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本期内容提要： 
  
➢ 本周产地煤价环比下降。截至 7 月 19 日，陕西榆林动力块煤（Q600

0）坑口价 835.0 元/吨，周环比持平；内蒙古东胜大块精煤车板价

（Q5500）685.2 元/吨，周环比下跌 2.7 元/吨;大同南郊粘煤坑口价

(含税)（Q5500）728.0元/吨，周环比下跌 7.0元/吨。 

➢ 内陆电煤日耗环比上升。截至 7 月 19 日，本周秦皇岛港铁路到车 47

78 车,周环比增加 24.65%；秦皇岛港口吞吐 47.4 万吨,周环比下降 1

0.06%。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 1267.4 万吨，较上周的 1301.71 万吨下跌 34.3 万吨，周环比

下降 2.64%。截至 7 月 18 日，内陆十七省煤炭库存较上周上升 151.9

0 万吨，周环比增加 2.05%；日耗较上周上升 15.80 万吨/日，周环比

增加 4.60%；可用天数较上周下降 1.20天。 

➢ 港口动力煤价格环比下降。港口动力煤：截至 7 月 19 日，秦皇岛港

动力煤(Q5500)山西产市场价 848.0 元/吨，周环比下跌 3.0 元/吨。

截至 7 月 19 日，纽卡斯尔 NEWC5500 大卡动力煤 FOB 现货价格 89.8

美元/吨，周环比下跌 0.5 美元/吨；ARA6000 大卡动力煤现货价 105.

1 美元/吨，周环比上涨 4.0 美元/吨;理查兹港动力煤 FOB 现货价 88.

5美元/吨，周环比上涨 0.5美元/吨。 

➢ 焦炭方面：焦炭供需延续偏稳格局，短期市场涨跌两难。产地指数：

截至 2024 年 7 月 19 日，汾渭 CCI 吕梁准一级冶金焦报 1810 元/吨，

周环比持平。港口指数：CCI 日照准一级冶金焦报 1980 元/吨，周环

比持平。综合来看，本周焦炭维持稳定；本周焦企出货顺畅，库存低

位，钢厂原料到货好转，供需格局有所改善，短期看，焦炭价格弱稳

运行，不过由于近期盘面下跌，钢材成交疲软、价格下滑，螺纹钢推

新汰旧，原料煤价格松动等利空因素影响，焦炭市场情绪转弱，看降

情绪渐起，后期需重点关注钢焦市场利润情况以及原料煤价格走势。 

➢ 焦煤方面：产地主稳个调，澳煤优势开始显露。截止 7 月 19 日，CCI

山西低硫指数 1906元/吨，日环比持平； CCI山西高硫指数 1745元/

吨，日环比持平；CCI 灵石肥煤指数 1900 元/吨，日环比持平。随着

会议结束，前期因会议停产的煤矿已陆续复产。下游方面，钢材价格

连续下跌，原料情绪稍显弱势，近两日煤矿线上竞拍跌多涨少，坑口

签单也略显一般，但介于目前煤矿生产水平不高且下游刚需拉运支

撑，产地多数矿点暂无明显库存压力，报价主体持稳，个别矿点出货

压力较大分煤种下调 70-150元/吨不等，整体市场仍偏稳为主。 

➢ 我们认为，当前正处在煤炭经济新一轮周期上行的初期，基本面、政

策面共振，现阶段逢低配置煤炭板块正当时。本周基本面变化：供给

方面，本周晋陕蒙三省产能利用率 83.2%，周环比提升 0.9 个百分

点，产能利用率维持稳态。需求方面，内陆 17省日耗周环比上升 15.
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8 万吨/日（+4.6%），沿海 8 省日耗周环比上升 12.8 万吨/日（+5.7

7%）。非电需求方面，化工耗煤周环比下降 10.43 万吨/日（-1.7

6%）；钢铁高炉开工率 82.6%（+0.13 百分点）；水泥熟料产能利用

率为 53.5%（-4 百分点）。价格方面，本周港口动力煤价格小幅下

行，焦煤价格维持稳态（本周秦港 Q5500 煤价收报 848 元/吨，周环

比下降 3 元/吨；京唐港主焦煤收报 2070 元/吨，周环比持平）。值

得注意的是，本周秦皇岛港煤炭库存为 505 万吨，环比下降 62 万吨

（-10.9%）；沿海 8 省煤炭库存环比下降 79.4 万吨（-2.13%）。伴

随着秦皇岛港及沿海终端煤炭库存加速去化，煤炭价格有望呈现稳中

偏强走势。煤炭配置核心观点：从煤炭供需基本面看，随着多地进入

高温天气带动电厂日耗增加（历年三季度电煤消费明显高于二季

度），以及下游复工复产向好尤其是停缓建基建项目的复工，非电需

求有望逐步改善，叠加安全监管持续约束下国内煤炭供给收缩（24年

1-6 月，全国原煤产量同比下降 1.7%，我们预计全年产量有望同比下

降），产地港口煤价持续倒挂，水电对火电挤兑效应弱化，以及海外

煤价持续维持高位或引发的进口煤减量，我们预计随着日耗整体抬升

及非电需求持续边际改善后，动力煤价格仍具上涨动能，焦煤价格有

望反弹力度更高。从我们的煤炭投资底层逻辑看，其一，煤炭产能短

缺的底层投资逻辑未变，即，煤炭供需两端供给最为关键，供给无弹

性而需求有弹性，行业景气周期依旧处于上行期，这是投资煤炭资产

的最重要支撑。其二，煤价底部确立、中枢已站上新平台的趋势未

变，即，当前要客观看待煤价淡旺季的正常波动，无需过度在意短期

价格回调，更应该关注在高成本产能和疆内外运成本支撑下，尤其是

近年来煤价反复压力测试下，煤价具有底部支撑且中枢仍处于相对较

高水平。其三，优质煤企高盈利、高现金流、高 ROE 的核心资产属性

未变，即，在煤价底部支撑下，资源禀赋优、开采成本低和服务年限

长的优质煤企具有仍有望保持较高的 ROE 水平（15%-20%）和盈利创

现能力，依旧是非常有竞争力的核心资产。其四，煤炭资产相对低估

且估值整体性仍将提升的判断未变，即，煤炭板块具有高贝塔特性，

综合考虑一级市场对价、上一轮产能周期复盘演绎、PB-ROE 估值对

比、股息率边际底部下调等，煤炭板块有望由盈利驱动转为估值驱

动，且市场价值向合理价值回归，核心龙头企业估值提升也有望带动

板块整体估值修复兑现。从煤炭资产配置策略看，我们认为煤炭板块

向下回调有高股息边际支撑，向上弹性有后续煤价上涨预期催化，叠

加伴随煤价底部确认有望带来估值重塑且具有较大提升空间，煤炭资

产仍是非常具有性价比、高胜率和高赔率资产。当下，部分煤炭上市

公司陆续发布半年报业绩预告，受市场预期较高影响煤炭板块迎来较

大回调，再次出现情绪恐慌性底部机会，我们继续坚定看多煤炭，再

度提示逢低配置机遇。总体上，能源大通胀背景下，我们认为未来 3

-5 年煤炭供需偏紧的格局仍未改变，优质煤炭企业依然具有高壁

垒、高现金、高分红、高股息的属性，叠加煤价筑底推动板块估值重

塑，板块投资攻守兼备且具有高性价比，短期板块回调后已凸显出较

高的投资价值，再度建议重点把握现阶段煤炭的配置机遇。 
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➢ 投资建议：结合我们对能源产能周期的研判，我们认为在全国煤炭增

产保供的形势下，煤炭供给偏紧、趋紧形势或将持续整个“十四五”

乃至“十五五”，或需新规划建设一批优质产能以保障我国中长期能

源煤炭需求。在煤炭布局加速西移、资源费与吨煤投资大幅提升背景

下，经济开发刚性成本的抬升有望支撑煤炭价格中枢保持高位，叠加

煤炭央国企资产注入工作已然开启，愈加凸显优质煤炭公司盈利与成

长的高确定性。当前，煤炭板块具有高业绩、高现金、高分红属性，

叠加行业高景气、长周期、高壁垒特征，以及低估值水平和一二级估

值倒挂，煤炭板块投资攻守兼备。我们继续全面看多煤炭板块，继续

建议关注煤炭的历史性配置机遇。自下而上重点关注：一是内生外延

增长空间大、资源禀赋优的兖矿能源、广汇能源、陕西煤业、山煤国

际、晋控煤业等；二是央改政策推动下资产价值重估提升空间大的煤

炭央企中国神华、中煤能源、新集能源等；三是全球资源特殊稀缺的

优质冶金煤公司平煤股份、淮北矿业、山西焦煤、潞安环能、盘江股

份等；同时建议关注甘肃能化、电投能源、兰花科创和华阳股份等相

关标的，以及新一轮产能周期下煤炭生产建设领域的相关机会，如天

地科技、天玛智控等。 

➢ 风险因素：重点公司发生煤矿安全生产事故；下游用能用电部门继续

较大规模限产；宏观经济超预期下滑。 
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重要指标前瞻 

 

资料来源：Ifind，煤炭资源网，煤炭市场网，信达证券研发中心   注：红色点为高点。因数据披露频度、日期不一致，因此按周变动展示。 
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一、本周核心观点及重点关注：去库加速或将催涨煤价，再度建议逢低配置煤

炭 

我们认为，当前正处在煤炭经济新一轮周期上行的初期，基本面、政策面共振，现阶段逢低配置煤炭板块正当时。

本周基本面变化：供给方面，本周晋陕蒙三省产能利用率 83.2%，周环比提升 0.9 个百分点，产能利用率维持稳

态。需求方面，内陆 17 省日耗周环比上升 15.8 万吨/日（+4.6%），沿海 8 省日耗周环比上升 12.8 万吨/日（+5.

77%）。非电需求方面，化工耗煤周环比下降 10.43 万吨/日（-1.76%）；钢铁高炉开工率 82.6%（+0.13 百分点）；

水泥熟料产能利用率为 53.5%（-4 百分点）。价格方面，本周港口动力煤价格小幅下行，焦煤价格维持稳态（本

周秦港 Q5500 煤价收报 848 元/吨，周环比下降 3 元/吨；京唐港主焦煤收报 2070 元/吨，周环比持平）。值得注

意的是，本周秦皇岛港煤炭库存为 505 万吨，环比下降 62 万吨（-10.9%）；沿海 8 省煤炭库存环比下降 79.4 万

吨（-2.13%）。伴随着秦皇岛港及沿海终端煤炭库存加速去化，煤炭价格有望呈现稳中偏强走势。煤炭配置核心

观点：从煤炭供需基本面看，随着多地进入高温天气带动电厂日耗增加（历年三季度电煤消费明显高于二季度），

以及下游复工复产向好尤其是停缓建基建项目的复工，非电需求有望逐步改善，叠加安全监管持续约束下国内煤

炭供给收缩（24 年 1-6 月，全国原煤产量同比下降 1.7%，我们预计全年产量有望同比下降），产地港口煤价持续

倒挂，水电对火电挤兑效应弱化，以及海外煤价持续维持高位或引发的进口煤减量，我们预计随着日耗整体抬升

及非电需求持续边际改善后，动力煤价格仍具上涨动能，焦煤价格有望反弹力度更高。从我们的煤炭投资底层逻

辑看，其一，煤炭产能短缺的底层投资逻辑未变，即，煤炭供需两端供给最为关键，供给无弹性而需求有弹性，

行业景气周期依旧处于上行期，这是投资煤炭资产的最重要支撑。其二，煤价底部确立、中枢已站上新平台的趋

势未变，即，当前要客观看待煤价淡旺季的正常波动，无需过度在意短期价格回调，更应该关注在高成本产能和

疆内外运成本支撑下，尤其是近年来煤价反复压力测试下，煤价具有底部支撑且中枢仍处于相对较高水平。其三，

优质煤企高盈利、高现金流、高 ROE 的核心资产属性未变，即，在煤价底部支撑下，资源禀赋优、开采成本低和

服务年限长的优质煤企具有仍有望保持较高的 ROE 水平（15%-20%）和盈利创现能力，依旧是非常有竞争力的核心

资产。其四，煤炭资产相对低估且估值整体性仍将提升的判断未变，即，煤炭板块具有高贝塔特性，综合考虑一

级市场对价、上一轮产能周期复盘演绎、PB-ROE 估值对比、股息率边际底部下调等，煤炭板块有望由盈利驱动转

为估值驱动，且市场价值向合理价值回归，核心龙头企业估值提升也有望带动板块整体估值修复兑现。从煤炭资

产配置策略看，我们认为煤炭板块向下回调有高股息边际支撑，向上弹性有后续煤价上涨预期催化，叠加伴随煤

价底部确认有望带来估值重塑且具有较大提升空间，煤炭资产仍是非常具有性价比、高胜率和高赔率资产。当下，

部分煤炭上市公司陆续发布半年报业绩预告，由于市场预期较高影响煤炭板块迎来较大回调，再次出现情绪恐慌

性底部机会，我们继续坚定看多煤炭，再度提示逢低配置机遇。总体上，能源大通胀背景下，我们认为未来 3-5

年煤炭供需偏紧的格局仍未改变，优质煤炭企业依然具有高壁垒、高现金、高分红、高股息的属性，叠加煤价筑

底推动板块估值重塑，板块投资攻守兼备且具有高性价比，短期板块回调后已凸显出较高的投资价值，再度建议

重点把握现阶段煤炭的配置机遇。 

结合我们对能源产能周期的研判，我们认为在全国煤炭增产保供的形势下，煤炭供给偏紧、趋紧形势或将持续整

个“十四五”乃至“十五五”，或需新规划建设一批优质产能以保障我国中长期能源煤炭需求。在煤炭布局加速

西移、资源费与吨煤投资大幅提升背景下，经济开发刚性成本的抬升有望支撑煤炭价格中枢保持高位，叠加煤炭

央国企资产注入工作已然开启，愈加凸显优质煤炭公司盈利与成长的高确定性。当前，煤炭板块具有高业绩、高

现金、高分红属性，叠加行业高景气、长周期、高壁垒特征，以及低估值水平和一二级估值倒挂，煤炭板块投资
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攻守兼备。我们继续全面看多煤炭板块，继续建议关注煤炭的历史性配置机遇。自下而上重点关注：一是内生外

延增长空间大、资源禀赋优的兖矿能源、广汇能源、陕西煤业、山煤国际、晋控煤业等；二是央改政策推动下资

产价值重估提升空间大的煤炭央企中国神华、中煤能源、新集能源等；三是全球资源特殊稀缺的优质冶金煤公司

平煤股份、淮北矿业、山西焦煤、潞安环能、盘江股份等；同时建议关注甘肃能化、电投能源、兰花科创和华阳

股份等相关标的，以及新一轮产能周期下煤炭生产建设领域的相关机会，如天地科技、天玛智控等。 

 

近期重点关注 

1. 1-6 月份全国规模以上原煤产量 22.7亿吨 同比下降 1.7%：原煤生产由降转增。6月份，规上工业原煤产量

4.1 亿吨，同比增长 3.6%，增速由负转正，5月份为下降 0.8%；日均产量 1351.3万吨。进口煤炭 4460 万吨，同

比增长 11.9%。原油生产增速加快。6月份，规上工业原油产量 1795万吨，同比增长 2.4%，增速比 5月份加快

1.8 个百分点；日均产量 59.8 万吨。进口原油 4645万吨，同比下降 10.7%。原油加工有所下降。6 月份，规上工

业原油加工量 5832万吨，同比下降 3.7%，降幅比 5月份扩大 1.9个百分点；日均加工 194.4万吨。1—6月份，

规上工业原油加工量 36009 万吨，同比下降 0.4%。天然气生产加快。6 月份，规上工业天然气产量 202 亿立方米，

同比增长 9.6%，增速比 5月份加快 3.3个百分点；日均产量 6.7亿立方米。进口天然气 1043万吨，同比增长

0.9%。规上工业电力生产保持稳定。6 月份，规上工业发电量 7685 亿千瓦时，同比增长 2.3%，增速与 5 月份持平；

规上工业日均发电 256.2亿千瓦时。1—6月份，规上工业发电量 44354亿千瓦时，同比增长 5.2%。（资源来源：

https://mp.weixin.qq.com/s/tqTbjPoZd-2P5Uglid-MWg） 

 

2. 关于印发《煤电低碳化改造建设行动方案(2024—2027年)》的通知：各省、自治区、直辖市、新疆生产建设兵

团发展改革委、能源局，国家能源局各派出机构，中国石油天然气集团有限公司、中国石油化工集团有限公司、

中国海洋石油集团有限公司、中国华能集团有限公司、中国大唐集团有限公司、中国华电集团有限公司、国家电

力投资集团有限公司、中国长江三峡集团有限公司、国家能源投资集团有限责任公司、国家开发投资集团有限公

司、华润（集团）有限公司、中国中煤能源集团有限公司、国家电网有限公司、中国南方电网有限责任公司、内

蒙古电力（集团）有限责任公司：为全面贯彻党的二十大精神，认真落实党中央、国务院决策部署，加大节能降

碳工作力度，统筹推进存量煤电机组低碳化改造和新上煤电机组低碳化建设，加快构建清洁低碳安全高效的新型

能源体系，助力实现碳达峰碳中和目标，国家发展改革委、国家能源局制定了《煤电低碳化改造建设行动方案

（2024—2027年）》。现印发给你们，请认真抓好落实。（资源来源：

https://mp.weixin.qq.com/s/cmvwUs2OysIKx9zGDrXOog） 
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3. 《煤炭矿区总体规划管理规定（修订征求意见稿）》公开征求意见：7月 16日，国家发改委发布的《煤炭矿区

总体规划管理规定（修订征求意见稿）》指出，规划总规模超过 1000万吨/年的矿区，其总体规划由矿区所在地

省级煤炭矿区总体规划管理部门会同省级煤炭行业管理等部门提出审查意见后，报国家发改委审批。规划总规模

1000 万吨/年及以下的矿区，其总体规划由省级煤炭矿区总体规划管理部门审批，报国家发改委备案。（资源来源：

https://mp.weixin.qq.com/s/5enZnytwEYzXZhWTFeKsZw） 
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二、本周煤炭板块及个股表现：煤炭板块劣于大盘 

⚫ 本周煤炭板块上涨 0.42%，表现劣于大盘；本周沪深 300上涨 1.92%到 3539.02；涨幅前三的行业分别是农林

牧渔(3.79%)、食品饮料(3.35%)、国防军工(2.98%)。 

图 1：各行业板块一周表现（%） 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心 

⚫ 本周煤炭开采洗选板块上涨 0.63%，动力煤板块上涨 1.38%，炼焦煤板块下跌 1.17%；焦炭板块下跌 2.15%，

煤炭化工下跌 2.44%。 

图 2：A 股煤炭及焦化板块区间涨跌幅（%） 

 
资料来源：Ifind，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兖矿能源(4.80%)、陕西煤业(1.89%)、中国神华(1.84%)。 

图 3：煤炭开采洗选板块个股表现（%） 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心 
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三、煤炭价格跟踪：港口动力煤价格环比下降 

1、煤炭价格指数 

⚫ 截至 7 月 19 日，CCTD 秦皇岛动力煤(Q5500)综合交易价 728.0 元/吨，周环比持平。截至 7 月 17 日，环渤海

动力煤(Q5500)综合平均价格指数为 715.0 元/吨，周环比持平。截至 7 月，CCTD 秦皇岛动力煤(Q5500)年度长

协价 700.0元/吨，月环比持平。 

图 4：综合交易价：CCTD 秦皇岛动力煤(Q5500) （元/吨）  图 5：综合平均价格指数：环渤海动力煤(Q5500K)（元/吨） 

 

 

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

图 6：年度长协价：CCTD 秦皇岛动力煤(Q5500) （元/吨）   

 

  

资料来源：Ifind，信达证券研发中心   

2、动力煤价格 

⚫ 港口动力煤：截至 7月 19日，秦皇岛港动力煤(Q5500)山西产市场价 848.0 元/吨，周环比下跌 3.0元/吨。 

⚫ 产地动力煤：截至 7 月 19 日，陕西榆林动力块煤（Q6000）坑口价 835.0 元/吨，周环比持平；内蒙古东胜大

块精煤车板价（Q5500）685.2 元/吨，周环比下跌 2.7 元/吨;大同南郊粘煤坑口价(含税)（Q5500）728.0 元/

吨，周环比下跌 7.0元/吨。 

⚫ 国际动力煤离岸价：截至 7 月 19 日，纽卡斯尔 NEWC5500 大卡动力煤 FOB 现货价格 89.8 美元/吨，周环比下

跌 0.5 美元/吨；ARA6000 大卡动力煤现货价 105.1 美元/吨，周环比上涨 4.0 美元/吨;理查兹港动力煤 FOB 现

货价 88.5美元/吨，周环比上涨 0.5美元/吨。 

⚫ 国际动力煤到岸价：截至 7 月 19 日，广州港印尼煤(Q5500)库提价 922.6 元/吨，周环比下跌 2.0 元/吨；广

州港澳洲煤(Q5500)库提价 922.8元/吨，周环比上涨 1.1元/吨。  
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图 7：秦皇岛港市场价：动力煤(Q5500)：山西产（元/吨）  图 8：产地煤炭价格变动（元/吨） 

  

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

图 9：国际动力煤 FOB 变动情况（美元/吨）  图 10：广州港：印尼煤库提价（元/吨） 

 

 

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

3、炼焦煤价格 

⚫ 港口炼焦煤：截至 7 月 18 日，京唐港山西产主焦煤库提价(含税)2070.0 元/吨，周环比持平；连云港山西产

主焦煤平仓价(含税)2273.3 元/吨，周环比持平。 

⚫ 产地炼焦煤：截至 7 月 19 日，临汾肥精煤车板价(含税)1920.0 元/吨，周环比持平；兖州气精煤车板价 1340.

0元/吨，周环比持平；邢台 1/3焦精煤车板价 1720.0元/吨，周环比持平。 

⚫ 国际炼焦煤：截至 7 月 19 日，澳大利亚峰景煤矿硬焦煤中国到岸价 246.2 美元/吨，周环比下跌 21.3 美元/

吨。 
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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：Ifind，信达证券研发中心  资料来源：Ifind，信达证券研发中心 

图 13：澳大利亚峰景矿硬焦煤价格变动情况（美元/吨）   

 

  

资料来源：Ifind，信达证券研发中心   

4、无烟煤及喷吹煤价格 

⚫ 截至 7月 19日，焦作无烟煤车板价 1160.0元/吨，周环比持平。 

⚫ 截至 7 月 12 日，长治潞城喷吹煤(Q6700-7000)车板价(含税)价格 1162.0 元/吨，周环比持平；阳泉喷吹煤车

板价(含税)(Q7000-7200)1156.0元/吨，周环比持平。 

图 14：产地无烟煤车板价变动情况（元/吨）  图 15：喷吹煤车板价（含税）变动情况（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心  资料来源：Ifind，信达证券研发中心 
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四、煤炭供需跟踪：沿海电厂煤炭日耗环比上升 

1、煤矿及炼焦煤洗煤厂产能利用率 

⚫ 截至 7月 19日，样本动力煤矿井产能利用率为 94%，周环比增加 0.2个百分点。 

⚫ 截至 7月 19日，样本炼焦煤矿井开工率为 88.05%，周环比下降 2.2个百分点。 

图 16：样本动力煤矿井产能利用率  图 17：样本炼焦煤矿井开工率 

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

2、进口煤价差 

⚫ 进口煤价差：截至 7 月 19 日，5000 大卡动力煤国内外价差 26.6 元/吨，周环比上涨 2.6元/吨；4000 大

卡动力煤国内外价差 1.4元/吨，周环比上涨 1.5元/吨。 

 
图 18：印尼煤（Q5000）进口价差（元/吨）  图 19：印尼煤（Q4000）进口价差（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Ifind，信达证券研发中心  注：价差=进口煤价格-内贸煤
价格 

 资料来源：Ifind，信达证券研发中心注：价差=进口煤价格-内贸
煤价格 

3、煤电日耗及库存情况 

⚫ 内陆 17 省：截至 7 月 18 日，内陆十七省煤炭库存较上周上升 151.90 万吨，周环比增加 2.05%；日耗较上周

上升 15.80万吨/日，周环比增加 4.60%；可用天数较上周下降 1.20天。 
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图 20：内陆 17 省区日均耗煤变化情况（万吨）  图 21：内陆 17 省区煤炭库存量变化情况（万吨） 

 

 

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

图 22：内陆 17 省区煤炭可用天数变化情况（日）  

 

 

资料来源：CCTD，信达证券研发中心  

⚫ 沿海八省：截至 7 月 18 日，沿海八省煤炭库存较上周下降 79.40 万吨，周环比下降 2.13%；日耗较上周上升 1

2.80万吨/日，周环比增加 5.77%；可用天数较上周下降 1.30天。 

⚫ 截至 7月 18日，三峡出库流量 42400立方米/秒，周环比上升 26.57%。 

图 23：沿海八省区日均耗煤变化情况（万吨）  图 24：沿海八省区煤炭库存量变化情况（万吨） 

 

 

 
资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

 

 资料来源：CCTD，信达证券研发中心 
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图 25：沿海八省区煤炭可用天数变化情况（日）  图 26：三峡出库量变化情况（立方米/秒） 

 

 

 

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

4、下游冶金煤价格及需求 

⚫ 截至 7月 19日，Myspic综合钢价指数 133.4点，周环比下跌 1.31点。 

⚫ 截至 7月 19日，唐山产一级冶金焦价格 2340.0 元/吨，周环比持平。 

图 27：Myspic 综合钢价指数  图 28：出厂价：一级冶金焦(唐山产)：河北（元） 

 

 

 

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

⚫ 高炉开工率：截至 7月 19日，全国高炉开工率 82.6%，周环比增加 0.13百分点。 

⚫ 吨焦利润：截至 7月 19日，独立焦化企业吨焦平均利润为 33元/吨，周环比下降 2.0元/吨。 

⚫ 高炉吨钢利润：截至 7 月 19日，螺纹钢高炉吨钢利润为-322.25元/吨，周环比下降 17.6元/吨。。 

⚫ 电炉吨钢利润：截至 7 月 19日，螺纹钢电炉吨钢利润为-528.55元/吨，周环比下降 142.5元/吨。 

⚫ 铁废价差：截至 7月 18日，铁水废钢价差为-284.2元/吨，周环比下降 26.5元/吨。 

⚫ 高炉废钢消耗比：截至 7月 19日，纯高炉企业废钢消耗比为 14.59%，周环比增加 0.1个百分点。 
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图 29：高炉开工率（%）  图 30：独立焦化企业吨焦利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：CCTD，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

图 31：螺纹钢高炉利润（元/吨）  图 32：螺纹钢电炉利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

图 33：纯高炉企业废钢消耗比（%）  图 34：铁水废钢价差（元/吨） 

 

 

 

资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

5、下游化工、建材价格及需求 

⚫ 截至 7月 19日，湖北地区尿素(小颗粒)市场价(平均价)2226.0元/吨，周环比下跌 20.0元/吨；广东地区尿

素(小颗粒)市场价(平均价)2370.0元/吨，周环比下跌 32.0元/吨；东北地区尿素(小颗粒)市场价(平均价)23

00.2元/吨，周环比下跌 72.8元/吨。 

⚫ 截至 7月 19日，全国甲醇价格指数较上周同期下跌 28点至 2434点。 

⚫ 截至 7月 19日，全国乙二醇价格指数较上周同期下跌 141点至 4676点。 
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⚫ 截至 7月 19日，全国合成氨价格指数较上周同期上涨 8点至 2714点。 

⚫ 截至 7月 19日，全国醋酸价格指数较上周同期上涨 28点至 3261点。 

⚫ 截至 7月 19日，全国水泥价格指数较上周同期下跌 1.03点至 118.2点。 

图 35：华中地区尿素市场平均价（元/吨）  图 36：全国甲醇价格指数 

 

 

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

图 37：全国乙二醇价格指数  图 38：全国合成氨价格指数 

 

 

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

图 39：全国醋酸价格指数  图 40：全国水泥价格指数 

 

 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心  资料来源：Ifind，信达证券研发中心 
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⚫ 截至 7月 19日，水泥熟料产能利用率为 53.5%，周环比下跌 4.0百分点。 

⚫ 截至 7月 19日，浮法玻璃开工率为 83.0%，周环比上涨 0.3百分点。 

⚫ 截至 7月 19日，化工周度耗煤较上周下降 10.43 万吨/日，周环比下降 1.76百分点。 

图 41：水泥熟料产能利用率（万吨）  图 42：全国浮法玻璃开工率（%） 

 

 

 

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

图 43：化工周度耗煤（万吨）   

 

  

资料来源：CCTD，信达证券研发中心   
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五、煤炭库存情况：秦皇岛港库存环比下降 

1、动力煤库存 

⚫ 秦港库存：截至 7月 19日，秦皇岛港煤炭库存较上周同期下降 62.0万吨至 505.0万吨。 

⚫ 55港动力煤库存：截至 7月 12日，55个港口动力煤库存较上周同期下降 9.5万吨至 7168.4万吨。 

⚫ 产地库存：截至 7 月 19 日，462 家样本矿山动力煤库存 147.8 万吨，上周周度日均发运量 136.3 万吨，周环

比上涨 11.5万吨。 

图 44：秦皇岛港煤炭库存（万吨）  图 45：55 港口动力煤煤炭库存(万吨) 

 

 

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

图 46：生产地动力煤库存情况（万吨）  

 

 

资料来源：钢联，信达证券研发中心  

2、炼焦煤库存 

⚫ 产地库存：截至 7月 15日，生产地炼焦煤库存较上周增加 6.2万吨至 373.2万吨，周环比增加 1.68%。 

⚫ 港口库存：截至 7月 19日，六大港口炼焦煤库存较上周下降 4.0万吨至 263.5万吨，周环比下降 1.50%。 

⚫ 焦企库存：截至 7 月 19 日，国内独立焦化厂(230 家)炼焦煤总库存较上周下降 5.6 万吨至 754.1 万吨，周环

比下降 0.74%。 

⚫ 钢厂库存：截至 7 月 19 日，国内样本钢厂(110 家)炼焦煤总库存较上周增加 2.6 万吨至 746.6 万吨，周环比

增加 0.35%。 
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图 47：生产地炼焦煤库存（万吨）  图 48：六大港口炼焦煤库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，信达证券研发中心  资料来源：Ifind，信达证券研发中心 

图 49：国内独立焦化厂(230家)炼焦煤总库存（万吨）  图 50：国内样本钢厂(110 家)炼焦煤总库存（万吨） 

 

 

 

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

3、焦炭库存 

⚫ 焦企库存：截至 7月 19日，焦化厂合计焦炭库存较上周下降 0.3万吨至 35.2万吨，周环比下降 0.79%。 

⚫ 港口库存：截至 7月 19日，四港口合计焦炭库存较上周增加 2.1万吨至 202.4万吨，周环比增加 1.03%。 

⚫ 钢厂库存：截至 7月 19日，国内样本钢厂（247 家）合计焦炭库存较上周上涨 13.70万吨至 552.21万吨。 
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图 51：焦化厂合计焦炭库存（万吨）  图 52：四港口合计焦炭库存（万吨） 

 

 

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

图 53：国内样本钢厂（247 家）合计焦炭库存（万吨） 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心 
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六、煤炭运输情况 

1、国际煤炭运输价格指数 

⚫ 截至 7 月 19 日，波罗的海干散货指数(BDI)为 1902.0 点，周环比下跌 95.0 点；截至 7 月 19 日，中国长江煤

炭运输综合运价指数(CCSFI)为 1192.8点，周环比上涨 108.9点。 

图 54：波罗的海干散货指数(BDI)  图 55：中国长江煤炭运输综合运价指数(CCSFI) 

 

 

 

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

2、国内煤炭运输情况 

⚫ 截至 7 月 18 日周四，本周大秦线煤炭周度日均发运量 100.3 万吨，上周周度日均发运量 91.6 万吨，周环比

上涨 8.7万吨。 

⚫ 截至 7 月 12 日周五，本周中国铁路煤炭发货量 4124.5 万吨，上周周度日均发运量 3869.3 万吨，周环比上涨

255.1万吨。 

图 56：大秦线铁路发运量（万吨）  图 57：中国铁路煤炭发货量（万吨） 

 

 

 

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

3、环渤海四大港口货船比情况 

⚫ 截至 7 月 19 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）的库存为 1384.4 万吨

（周环比下降 72.65 万吨），锚地船舶数为 66.0 艘（周环比增加 7.00 艘），货船比（库存与船舶比）为 21.

3，周环比下降 6.41。 
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图 58：2020-2023 年北方四港货船比（库存与船舶比）情况 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心 
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七、天气情况：华北东北降雨增多，华南及东南沿海将有强风雨 

⚫ 未来 10天华北东北降雨增多 ，华南及东南沿海将有强风雨 ，我国主要降雨区将位于西北地区东南部、

华北大部、东北地区、黄淮东部、四川盆地西部、青藏高原东部和南部、云南、华南、江南东部等地，

大部地区累计降水量有 60～120毫米，四川盆地西部、华北东部、东北地区中南部、华南南部沿海及浙

闽沿海等地等地部分地区有 150～200 毫米，局地超过 250毫米；上述大部地区累计降水量较常年同期偏

多 3～7成，部分地区偏多 1～2倍。 

⚫ 未来 11-14天（7月 30日-8月 2日），西北地区东南部、华北、东北地区、华南及西南地区等地累计降

水量有 40～70 毫米，东北地区南部、华南沿海等地部分地区有 90～140毫米。 

⚫ 未来 10天，强降雨将出现在四川盆地西部、西北地区东部、华北、黄淮东部及东北地区等地，部分地区

累计降水量有 100-200毫米，局地超过 250 毫米。 
图 59：未来 10 天降水量情况    

  

   

资料来源：中国天气网、中央气象台，信达证券研发中心    
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八、上市公司估值表及重点公告 

1、上市公司估值表 

表 1：重点上市公司估值表 

股票名称 
收盘价

（元） 

归母净利润（百万元） EPS（元/股） PE 

2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E 

兖矿能源 15.49 20140 21100 23700 26500 2.74 2.84 3.18 3.57 5.65 5.45 4.87 4.34 

陕西煤业 25.40 21239 23505 24963 26665 2.19 2.42 2.57 2.75 11.60 10.50 9.88 9.24 

山煤国际 13.32 4260 3410 3527 3569 2.15 1.72 1.78 1.80 6.20 7.74 7.48 7.40 

广汇能源 5.93 5173 5536 6872 8152 0.80 0.84 1.05 1.24 7.46 7.06 5.65 4.78 

晋控煤业 15.43 3301 3512 3750 4060 1.97 2.10 2.24 2.43 7.83 7.35 6.89 6.35 

中国神华 41.97 59694 63335 65369 67217 3.00 3.19 3.29 3.38 13.97 13.16 12.76 12.42 

中煤能源 11.99 19534 20564 21414 22227 1.47 1.55 1.62 1.68 8.16 7.74 7.40 7.14 

新集能源 8.89 2109 2430 2547 2904 0.81 0.94 0.99 1.12 10.92 9.46 8.98 7.94 

平煤股份 10.33 4003 4591 5048 5419 1.73 1.85 2.04 2.19 5.97 5.58 5.06 4.72 

淮北矿业 14.80 6225 7263 8187 9709 2.51 2.74 3.09 3.66 5.90 5.40 4.79 4.04 

山西焦煤 8.65 6771 6519 6953 7376 1.23 1.14 1.21 1.28 7.04 7.62 7.14 6.73 

潞安环能 15.94 7922 8092 8900 9391 2.65 2.71 2.98 3.14 6.02 5.88 5.35 5.08 

盘江股份 5.52 732 1079 1540 1862 0.34 0.5 0.72 0.87 16.19 11.04 7.67 6.34 

华阳股份 7.65 5179 4012 4153 4695 1.44 1.11 1.15 1.3 5.31 6.89 6.65 5.88 

兰花科创 8.23 2098 1558 1890 2130 1.41 1.05  1.27  1.44  5.83 7.84 6.47 5.74 

天玛智控 18.97 425 464 503 546 1.07 1.07 1.16 1.26 17.73 17.73 16.35 15.06 

资料来源：Ifind，信达证券研发中心。注：收盘价截至 2024 年 7 月 19 日；山西焦煤、兰花科创为同花顺一致性预测。  

2、上市公司重点公告 

【中国神华】中国神华关于子公司参与设立国能（北京）科创种子基金暨关联交易进展的公告：经中国神华能源

股份有限公司（“本公司”）第五届董事会第三十次会议批准，本公司所属国能神东煤炭集团有限责任公司等 6

家子公司，作为有限合伙人合计出资 1.2 亿元，与国家能源投资集团有限责任公司所属国家能源集团资本控股有

限公司等 5 家子公司，共同出资设立国能（北京）科创种子基金（有限合伙）（“种子基金”）。相关情况详见

本公司于 2024 年 5 月 31 日在上海证券交易所网站（www.sse.com.cn）披露的《中国神华关于子公司参与设立国

能（北京）科创种子基金暨关联交易的公告》。 

【兖矿能源】兖矿能源集团股份有限公司关于筹划与 Highfield Resources Limited 战略合作的公告：兖矿能源

集团股份有限公司（以下简称“兖矿能源”、“公司”或“本公司”）与 Highfield Resources Limited（一家于

澳大利亚证券交易所上市的公司，股份代码：HFR.ASX，以下简称“高地资源”）正在筹划一项战略合作，本公司

拟通过资产注入和现金认购方式获得高地资源新增发股份，成为交易后高地资源的第一大股东并取得控制权。

2024 年 7 月 19 日，兖矿能源与高地资源已就此签订无法律约束力的《合作意向书》。相关合作尚处于筹划阶段，

未签署具有法律约束力协议，存在重大不确定性，本次交易方案尚需根据审计、评估等结果为基准，由交易各方

进一步洽谈商定，还需履行相关决策、主管机构审批程序等。存在因为市场变化、监管审核、交易各方未能协商
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一致等原因无法达成或实施的风险。公司将根据进展情况及时披露相关信息，敬请广大投资者理性投资、注意投

资风险。 

【新大洲 A】关于 2023 年限制性股票激励计划预留授予登记完成的公告：2023 年 11 月 1 日，公司披露了《关于

2023 年限制性股票激励计划首次授予登记完成的公告》，本激励计划首次授予限制性股票实际认购人数合计 11 人，

登记数量 1,961.50 万股，授予价格 1.28 元/股。授予的限制性股票上市日为 2023 年 11 月 3 日。2024 年 6 月 25

日，公司第十一届董事会 2024 年第四次临时会议和第十一届监事会 2024 年第二次临时会议审议通过了《关于向

2023 年限制性股票激励计划激励对象授予预留部分限制性股票的议案》。公司监事会对预留授予激励对象名单进

行了核实并发表了同意的意见。 

【兖矿能源】兖矿能源集团股份有限公司关于控股股东增持计划实施进展暨权益变动的提示性公告：增持计划基

本情况：兖矿能源集团股份有限公司（“公司”）于 2023 年 11 月 29 日披露了《兖矿能源集团股份有限公司关于

控股股东增持公司股份计划的公告》，控股股东山东能源集团有限公司（“山东能源”）计划在未来 12 个月内，

通过上海证券交易所交易系统及香港联合交易所有限公司交易系统，以集中竞价、大宗交易或场内交易等方式增

持公司 A 股和 H 股股份，A 股股份累计增持金额不低于人民币 1 亿元，不超过人民币 2 亿元；H 股股份累计增持金

额不低于人民币 2亿元，不超过人民币 4亿元。 

【新大洲 A】关于缴纳五九西南部矿区相关款项进展的公告：2024 年 7 月 13 日新大洲控股股份有限公司（以下简

称“本公司”）披露了《新大洲控股股份有限公司关于缴纳五九西南部矿区相关款项的公告》（公告编号：2024

－057），公告中提及“控股子公司内蒙古牙克石五九煤炭（集团）有限责任公司（以下简称“五九集团”）收到

牙克石市人民政府通知，要求五九集团缴纳五九西南部矿区国有探矿权权益人民币 3351.1552 万元”等的内容。

牙克石市人民政府认为该通知的接收主体应为本公司，已将接收主体变更为本公司及要求由本公司及时缴纳五九

西南部矿区国有探矿权权益人民币 3351.1552 万元。除接收主体变更外，前述公告已明确由本公司缴纳并签署了

《协议书》，其他已公告内容不变。  
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九、本周行业重要资讯 

1. 截至 6 月底山东煤矿年产能规模为 12163 万吨：山东省能源局发布的公告显示，截至 2024年 6 月 30日，山东

省有依法生产建设煤矿 84处，产能规模 12163万吨/年。其中，建设煤矿 2 处，建设规模 225万吨/年；生产煤矿

82 处，登记生产能力 11938 万吨/年。根据公告，建设煤矿为兖煤万福能源有限公司和山东省微山湖矿业集团有限

公司永胜煤矿，产能分别为 180万吨/年和 45万吨/年，不过后者目前处于停建状态。生产煤矿中，山东能源集团

旗下有 39处，产能合计 9067 万吨/年，单井规模 232.49万吨/年，最大规模 750万吨/年；其中年产 100万吨以

上的有 29处。其余煤矿分布在各地市，其中济南市 2处，产能合计 100万吨/年；枣庄市 9处，产能合计 546万

吨/年；济宁市 22处，产能合计 1495万吨/年；泰安市 12处，产能合计 575万吨/年；临忻市、菏泽市各一处，

产能分别为 35万吨/年和 120 万吨/年。（资源来源：

https://www.sxcoal.com/news/detail/1813823879646457858） 

2. 国铁集团：6 月国家铁路煤炭日均装车同比增长 5.6%：据央视报道，国铁集团 7 月 14 日消息称，今年 6 月份，

国家铁路货物发送量、货运周转量等多项指标创出历史同期新高。数据显示，6月份，国家铁路发送货物 3.32亿

吨，完成货运周转量 2665亿吨公里，同比分别增长 6.1%、5.3%，创历史同期新高。目前，我国铁路货运量、货运

周转量等指标稳居世界首位。重点物资运输方面，6月份，国家铁路煤炭日均装车 8.35万车、同比增长 5.6%，电

煤日均装车 5.9万车、同比增长 3%，均创历史同期新高。大秦、浩吉、瓦日、唐包、兰新铁路等主要货运通道大

力开行万吨列车，加强西煤东运、北煤南运、疆煤外运。6月份，国家铁路石油、化肥农药运量同比分别增长

4.0%、26.2%。同时货运产品供给丰富。6月份，国家铁路集装箱、商品汽车、冷链货物发送量同比分别增长

18.0%、12.1%、21.2%，均创历史同期新高。连接内陆物流节点城市的多式联运快车已覆盖各省会城市，连接港口

和内陆腹地城市的铁海快线班列已覆盖全国主要港口。（资料来源：

https://www.sxcoal.com/news/detail/1812745886154362881） 

3. 英美资源二季度冶金煤产量同环比双增，目标下调：矿商英美资源公司（Anglo American）发布季度运营报告

显示，今年 4-6 月份，公司冶金煤产量为 424 万吨，同比增加 26%，环比增 12%。其中，硬焦煤产量为 332.1 万吨，

同比增长 4.1%，环比增长 14%；喷吹煤和半软焦煤产量 91.7万吨，同比降 8%，环比增 7%；出口动力煤产量为

14.2万吨，同比降 70%，环比降 56%。英美资源二季度冶金煤产量同比增加 26%，主要受格罗夫纳煤矿

（Grosvenor）地下长壁作业产量增加的推动， 去年同期该煤矿进行了长臂工作面移动。而由于持续的地层条件

困难阿奎拉煤矿（Aquila）长壁作业的产量下降，以及卡普克尔矿区（Capcoal）露天作业产量下降，大大抵消了

道森煤矿（Dawson）露天作业产量的增加。由于地层条件困难，莫兰巴煤矿（Moranbah）长壁作业基本保持平稳。

（资料来源：https://www.sxcoal.com/news/detail/1814141673685913601） 
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4. 澳大利亚怀特黑文财年原煤产量同比增 40%：7月 19日，澳大利亚矿商怀特黑文煤炭公司（Whitehaven Coal 

Ltd）发布季度运营公告显示，上一财年（2023年 7月-2024年 6月），怀特黑文公司权益原煤产量为 2053.7万

吨，同比增长 40%。2023-24 财年，公司权益商品煤产量为 1747.8万吨，同比增长 37%；权益煤炭销量为 1641.7

万吨，同比增长 26%。公告显示，2024年 4-6月份，公司权益原煤产量达到 875万吨，较上年同期的 413.9万吨

增加 1.1 倍，较 1-3 月份的 352.7 万吨大增 148%。同期，该公司权益商品煤产量为 650.6 万吨，同比增长 99.3%，

环比增长 109%；权益煤炭销量为 653.2万吨，同比增加 92%，环比增长 109%。（资源来源：

https://www.sxcoal.com/news/detail/1814128841932894209） 

5. 必和必拓 2023-24财年动力煤产量同比增 8%：7月 17日，矿商必和必拓（BHP）发布公告显示，2023-24财年

（2023年 7月-2024年 6月），必和必拓新南威尔士州动力煤产量为 1536.8万吨，较上年同期的 1417.2 万吨增

长 8%。公告显示，由于天气好转以及劳动力增加，上一财年公司动力煤运营表现强劲，产量同比增加。上一财年

第四季度（4-6月份），必和必拓动力煤产量为 375.1 万吨，同比下降 21.3%，环比下降 9.6%。销量方面，2023-

24 财年，公司动力煤销量为 1516.7万吨，较上年同期的 1386.4万吨增长 9%。其中，出口动力煤销量为 1384.1

万吨，同比增长 1%；国内动力煤销量为 132.6 万吨，同比大增 5.6 倍。4-6 月份，公司动力煤销量为 367.8 万吨，

同比下降 24.8%，环比下降 6.5%。其中，出口动力煤销量为 325.4 万吨，国内动力煤销量 42.4 万吨。（资源来源：

https://www.sxcoal.com/news/detail/1813397402771001345） 
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十、风险因素 

重点公司发生煤矿安全生产事故；下游用能用电部门继续较大规模限产；宏观经济超预期下滑。 
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