准交易市场建设工作启动会暨全省煤炭资源统一上线交易培

训会。 

本次传达解读相关政策性文件，确保全省煤炭高标准交易市场建设工作起好步、开好
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局，为如期圆满完成年度既定工作任务打下坚实基础。同时，围绕全省煤炭统一上线

交易相关规则、流程开展集中宣贯培训，确保各类市场主体在统一的、高标准的交易

体制和交易规则下，公平公正公开地开展交易活动。 

从 5月 1日开始，山西全省煤炭经营主体全部煤炭资源全品种销售、采购、贸易等所有

煤炭购销活动，在中国太原煤炭交易中心统一开展合同签订、物流衔接、交收履约、

资金结算等全流程交易。 

中国太原煤炭交易中心建立上线交易数据实时共享机制，实时共享上线交易数据，并

依托线上交易集聚优势编制发布全品种煤炭价格指数，为全省煤炭经营主体市场研判

提供精准数据支撑，引导市场预期向稳向好。 

4 月第二周山西省煤炭价格环比下跌（中国煤炭市场网） 

据山西省商务厅生产资料市场监测数据显示，4月 8日-14日，山西省煤炭均价 1039.97

元/吨，环比下跌 1.5%。其中，炼焦煤 1/3焦煤均价 1460.1元/吨，环比下跌 3.4%；无

烟煤 2 号均价为 980 元/吨，与前一周持平；动力煤发热量 5000-5500 大卡均价 679.8

元/吨，环比上涨 0.6%。省内炼焦用精煤市场弱势运行，主要煤企下调焦煤长协价格

30-50 元/吨不等，临汾地区个别煤企主焦煤市场价格下跌 100 元/吨。省内无烟块煤市

场整体维持供应宽松局面，价格较为平稳，多数煤企经前期价格下调后，出货情况稍

有好转。省内动力煤市场销售情况尚可，朔州、忻州地区部分煤企价格上调 10-35 元/

吨；太原地区大型煤企部分品种价格下调 50-70 元/吨。预计短期内煤炭价格仍将维持

弱势运行。 
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三、公司动态 

3.1.公用事业行业 

申万一级公用事业行业，周涨幅前三个股为*ST 惠天、东方环宇和东望时代，涨幅分别

为 26.77%、17.54%和 14.77%。跌幅前三的个股为佛燃能源、天壕能源和首华燃气，跌

幅分别为-8.91%、-7.98%和-7.54%。本周主要指数涨跌互现，公用事业板块表现较差。

涨幅前五的公司涨幅在 10%以上，跌幅前十的公司跌幅在 10%以外，行业个股整体涨跌

互现。 

 

 

表格 1.公用事业行业个股涨跌幅前十 

 涨幅 跌幅 
编号 股票代码 股票简称 涨跌幅 股票代码 股票简称 涨跌幅 

1 000692.SZ *ST惠天 26.77% 002911.SZ 佛燃能源 -8.91% 

2 603706.SH 东方环宇 17.54% 300332.SZ 天壕能源 -7.98% 

3 600052.SH 东望时代 14.77% 300483.SZ 首华燃气 -7.54% 

4 600396.SH *ST金山 12.45% 600803.SH 新奥股份 -7.23% 

5 002700.SZ ST浩源 11.15% 000537.SZ 中绿电 -6.61% 

6 002893.SZ 京能热力 9.36% 600780.SH 通宝能源 -5.83% 

7 603693.SH 江苏新能 8.64% 605090.SH 九丰能源 -5.21% 

8 600617.SH 国新能源 8.33% 002039.SZ 黔源电力 -4.82% 

9 001331.SZ 胜通能源 7.49% 605368.SH 蓝天燃气 -4.59% 

10 605162.SH 新中港 6.46% 600483.SH 福能股份 -4.48% 
资料来源：iFinD，川财证券研究所 

 

 

3.2.煤炭行业 

申万一级煤炭行业，周涨幅前三个股为新大洲 A、甘肃能化和淮河能源，涨幅分别为

5.78%、1.71%和 1.40%。跌幅前三的个股为兰花科创、潞安环能和盘江股份，跌幅分别

为-22.80%、-12.34%和-12.25%。本周煤炭板块表现较差。涨幅前十的公司涨幅在 10%

以下，跌幅前八的公司跌幅在 10%以外，行业个股整体跌多涨少。 

 

 

 

 



 

  川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅本页的重要声明 
 

8/11 

表格 2.煤炭行业个股涨跌幅前十 

 涨幅 跌幅 
编号 股票代码 股票简称 涨跌幅 股票代码 股票简称 涨跌幅 

1 000571.SZ 新大洲 A 5.78% 600123.SH 兰花科创 -22.80% 

2 000552.SZ 甘肃能化 1.71% 601699.SH 潞安环能 -12.34% 

3 600575.SH 淮河能源 1.40% 600395.SH 盘江股份 -12.25% 

4 600758.SH 辽宁能源 0.65% 600740.SH 山西焦化 -12.09% 

5 600725.SH 云维股份 0.00% 600403.SH 大有能源 -11.18% 

6 600157.SH 永泰能源 0.00% 600985.SH 淮北矿业 -10.74% 

7 603071.SH 物产环能 -0.21% 600971.SH 恒源煤电 -10.36% 

8 600925.SH 苏能股份 -1.07% 600546.SH 山煤国际 -10.08% 

9 000723.SZ 美锦能源 -1.12% 601666.SH 平煤股份 -9.99% 

10 601918.SH 新集能源 -1.64% 601001.SH 晋控煤业 -9.18% 
资料来源：iFinD，川财证券研究所 
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风险提示 

经济增长低于预期，需求偏弱； 

产业政策推动和执行低于预期； 

关键产品价格大幅波动超预期； 
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川财证券 

川财证券有限责任公司成立于 1988年 7月,前身为经四川省人民政府批准、由四川省财

政出资兴办的四川省川财证券公司,是全国首家由财政国债中介机构整体转制而成的专

业证券公司。经过三十余载的变革与成长,现今公司已发展成为由中国华电集团资本控

股有限公司、四川省国有资产经营投资管理有限责任公司、四川省水电投资经营集团

有限公司等资本和实力雄厚的大型企业共同持股的证券公司。公司一贯秉承诚实守信、

专业运作、健康发展的经营理念,矢志服务客户、服务社会,创造了良好的经济效益和

社会效益;目前,公司是中国证券业协会、中国国债协会、上海证券交易所、深圳证券

交易所、中国银行间市场交易商协会会员。 

研究所 

川财证券研究所目前下设北京、上海、深圳、成都四个办公区域。团队成员主要来自

国内一流学府。致力于为金融机构、企业集团和政府部门提供专业的研究、咨询和调

研服务，以及投资综合解决方案。 
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