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报告摘要
1.煤炭板块收涨，跑赢沪深300指数。中信煤炭行业收涨2%，沪深300指数下跌0.6%。全板块整周22只股价上涨，15只下跌。甘肃能化涨幅最高，整周涨幅为8.99%。

2.5月回顾及6月展望：5月供给减少。重点监测企业煤炭日均销量为708.5万吨，比上月日均销量减少21.6万吨，比上年同期减少8.8万吨。分煤种看，动力煤供给同比+0.2%、环

比-2.9%，焦煤供给同比-9.2%、环比-4.9%，无烟煤供给同比-1.9%、环比-0.6%。5月需求转好，煤价整体上涨。进入消费旺季，预计6月煤炭市场继续震荡偏强。

3.重点煤矿周度数据：中国煤炭运销协会数据，5月24日-30日，重点监测企业煤炭日均销量为699万吨，周环比减少2.4%，年同比增加6.5%。其中，动力煤周日均销量较上周减

少3.4%，炼焦煤销量较上周增加2.4%，无烟煤销量较上周增加0.3%。截至5月30日，重点监测企业煤炭库存总量（含港存）2409万吨，周环比减少2.2%，年同比减少20.8%。今年

以来，供给端，重点监测企业煤炭累计销量107506万吨，同比减少5.58%；其中动力煤、焦煤、无烟煤累计销量分别同比减少3.86%、减少13.42%、减少8.74%。需求端，电力、

化工、钢铁行业累计耗煤分别同比增加1.02%、增加11.34%、减少2.97%。

4.动力煤产业链：价格方面，环渤海动力煤（Q5500K）指数716元/吨，周环比上涨0.28%，中国进口电煤采购价格指数1013元/吨，周环比上涨0.4%。从港口看，秦皇岛动力煤价

格周环比下跌0.34%，黄骅港周环比下跌0.38%，广州港周环比下跌1.06%；从产地看，大同动力煤车板价环比上涨0.4%，榆林环比上涨0.39%，鄂尔多斯环比上涨1.18%；澳洲纽

卡斯尔煤价周环比下跌3.5%。库存方面，秦皇岛煤炭库存468万吨，周环比减少57万吨；北方港口库存合计3329.4万吨，周环比增加147.9万吨。

5.炼焦煤产业链：价格方面，京唐港主焦煤价格为2150元/吨，周环比持平，产地柳林主焦煤出矿价周环比持平，吕梁周环比持平，六盘水周环比下跌2.27%；喷吹煤价格1200元

/吨，周环比持平；澳洲峰景煤价格周环比下跌0.12%；焦煤期货结算价格1682元/吨，周环比下跌6.66%；主要港口一级冶金焦价格2140元/吨，周环比持平；二级冶金焦价格

1940元/吨，周环比持平；螺纹价格3670元/吨，周环比下跌1.87%。库存方面，京唐港炼焦煤库存84.5万吨，周环比减少2万吨（2.31%）；独立焦化厂总库存945.53万吨，周环

比减少8.74万吨（0.92%）；可用天数10.7天，周环比减少0.1天。

6.煤化工产业链：中国煤炭市场网数据，煤化工耗煤量环比+1.5%，甲醇/合成氨/PVC/纯碱/乙二醇周用煤分别环比+2.4%/+0.2%/+1.3%/-0.7%/+2.3%。阳泉无烟煤价格（小块）

1270元/吨，周环比上涨100元/吨；华东地区甲醇市场价2731.36元/吨，周环比下跌6.36元/吨；河南市场尿素出厂价（小颗粒）2300元/吨，周环比持平；纯碱（重质）纯碱均

价2325元/吨，周环比上涨43.75元/吨；华东地区电石到货价2833.33元/吨，周环比持平；华东地区聚氯乙烯（PVC）市场价6122.5元/吨，下跌18.5元/吨；华东地区乙二醇市场

价（主流价）4565元/吨，周环比上涨80元/吨；上海石化聚乙烯（PE）出厂价9350元/吨，周环比持平。

7.投资建议：逐渐进入消费旺季，下游需求转好，预计6月煤炭市场继续震荡偏强。本周动力煤价小幅回落、焦煤价持平，化工煤需求高位，铁水周产量小幅下降至236万吨。动

力煤方面，旺季备煤，贸易商和电厂维持采购，局部煤矿检修、旺季预期等支撑动力煤价格；铁水周产量小幅下降，焦煤期货价格下跌、现货价格持平，库存上涨但仍在低位；

化工品价格涨跌不一，用煤需求高位。预计随着旺季到来，需求逐步兑现，关注气温和水电，维持行业“优大于市”评级。布局焦煤、动力煤公司，关注焦煤公司平煤股份、淮

北矿业、山西焦煤、盘江股份、金能科技、美锦能源，动力煤公司中国神华、陕西煤业、中煤能源；关注煤机龙头天地科技。

8.风险提示：海外经济放缓；产能大量释放；新能源的替代；安全事故影响。
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行业综合

板块估值 供给方面 需求方面 价格方面 情绪方面

证券简称 市盈率PE

无烟煤 10.1 

炼焦煤 11.1 

煤炭 12.7 

动力煤 13.1 

其他煤化工 24.7 

焦炭 28.5 

1.供给环比减少。中国煤

炭运销协会数据，5月24
日-30日，重点监测企业
煤炭日均销量为699万吨，
周环比减少2.4%，年同比
增加6.5%。 

2.库存环比减少。截至5

月30日，重点监测企业煤
炭库存总量（含港存）
2409万吨，周环比减少
2.2%，年同比减少20.8%。

1. 日耗回落，北港库存增
加。

2. 周度化工用煤量增加，
维持高位。

3. 铁水产量小幅下降至
236万吨。

4.水泥库容比上升。

1.煤炭市场价格小幅下降。

2.钢价下降。

3.化工品价格涨跌不一。

4.水泥价格指数上涨。

1.原油价格下降。

2.美天然气价格上涨。

3.澳洲动力煤价格下跌。

4.焦煤期货价格下跌。

资料来源：iFinD，中国煤炭市场网，中国煤炭资源网，国信证券经济研究所整理
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行业综合
表1：一周煤炭市场动态速览-动力煤

产业链 指标 单位 价格/数量 周增减 周环比

动力煤产业链

港口价格

秦皇岛港Q5500平仓价 元/吨 877.0 -3.0 -0.3%

秦皇岛港Q5000平仓价 元/吨 776.0 -3.0 -0.4%

黄骅港Q5500平仓价 元/吨 788.0 -3.0 -0.4%

黄骅港Q5000平仓价 元/吨 851.0 -5.0 -0.6%

广州港神混1号Q5500库提价 元/吨 935.0 -10.0 -1.1%

广州港山西优混Q5500库提价 元/吨 920.0 -10.0 -1.1%

广州港澳洲煤Q5500库提价 元/吨 977.8 0.0 0.0%

广州港印尼煤Q5500库提价 元/吨 984.3 0.0 0.0%

产地价格

山西大同Q6000车板价 元/吨 745.0 3.0 0.4%

陕西榆林Q5500市场价 元/吨 774.0 3.0 0.4%

内蒙古鄂尔多斯Q5500出矿价 元/吨 687.0 8.0 1.2%

电厂价格
中国电煤采购价格指数：进口煤 元/吨 1013.0 4.0 0.4%

中国电煤采购经理人指数:价格指数 % 49.1 -6.7 -12.0%

库存

秦皇岛港煤炭库存 万吨 468.0 -57.0 -10.9%

曹妃甸港煤炭库存 万吨 546.0 -12.0 -2.2%

北方港口：合计 万吨 3329.4 147.9 4.6%

资料来源:iFinD，国信证券经济研究所整理

表2：一周煤炭市场动态速览-炼焦煤

产业链 指标 单位 价格/数量 周增减 周环比

炼焦煤产业链

港口价格

京唐港山西产主焦煤库提价 元/吨 2150.0 0.0 0.0%

京唐港澳大利亚产主焦煤库提价 元/吨 2180.0 0.0 0.0%

国内主要港口一级冶金焦平仓均价 元/吨 2140.0 0.0 0.0%

国内主要港口二级冶金焦平仓均价 元/吨 1940.0 0.0 0.0%

产地价格

山西柳林产主焦煤出矿价 元/吨 1900.0 0.0 0.0%

山西吕梁产主焦煤车板价 元/吨 1950.0 0.0 0.0%

河北唐山产主焦煤市场价 元/吨 2150.0 -50.0 -2.3%

炼焦煤库存

京唐港炼焦煤库存 万吨 84.5 -2.0 -2.3%

炼焦煤库存:六港口合计 万吨 233.5 4.0 1.7%

钢厂炼焦煤库存 万吨 750.7 -1.8 -0.2%

钢厂炼焦煤库存可用天数 天 12.0 -0.1 -0.5%

独立焦化厂炼焦煤库存 万吨 945.5 -8.7 -0.9%

独立焦化厂炼焦煤可用天数 天 10.7 -0.1 -0.9%

焦炭库存

四大港口焦炭库存合计 万吨 213.3 1.0 0.5%

钢厂焦炭库存 万吨 561.9 3.3 0.6%

独立焦化厂焦炭库存 万吨 68.5 -6.9 -9.2%

下游价格

上海20mm螺纹钢价格 元/吨 3670.0 -70.0 -1.9%

上海6.5高线线材价格 元/吨 3850.0 -40.0 -1.0%

上海3.0mm热轧板卷价格 元/吨 4310.0 10.0 0.2%

上海普20mm中板价格 元/吨 3830.0 -30.0 -0.8%

资料来源:iFinD，国信证券经济研究所整理

表3：一周煤炭市场动态速览-煤化工
产业链 指标 单位 价格/数量 周增减 周环比

煤化工产业链

原料价格 阳泉小块无烟煤出矿价 元/吨 1270.0 100.0 8.5%

原油价格 英国布伦特原油现货价 美元/桶 81.2 1.5 1.8%

下游产品价格

甲醇：华东地区市场价 元/吨 2731.4 -6.4 -0.2%

尿素：华鲁恒升出厂价 元/吨 2300.0 0.0 0.0%

电石：华东地区到货价 元/吨 2833.3 0.0 0.0%

聚氯乙烯（PVC）：华东地区市场价 元/吨 6122.5 -18.5 -0.3%

乙二醇：华东地区市场价 元/吨 4565.0 80.0 1.8%

聚乙烯：上海石化出厂价 元/吨 9350.0 0.0 0.0%

聚丙烯：上海石化出厂价 元/吨 8000.0 0.0 0.0%

资料来源:iFinD，国信证券经济研究所整理

表4：一周煤炭市场动态速览-全球能源价格

产业链 指标 单位 价格/数量 周增减 周环比

全球能源价格
对比

期货收盘价
(活跃合约)

甲醇 元/吨 2653.0 46.0 1.8%

NYMEX轻质原油 元/GJ 98.0 -0.8 -0.8%

NYMEX天然气 元/GJ 17.7 0.5 3.1%

IPE英国天然气 元/GJ 72.5 1.0 1.4%

资料来源:iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业综合
图1：煤炭社会库存：港口+矿井+电厂（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，CCTD，Wind，国信证券经济研究所整理

图2：煤炭社会库存：港口+矿井（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，CCTD，Wind，国信证券经济研究所整理

图3：焦煤社会库存：矿井+港口+钢厂+焦厂（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，CCTD，Wind，国信证券经济研究所整理

图4：焦煤库存：矿井+港口（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，CCTD，Wind，国信证券经济研究所整理
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月度策略：旺季预期支撑需求转好，6月关注气
温和水电
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图5：2024年20大煤炭集团销量情况（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

5月回顾|产量：4月国内煤炭生产环比增加，同比减少

➢ 原煤产量： 1-4月，全国原煤产量累计完成14.8亿吨，同比减少3.5%。其中4月份，全国原煤产量完成3.7亿吨，同比

减少2.9%。2024年5月，重点监测企业煤炭日均销量为708.5万吨，比上月日均销量减少21.6万吨，减少3.0%，比上年

同期减少8.8万吨，减少1.2%。分煤种看，动力煤日均销量558.9万吨、同比+0.2%、环比-2.9%，焦煤日均销量85.6万

吨、同比-9.2%、环比-4.9%，无烟煤日均销量63.9万吨、同比-1.9%、环比-0.6%。

➢ 从主产区看：2024年1-4月，山西、内蒙古、陕西、新疆累计生产原煤分别为3.7、4.2、2.4、1.6亿吨，同比增速分别

-16.9%、+3.5%、+0.6%、+5.5%。四省原煤总产量11.9亿吨，占全国总产量的80.9%。

➢ 部分上市公司煤炭产量：2024年4月，中国神华商品煤产量27.5百万吨，同比+5.4%；陕西煤业煤炭产量14.5百万吨，

同比+1.9%；中煤能源商品煤产量10.5百万吨，同比-5.8%；潞安环能原煤产量4.8百万吨，同比-7.8%。

图6：晋陕蒙僵四省煤炭产量占比 (%)

资料来源：Ifind，国信证券经济研究所整理
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5月回顾|价格：5月煤价整体环比上涨，同比仅焦煤价上涨

8

➢ 煤价整体回落：5月，动力煤（广州港）、炼焦煤（京唐港）、无烟煤（阳泉）价格均值分别为983.50元/吨、2,171.00元/吨、
1,007.14元/吨，较2023年同期分别-60.5元/吨、+342.4元/吨、-201.4元/吨，同比-5.8%、+18.7%、-16.7%。截止5月31日，动力煤
（广州港）、炼焦煤（京唐港）、无烟煤（阳泉）价格均值分别为938.6元/吨、2292.2元/吨、967.4元/吨，较2023年同期分别-253.1
元/吨、-22.1元/吨、-560.5元/吨，同比-21.2%、-1.0%、-36.7%。

➢ 秦皇岛长协价格平稳：2024年5月，5500大卡动力煤长协价697.0元/吨，同比-3.1%，环比-0.6%，长协价格维持平稳。

图7：秦皇岛港Q5500长协价及市场月均价（元/吨）

资料来源：Ifind，国信证券经济研究所整理
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表5：煤价中枢变化（元/吨）

动力煤 2024年 2023年 同比变化 同比变化率

Q1 936.5 1250.6 -314.1 -25.1%

4月 900.0 1162.5 -262.5 -22.6%

5月 983.5 1044.0 -60.5 -5.8%

1-5月 938.6 1191.7 -253.1 -21.2%

炼焦煤 2024年 2023年 同比变化 同比变化率

Q1 2415.7 2519.0 -103.3 -4.1%

4月 2042.7 2186.0 -143.3 -6.6%

5月 2171.0 1828.6 +342.4 +18.7%

1-5月 2292.2 2314.3 -22.1 -1.0%

无烟煤 2024年 2023年 同比变化 同比变化率

Q1 952.0 1708.5 -756.5 -44.3%

4月 973.6 1305.0 -331.4 -25.4%

5月 1007.1 1208.6 -201.4 -16.7%

1-5月 967.4 1527.8 -560.5 -36.7%

动力煤长协 2024年 2023年 同比变化 同比变化率

Q1 708.7 726.3 -17.7 -2.4%

4月 701.0 723.0 -22.0 -3.0%

5月 697.0 719.0 -22.0 -3.1%

1-5月 704.8 724.2 -19.4 -2.7%

焦煤长协 2024年 2023年 同比变化 同比变化率

Q1 2229.8 2278.7 -48.9 -2.1%

4月 1961.9 1845 +116.9 +6.3%

5月 1961.9 1485.7 +476.2 +32.1%

1-5月 2122.6 2033.4 +89.3 +4.4%

资料来源：Ifind，国信证券经济研究所整理



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

5月回顾|5月煤炭总供给整体环比降低，仅动力煤环比小幅增加

20大煤炭集团：

5月（截止5月30日） ：

销量日均值708.5万吨，同比-1.2%；

动力煤日均值558.9万吨，同比+0.2%；

焦煤日均值85.6万吨，同比-9.2%；

无烟煤日均值63.9万吨，同比-1.9%。

1-5月（截止5月30日）：

销量日均值711.0万吨，同比-6.4%；

动力煤日均值565.4万吨，同比-4.7%；

焦煤日均值84.0万吨，同比-14.2%；

无烟煤日均值61.5万吨，同比-9.5%。

图11：20大集团无烟煤销量（万吨/天）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图9：20大集团动力煤销量（万吨/天）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图10：20大集团焦煤销量（万吨/天）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图8：20大集团销量（万吨/天）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理
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5月回顾|电厂库存高位，临近旺季，采购积极性增强

1
0

➢ 全国主要港口：截至6月1日，秦皇岛港煤炭库存为468万吨，周环比、月环比、年同比分别变化-10.86%、-7.87%、-24.76%；

曹妃甸港库存为546万吨，周环比、月环比、年同比分别变化-2.15%、+21.33%、-7.77%；截至5月27日，北港合计库存

3,329.40万吨，周环比、月环比、年同比分别变化+4.65%、+8.08%、-14.01%。

➢ 煤炭企业库存：煤炭运销协会重点监测煤炭企业库存同比减少、环比减少。截至5月30日，重点监测企业煤炭库存总量（含港

存）2409万吨，周环比减少2.2%，年同比减少20.8%。

➢ 六大发电集团：截止5月31日，存煤1,415.30万吨，比去年同期-1.38%；可用天数18.40天，比去年同期-3.66%。

➢ 电厂维持高库存策略：电厂保持库存高位。当前沿海港口库存较低，随着消费旺季到来，电厂、贸易商采购积极性增强。

图12：北港库存合计（万吨）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图13：重点监测煤炭企业库存（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图14：六大发电集团存煤（万吨）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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5月回顾|焦煤下游补库，但整体仍偏低

1
1

➢ 主要港口：截至5月31日，炼焦煤库存六港口合计233.50万吨，周环比、月环比、年同比分别变化+1.74%、+5.42%、+7.50%；焦炭库存

四港口合计213.32万吨，周环比、月环比、年同比分别变化+0.49%、+2.41%、+6.82%。

➢ 独立焦化厂：独立焦化厂（全样本）焦煤库存处于低位，焦炭库存同比下降。截至5月31日，国内独立焦化厂(全样本）炼焦煤总库存

945.53万吨，周环比、月环比、年同比分别变化-0.92%、+4.65%、+22.40%；可用天数为10.70天，周环比、月环比、年同比分别变化-

0.93%、-2.73%、+24.42%；焦炭库存为68.47万吨，周环比、月环比、年同比分别变化-9.20%、-21.13%、-36.31%。

➢ 钢厂焦化厂：钢厂焦煤库存处于低位，焦炭库存同比下降。截至5月31日，钢厂（样本247家）焦煤库存750.72万吨，周环比、月环比、

年同比分别变化-0.24%、+1.35%、+2.97%；可用天数为11.99天，周环比、月环比、年同比分别变化-0.50%、+1.27%、+2.92%。焦炭库

存561.87万吨，周环比、月环比、年同比分别变化+0.58%、+3.12%、-7.82%。

图15：六港炼焦煤库存合计（万吨）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图16：独立焦化厂全样本炼焦煤库存（万吨）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图17：钢厂（247家）炼焦煤库存（万吨）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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5月回顾|煤油价差仍大，煤化工用煤需求旺盛
化工行业煤炭消费量维持高增长。2024年1-4月，化工耗煤1.2亿吨，同比增9.7%；4月0.3亿吨，同比增长6.4%。高频数据来看，1-5月化工耗

煤量累计同比增长11.3%，纯碱、甲醇、乙二醇等耗煤量同比维持较高水平。

图18：化工行业商品煤消费量（亿吨，%）

资料来源：中国煤炭工业协会，国信证券经济研究所整理

图19：化工行业合计耗煤（万吨）

资料来源：中国煤炭市场网，国信证券经济研究所整理

图20：甲醇耗煤（万吨）

资料来源：中国煤炭市场网，国信证券经济研究所整理

图21：纯碱耗煤（万吨）

资料来源：中国煤炭工业协会，国信证券经济研究所整理

图22：PVC耗煤（万吨）

资料来源：中国煤炭市场网，国信证券经济研究所整理

图23：乙二醇耗煤（万吨）

资料来源：中国煤炭市场网，国信证券经济研究所整理
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1.行业市场表现回顾
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行业市场表现回顾

➢ 一周行业市场整体表现

中信煤炭行业收涨2%，沪深300指数下跌0.6%。年初至今，中信煤炭上涨17.59%，跑赢同期沪深300指数13.25个百分点。行业表现方面，在30个中信一级行业中，

煤炭涨幅排第3。

本周最后一个交易日，煤炭行业市盈率（TTM整体法，剔除负值）为12.72，环比前一周上升0.31。在中信30个一级行业中，国防军工、计算机、电子元器件、综合、

餐饮旅游、医药、机械市盈率水平居前，煤炭行业位于第27位，环比前一周持平，仅高于石油石化、建筑、银行。

➢ 子板块市场及个股表现

各子板块涨多跌少，动力煤板块涨幅最大，为3.09%，焦炭板块跌幅最大，为0.11%。本周煤炭板块个股整体表现较好。中信煤炭行业共计37只A股标的，22只股价

上涨，15只股价下跌。涨幅榜中，甘肃能化涨幅最高，整周涨幅为8.99%；郑州煤电跌幅为7.89%，为跌幅最大股票。

图24：中信煤炭行业指数走势

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图25：煤炭行业指数涨跌幅及行业间比较

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业市场表现回顾
图26：行业市盈率

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图27：煤炭行业指数涨跌幅及行业间比较

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

表6：上周煤炭行业涨跌幅排名前10的个股

证券代码 证券简称 周涨跌幅 % 月涨跌幅 % 市盈率PE 周换手率 %

000552.SZ 甘肃能化 8.99 10.23 15.78 7.43

601918.SH 新集能源 8.67 17.26 12.91 5.37

601898.SH 中煤能源 7.27 12.93 10.15 1.66

600575.SH 淮河能源 7.25 27.15 14.91 12.76

600508.SH 上海能源 5.48 9.29 25.52 6.26

600971.SH 恒源煤电 5.17 0.31 8.27 5.09

600985.SH 淮北矿业 3.57 2.49 9.31 3.62

601001.SH 晋控煤业 3.48 15.92 9.15 5.79

600725.SH 云维股份 3.46 4.91 977.06 5.34

600546.SH 山煤国际 2.93 10.62 10.00 8.43

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

表7：上周煤炭行业涨跌幅排名后10的个股

证券代码 证券简称 周涨跌幅 % 月涨跌幅 % 市盈率PE 周换手率 %

600121.SH 郑州煤电 -7.89 1.69 -3,476.69 21.50

601011.SH 宝泰隆 -6.22 -9.83 -2.44 7.19

600157.SH 永泰能源 -3.05 -5.93 12.20 5.20

600792.SH 云煤能源 -2.96 -5.00 100.86 4.37

600397.SH 安源煤业 -2.71 -1.83 -7.95 5.94

601015.SH 陕西黑猫 -2.35 -5.13 -8.72 2.75

000990.SZ 诚志股份 -1.62 2.07 24.72 5.91

601699.SH 潞安环能 -1.48 7.28 11.64 3.27

603113.SH 金能科技 -1.47 -1.18 22.60 3.01

600403.SH 大有能源 -1.28 2.33 -6.91 1.69

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业新闻及动态跟踪
➢ 国内行业动态

1. 因多项违规问题 陕西黑猫全资子公司被责令停产整顿并罚款

陕西黑猫公告称，因违反《煤矿重大事故隐患判定标准》、《煤矿安全生产条例》、《中华人民共和国安全生产法》等相关法规，其全资子公司张掖市宏能煤业有

限公司被责令停产整顿3日，并合并罚款人民币139万元整。国家矿山安全监察局甘肃局出具的《行政处罚决定书》显示，宏能煤业违法事实有，违规将2024年3月

开工的三采区回风下山、轨道下山作为独立工程承包给温州二井建设有限公司；温州二井建设有限公司花草滩项目部未按规定对3月份新招录工人进行安全生产培

训，有6名工人未经培训合格入井作业；矿井1300轨道大巷、胶带大巷、回风大巷200m至700m处巷道浆皮开裂，支护失效，影响行人安全；矿井雨季前未组织开展

水害应急预案演练；矿井三采区回风下山内使用串车提升，未在倾斜井巷内安设能够将运行中断绳、脱钩的车辆阻止住的跑车防护装置；矿井三采区回风下山提升

机在用钢丝绳(直径18.5mm)未进行性能检验。

2.粤电力A：2024年度公司国内煤及进口煤的采购比例均约为五成

2024年度公司国内煤及进口煤的采购比例均约为五成，其中进口煤以印尼煤为主。针对有关广东省电力市场的提问，粤电力A介绍称，根据广东电力交易中心公布

的交易结果，广东省2024年年度双边协商交易、年度挂牌交易、年度集中竞争交易的成交均价同比有所下降，其中双边协商成交电量2,431.14亿千瓦时，成交均价

465.64元/千千瓦时（含税，下同），同比上年下降88.24元/千千瓦时。现货电价受当前电力供需情况影响变动较大。

3.浙江能源监管办：进一步推动落实电煤中长协签订履约工作

国家能源局浙江监管办消息，近日，中国电力企业联合会组织召开新形势下电力企业煤炭采购及保障相关问题调研座谈会，浙江能源监管办受邀参会。座谈会上，

浙江各电力企业就2020年以来电煤中长协签订履约情况、平均价格和热值情况进行交流，详细分析当前供需形势下煤炭采购存在的困难和问题，深入探讨煤电企业

在能源保供持续承压和新能源装机快速增长的背景下的可持续发展路径。浙江能源监管办提出，煤电仍是浙江省电力保供的主力电源，要充分发挥煤电的基础性调

节性作用，统筹电力保供和减污降碳。一是进一步推动落实电煤中长协签订履约工作，促进电煤保质保量供应，夯实能源供应保障基础。二是进一步提升煤电机组

清洁高效灵活性水平，积极推进煤炭清洁高效利用，为系统调峰备用提供有力支撑。三是进一步深化煤、电价格联动机制，推动有效市场和有为政府更好结合，助

力煤炭行业和煤电行业高质量发展。

（中国煤炭资源网）
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行业新闻及动态跟踪
➢ 国内行业动态

4.中国煤炭运销协会：进口煤对东南沿海地区能源保供至关重要

中国煤炭运销协会消息，近日，该协会煤炭进出口专业委员会在浙江省召开第十一次会议。中国煤炭工业协会党委委员、副秘书长张宏在讲话中指出，今后一个时

期全国煤炭市场供需保持总体平衡、时段性紧张将成为一种常态。张宏称，进口煤发挥着国内煤炭市场的调节补充作用，在对东南沿海地区能源保供中至关重要，

针对我国煤炭进口量大、来源国集中、定价权缺失、劣质煤占比高等特点，煤炭进出口专业委员会要研究建立“12221”工作机制，促进进口煤市场健康发展。

5.贵州出台方案强化煤矿顶板管理

据贵州日报报道，日前，贵州省能源局、国家矿山安全监察局贵州局联合印发《贵州省煤矿顶板管理治本攻坚三年行动方案（2024—2026年）》，旨在进一步夯实

煤矿安全生产基础，坚决防范遏制煤矿顶板事故。方案指出，要聚焦煤矿顶板管理存在的共性问题、突出问题和重大问题，坚持治标与治本、当前与长远相结合，

扎实开展顶板管理治本攻坚三年行动，推动树立顶板“零事故”和井巷工程“零维修”目标理念，加快推进煤矿支护技术与工艺改革升级，建立健全科学完备的煤

矿顶板安全管理体系。

6.平庄煤业玻璃沟矿井及选煤厂项目开工建设

据媒体报道，5月26日，国家能源集团平庄煤业玻璃沟矿井及选煤厂项目开工建设，标志着平庄煤业正式进入集团煤炭产业核心区，对平庄煤业加快推进落实集团

公司重大项目，实施开拓蒙西发展战略具有里程碑式意义。据悉，玻璃沟矿井及选煤厂项目是国家能源集团2024年重点投资建设的30个重大工程项目之一，也是内

蒙古自治区2024年重大工程项目之一。该项目位于国家批复的内蒙古准格尔矿区北部，属国家能源集团发展核心区。

7.山西矿产资源管理有新规 煤炭矿业权出让登记归省厅负责

山西省自然资源厅近日发布了《关于进一步完善矿产资源勘查开采管理若干事项的通知》，从空间布局、出让规模、出让方式选择、出让登记权限等方面，进一步

完善矿产资源勘查开采管理，严守资源安全底线，提高能源资源保障能力，促进矿业健康可持续发展。通知明确，在空间布局方面，山西除省级以上重点项目需单

独选址用地外，其它项目用地原则上不得压覆战略性矿产资源，不得挤占重点勘查开采区。对已设矿业权应有序退出生态保护红线、保护地等禁止限制勘查开采区

域。

（中国煤炭资源网）
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➢ 国际行业动态

1.印度4月煤炭进口量环比增近10%

印度煤炭贸易商伊曼资源公司（Iman Resources）近日发布数据显示，2024年4月份，印度共进口煤炭和焦炭2594.7万吨，同比增加6.14%，环比增长9.99%。4月

份，印度非炼焦煤进口量1724.41万吨，同比增加3.1%，环比增长14.04%；炼焦煤进口量496.57万吨，同比增加10.08%，环比增长6.7%。

2. EIA：4月美国煤炭产量同比降近30%

5月28日，美国能源信息署（EIA）发布最新《月度能源回顾》报告显示，2024年4月份，美国煤炭产量为3306.7万短吨（2999.79万吨），较上年同期的4696.9万

短吨下降29.6%，较前一月的4061.2万短吨下降18.6%。1-4月份，美国煤炭总产量为1.59亿短吨，较上年同期的1.96亿短吨下降18.5%。

3.进出口评述：4月日本煤炭进口量同比略降 动力煤增5.0%

日本财务省贸易统计数据显示，2024年4月份日本煤炭进口总量为1319.52万吨，同比减少3.71万吨，降幅0.28%，环比增加6.70万吨，增幅0.51%。当月，日本煤

炭进口金额为4003.66亿日元（约合人民币184.96亿元），同比降22.67%，环比增3.84%。据此计算当月煤炭进口均价为30341.76日元/吨（1401.68元/吨），同

比降22.45%，环比增3.32%。

4.土耳其4月煤炭进口量两连降 创一年来新低

土耳其统计局（TUIK）外贸统计数据显示，2024年4月份，土耳其煤炭进口总量为250.06万吨，同比增长3.11%，环比下降24.9%，创去年5月份以来新低。数据显

示，2023年4月份，土耳其煤炭进口量为242.52万吨，而今年3月份进口量为332.97万吨。

5. 4月波兰硬煤产量同比降1.2% 褐煤增4.9%

波兰中央统计局数据显示，2024年4月份，波兰硬煤产量为350.6万吨，同比降1.2%，环比降2.9%；褐煤产量为314.1万吨，同比增4.9%，环比降6.6%。据此计算，

4月份，波兰煤炭产量为664.7万吨，同比增1.6%，环比降4.7%。

（中国煤炭资源网）
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6.人工智能领域用电需求激增 美国退煤进度放缓

据金融时报报道，随着对新一代技术的需求激增引发了对潜在电力紧张的担忧，使得美国电力行业退煤进度放缓，部分美国企业推迟了燃煤电厂的退役年限。

国际能源署（IEA）预计，人工智能应用ChatGPT的耗电量几乎是谷歌搜索引擎的10倍。

7.越南4月煤炭产量环比再次转降 同比降超8%

越南国家统计局（GSO）最新数据显示，2024年4月份，越南煤炭产量继前一月环比显著增加之后再次转降，同比同样下降8%，但仍在400万吨以上。数据显示，

4月份，越南煤炭产量为411.16万吨，较上年同期的450.44万吨下降8.72%，较前一月的432.92万吨下降5.03%。

8.西伯库伦-策克口岸跨境铁路建设完成

蒙古国媒体报道称，蒙古交通运输发展部宣布，连接蒙古国西伯库伦口岸与中国策克口岸的6.9公里跨境铁路建设已经完成。据称，通过铁路连接西伯库伦口岸

与策克口岸标志着蒙古国西部纵贯铁路线西伯库伦-纳林苏海图-阿尔查苏日铁路的开始，该铁路是中蒙俄“经济走廊”的跨境铁路线。

9.印度政府多措施保障电力供应 迎战夏季高温天气

随着又一个夏季高温天气到来，印度政府已出台多项措施，保障对电厂的煤炭供应，同时电力行业也在努力应对前所未有的电力需求激增压力。连日来，印度

北部德里地区、旁遮普邦、哈里亚纳邦等地27日出现热浪或极端热浪，可能持续至28日。印度气象部门还对北阿坎德邦、北方邦、喜马偕尔邦发布高温黄色预

警。

10.越南为避免停电再次转向煤炭 欧盟投资机构不乐意了？

为避免再次出现2023年夏季出现的用电短缺，越南正在降低清洁能源在发电结构中的占比，重新转向燃煤发电。不过，作为越南绿色能源转型积极的合作伙伴

之一，此举可能会削弱越南与欧盟投资机构之间的纽带。

（中国煤炭资源网）
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行业相关产业链跟踪
➢ 重点煤矿周度数据

中国煤炭运销协会数据，5月24日-30日，重点监测企业煤炭日均销量为699万吨，周环比减少2.4%，年同比增加6.5%。其中，动力煤周日均销量较上周减少3.4%，

炼焦煤销量较上周增加2.4%，无烟煤销量较上周增加0.3%。截至5月30日，重点监测企业煤炭库存总量（含港存）2409万吨，周环比减少2.2%，年同比减少20.8%。

图28：20家煤炭集团(销量)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图30：7家动力煤集团(销量)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图29：20家煤炭集团(库存，包括港口库存)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图31：7家动力煤集团(库存，包括港口库存)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理
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行业相关产业链跟踪
图32：9家焦煤集团(销量)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图33：9家焦煤集团(库存，包括港口库存)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图34：4家无烟煤集团(销量)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图35：4家无烟煤集团(库存，包括港口库存)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理
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请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

行业相关产业链跟踪
➢ 动力煤产业链跟踪——价格走势

从指数看，截至本周五，环渤海动力煤（Q5500K）价格指数为716元/吨，周环比上涨0.28%；中国进口电煤采购价格指数1013元/吨，周环比上涨0.4%。从港口看，

秦皇岛港动力煤（Q5500）价格877元/吨，周环比下跌0.34%，黄骅港动力煤（Q5500）价格788元/吨，周环比下跌0.38%。广州港动力煤（Q5500）神混1号价格935

元/吨，周环比下跌1.06%。从产地看，大同动力煤车板价环比上涨0.4%，榆林环比上涨0.39%，鄂尔多斯环比上涨1.18%。海外看，澳洲纽卡斯尔煤价周环比下跌

3.5%。

图36：环渤海动力煤价格指数（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图38：北方港口煤炭价格（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图37：电煤采购价格指数（进口价）（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图39：广州港口煤炭价格（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业相关产业链跟踪
图40：产地动力煤价格（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图41：海内外能源价格对比（元/GJ）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图42：动力煤期货价格与基差（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图43：国际动力煤价格（美元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业相关产业链跟踪
➢ 动力煤产业链跟踪——供需跟踪

截至本周五，秦皇岛煤炭库存468万吨，周环比减少57万吨（10.86%）；曹妃甸港煤炭库存546万吨，周环比减少12万吨（2.15%）；长江口煤炭库存717万吨，周

环比增加29万吨（4.22%）；北方港口库存合计3329.4万吨，周环比增加147.9万吨（4.65%）。

4月发电量总量同比增长3.1%，较上月增长0.3个百分点；其中火电发电量同比增加1.3%，较上月增加0.8个百分点；规模以上电厂水电发电量4月份同比增长21%，

增速有所提高。

图44：北方重点港口煤炭库存

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图45：长江口煤炭库存

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图46：月度火电发电量变化情况

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理 注：2月发电量取1-2月发电量均值

图47：月度水电发电量变化情况

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理 注：2月发电量取1-2月发电量均值
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行业相关产业链跟踪
➢ 炼焦煤产业链跟踪——价格走势

从港口看，截至本周五，京唐港山西产主焦煤库提价为2150元/吨，周环比持平；京唐港澳大利亚产主焦煤库提价为2180元/吨，周环比持平。从产地看，柳林、

吕梁、六盘水主焦煤价格分别为1900元/吨、1950元/吨、2150元/吨，周环比分别持平、持平、下跌2.27%。从海外看，澳洲峰景煤价格周环比下跌0.12%。从期货

价格看，截至本周五，焦煤期货结算价格1682元/吨，周环比下跌6.66%，基差扩大。

图48：京唐港炼焦煤价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图50：峰景矿硬焦煤价格走势（美元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图49：产地炼焦煤价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图51：焦煤期货结算价走势

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业相关产业链跟踪
➢ 炼焦煤产业链跟踪——供需跟踪

从库存看，截至本周五，京唐港炼焦煤库存84.5万吨，周环比减少2万吨（2.31%）；独立焦化厂总库存945.53万吨，周环比减少8.74万吨（0.92%）；可用天数

10.7天，周环比减少0.1天。国内样本钢厂(247家)库存750.72万吨，周环比减少0.24%；可用天数11.99天，周环比减少0.06天。

从下游产品价格看，一级冶金焦价格2140元/吨，周环比持平；二级冶金焦价格1940元/吨，周环比持平。螺纹价格3670元/吨，周环比下跌1.87%。

图52：京唐港炼焦煤库存走势（万吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图53：独立焦化厂库存走势（万吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业相关产业链跟踪
图54：国内样本独立焦化厂库存与可用天数

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图55：国内样本钢厂库存与可用天数

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图56：冶金焦价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图57：钢材价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业相关产业链跟踪
➢ 煤化工产业链跟踪——价格走势

截至本周五，阳泉无烟煤价格（小块）1270元/吨，周环比上涨100元/吨；英国布伦特原油（现货价）81.2美元/桶，周环比上涨1.47美元/桶；华东地区甲醇市场

价2731.36元/吨，周环比下跌6.36元/吨；河南市场尿素出厂价（小颗粒）2300元/吨，周环比持平；纯碱（重质）纯碱均价2325元/吨，周环比上涨43.75元/吨；

华东地区电石到货价2833.33元/吨，周环比持平；华东地区聚氯乙烯（PVC）市场价6124.44元/吨，下跌16.56元/吨；华东地区乙二醇市场价（主流价）4565元/

吨，周环比上涨80元/吨；上海石化聚乙烯（PE）出厂价9350元/吨，周环比持平。

图58：无烟煤价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图60：甲醇价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图59：化工煤周度消耗数据（万吨）

资料来源：中国煤炭市场网，国信证券经济研究所整理

图61：尿素价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业相关产业链跟踪
图62：电石价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图63：聚氯乙烯（PVC）价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图64：乙二醇价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图65：聚乙烯（PE）市场价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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4.投资建议及风险提示
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投资建议及风险提示

34

投资建议：逐渐进入消费旺季，下游需求转好，预计6月煤炭市场继续震荡偏强。本周动力煤价小幅回落、焦煤价持平，

化工煤需求高位，铁水周产量小幅下降至236万吨。动力煤方面，旺季备煤，贸易商和电厂维持采购，局部煤矿检修、旺

季预期等支撑动力煤价格；铁水周产量小幅下降，焦煤期货价格下跌、现货价格持平，库存上涨但仍在低位；化工品价

格涨跌不一，用煤需求高位。预计随着旺季到来，需求逐步兑现，关注气温和水电，维持行业“优大于市”评级。布局

焦煤、动力煤公司，关注焦煤公司平煤股份、淮北矿业、山西焦煤、盘江股份、金能科技、美锦能源，动力煤公司中国

神华、陕西煤业、中煤能源；关注煤机龙头天地科技。

风险提示：

1.海外经济增长放缓。海外经济增长不及预期，可能导致全球能源及煤炭需求低迷，同时导致国内煤炭消费需求下降。

2.煤炭产能大量释放。随着煤炭行业产能优化推进，可能出现煤炭产能释放超过预期，导致供应大于需求，造成煤价较大

幅度下跌。

3.新能源对煤炭替代。碳中和政策下，低成本、低排放新能源技术出现替代煤炭部分需求，导致煤炭需求下降。

4.煤矿安全事故影响。煤矿安全事故发生，导致相关公司停业整顿，对生产经营造成影响。
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重点公司估值表

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理；未评级公司盈利预测来自WIND一致性预期；取最近交易日收盘价

表8：重点公司估值表

公司 公司 投资 收盘价 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E

600985.SH 淮北矿业 优于大市 19.72 531.11 2.51 2.21 2.35 7.58 8.92 8.39

600395.SH 盘江股份 优于大市 6.53 140.17 0.34 0.44 0.47 6.39 14.84 13.89

600582.SH 天地科技 优于大市 7.08 293.01 0.57 0.64 0.71 15.01 11.06 9.97

601088.SH 中国神华 优于大市 42.33 8,410.34 3.00 3.03 3.07 12.08 13.97 13.79

601225.SH 陕西煤业 优于大市 26.03 2,523.61 2.19 2.40 2.44 7.19 10.85 10.67

601898.SH 中煤能源 优于大市 13.28 1,760.75 1.47 1.62 1.65 9.65 8.20 8.05

000983.SZ 山西焦煤 无评级 11.03 626.18 1.23 1.17 1.24 5.84 9.43 8.89

601666.SH 平煤股份 无评级 12.98 321.43 1.73 1.73 1.85 5.61 7.52 7.01

603113.SH 金能科技 优于大市 6.71 56.90 0.16 0.39 0.61 22.83 17.21 11.00

600348.SH 华阳股份 无评级 10.98 396.10 1.44 1.21 1.33 5.64 9.07 8.28

000723.SZ 美锦能源 无评级 5.55 240.11 0.07 0.09 0.12 10.87 62.50 46.99
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