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煤炭周报     

成本有支撑，弱需求下高股息资产价值更高 
 

 2024 年 12 月 14 日 

 
➢ 成本有支撑，港口库存加速去化，煤价调整已近尾声。本周港口煤价延续下

滑，周末跌至 800 元/吨以下，基本触及底部区间。基本面来看，供给端，本周

产地煤矿基本维持正常生产，当前煤价已基本触及边际产能成本线，若继续下跌

或将复现 23 年 6 月及 24 年 4 月的边际供给大幅收缩行情，边际产能高成本对

煤价支撑作用较强。发运及库存端，本周大秦线周内日均运量环比下降 4.2%至

114.4 万吨，唐呼线周内日均运量环比下降 5.9%至 23.2 万吨，伴随下游日耗加

速提升，本周末港口库存已低于去年同期，截至 12 月 13 日北方港口库存 2605.9

万吨，周环比下降 113.3 万吨(-4.2%)，同比下降 160.1 万吨(-5.8%)。需求端，

电煤需求方面，据 CCTD 数据，11 月下旬火电日均发电量 162.50 亿千瓦时，同

比下降 2.05%，表现低于预期；本周电厂周均日耗环比提升明显，12 月 12 日当

周二十五省电厂周均日耗 632.2 万吨，周环比上升 50.8 万吨(+8.7%)，同比上升

32.5 万吨(+5.4%)；截至 12 月 12 日二十五省库存可用天数周环比减少 2.5 天

至 20.6 天，高于去年同期 0.7 天。后续伴随宏观利好政策逐步落地，社会发用

电量或有望提升。非电需求方面，化工耗煤需求同比延续高增速、环比增长，截

至 12 月 13 日当周化工行业合计耗煤 684.2 万吨，同比增长 11.3%，周环比增

长 1.5%。我们认为，供给侧边际产能成本支撑逻辑仍在，需求侧非电化工耗煤

维持高增速，电煤需求表现弱于预期但已进入加速上升阶段，港口库存加速去化，

本轮煤价调整已接近尾声。 

➢ 低煤价映射弱需求，高股息资产价值更高。近两年多次出现的低煤价导致边

际供给收缩行情，使得市场对煤炭供给刚性及煤价底部区间基本达成共识，今年

四季度煤价不及预期主要归因于经济表现较为疲软，具体表现为社会发用电量同

比表现低迷。但同时，弱经济下煤价有底，板块标的业绩基本盘有保障且高股息，

在国债收益率持续下行背景下高胜率属性进一步凸显，或为当前时点较好的投资

选择。伴随宏观利好政策陆续发布，后续落地或有望提振下游用电需求，届时煤

价受益供给刚性或表现出较高弹性，板块赔率亦高。动力煤基本面稳中向好+板

块业绩稳健、高股息，弱经济背景下攻守兼备，短期高胜率属性有望助力估值提

升，建议关注动力煤基本面强劲标的。 

➢ 投资建议：标的方面，我们推荐以下投资主线：1）行业龙头业绩稳健，建

议关注中国神华、陕西煤业、中煤能源。2）兼具弹性与高股息属性，建议关注山

煤国际、晋控煤业、潞安环能、兖矿能源。3）煤电一体成长型标的，建议关注新

集能源。4）业绩稳健、多业务布局成长可期，建议关注淮北矿业。 

➢ 风险提示：1）下游需求不及预期；2）煤价大幅下跌；3）政策变化风险。   
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

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

601088 中国神华 42.60 3.00  3.05  3.15  14  14  14  推荐 

601225 陕西煤业 24.61 2.19  2.20  2.37  11  11  10  推荐 

601898 中煤能源 12.62 1.47  1.43  1.50  9  9  8  推荐 

600546 山煤国际 12.52 2.15  1.52  1.74  6  8  7  推荐 

601001 晋控煤业 14.02 1.97  1.75  1.90  7  8  7  推荐 

601699 潞安环能 14.83 2.65  1.21  1.28  6  12  12  谨慎推荐 

600188 兖矿能源 14.61 2.01  1.48  1.64  7  10  9  推荐 

601918 新集能源 7.66 0.81  0.94  1.01  9  8  8  推荐 

600985 淮北矿业 14.56 2.31  1.73  1.72  6  8  8  推荐 

600123 兰花科创 8.82 1.41  0.67  1.01  6  13  9  谨慎推荐 

600348 华阳股份 7.42 1.44  0.66  0.84  5  11  9  推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测;（注：股价为 2024 年 12 月 13 日收盘价）   
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1 本周观点 

成本有支撑，港口库存加速去化，煤价调整已近尾声。本周港口煤价延续下滑，

周末跌至 800 元/吨以下，基本触及底部区间。基本面来看，供给端，本周产地煤

矿基本维持正常生产，当前煤价已基本触及边际产能成本线，若继续下跌或将复现

23 年 6 月及 24 年 4 月的边际供给大幅收缩行情，边际产能高成本对煤价支撑作

用较强。发运及库存端，本周大秦线周内日均运量环比下降 4.2%至 114.4 万吨，

唐呼线周内日均运量环比下降 5.9%至 23.2 万吨，伴随下游日耗加速提升，本周

末港口库存已低于去年同期，截至 12 月 13 日北方港口库存 2605.9 万吨，周环

比下降 113.3 万吨(-4.2%)，同比下降 160.1 万吨(-5.8%)。需求端，电煤需求方

面，据CCTD数据，11月下旬火电日均发电量 162.50亿千瓦时，同比下降 2.05%，

表现低于预期；本周电厂周均日耗环比提升明显，12 月 12 日当周二十五省电厂

周均日耗632.2万吨，周环比上升50.8万吨(+8.7%)，同比上升32.5万吨(+5.4%)；

截至 12 月 12 日二十五省库存可用天数周环比减少 2.5 天至 20.6 天，高于去年同

期 0.7 天。后续伴随宏观利好政策逐步落地，社会发用电量或有望提升。非电需求

方面，化工耗煤需求同比延续高增速、环比增长，截至 12 月 13 日当周化工行业

合计耗煤 684.2 万吨，同比增长 11.3%，周环比增长 1.5%。我们认为，供给侧边

际产能成本支撑逻辑仍在，需求侧非电化工耗煤维持高增速，电煤需求表现弱于预

期但已进入加速上升阶段，港口库存加速去化，本轮煤价调整已接近尾声。 

低煤价映射弱需求，高股息资产价值更高。近两年多次出现的低煤价导致边际

供给收缩行情，使得市场对煤炭供给刚性及煤价底部区间基本达成共识，今年四季

度煤价不及预期主要归因于经济表现较为疲软，具体表现为社会发用电量同比表

现低迷。但同时，弱经济下煤价有底，板块标的业绩基本盘有保障且高股息，在国

债收益率持续下行背景下高胜率属性进一步凸显，或为当前时点较好的投资选择。

伴随宏观利好政策陆续发布，后续落地或有望提振下游用电需求，届时煤价受益供

给刚性或表现出较高弹性，板块赔率亦高。动力煤基本面稳中向好+板块业绩稳健、

高股息，弱经济背景下攻守兼备，短期高胜率属性有望助力估值提升，建议关注动

力煤基本面强劲标的。 

港口及产地煤价下跌。煤炭资源网数据显示，截至 12 月 13 日，秦皇岛港

Q5500 动力煤市场价报收于 794 元/吨，周环比下跌 19 元/吨。产地方面，据煤

炭资源网数据，山西大同地区 Q5500 报收于 670 元/吨，周环比下跌 17 元/吨；

陕西榆林地区 Q5800 指数报收于 679 元/吨，周环比下跌 22 元/吨；内蒙古鄂尔

多斯 Q5500 报收于 608 元/吨，周环比下跌 18 元/吨。 

重点港口库存下降，电厂日耗上升，可用天数下降。港口方面，据 Wind 数

据，12 月 13 日，重点港口（国投京唐港、秦皇岛港、曹妃甸港）库存为 1419 万

吨，周环比下降 33 万吨。据 CCTD 数据，12 月 12 日二十五省的电厂日耗为 653.4

万吨/天，周环比上升 63.5 万吨/天，高于去年同期 14.5 万吨/天；可用天数 20.6
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天，周环比下降 2.5 天，高于去年同期 0.7 天。 

供给宽松叠加补库力度有限，焦煤价格弱稳运行。本周焦煤供应延续较高水平，

伴随冬储补库周期来临，焦煤需求略有好转，但因焦炭四轮提降落地，焦企利润收

到挤压，叠加淡季终端需求见顶回落，钢厂日均铁水产量 232.47 万吨，周环比减

少 0.14 万吨，整体供需宽松下短期焦煤价格弱稳运行。 

港口焦煤价格持平，产地略有下跌。据煤炭资源网数据，截至 12 月 13 日，

京唐港主焦煤价格为 1620 元/吨，周环比持平。截至 12 月 11 日，澳洲峰景矿硬

焦煤现货指数为 217.20 美元/吨，周环比上涨 1 美元/吨。产地方面，山西低硫周

环比下跌 8 元/吨，山西高硫周环比下跌 20 元/吨，柳林低硫、灵石肥煤、长治喷

吹煤、济宁气煤周环比持平。 

基本面略宽松，短期弱稳运行。本周焦炭四轮提降落地，因前期原料端让利较

多，焦企多数尚有盈利，开工暂稳；需求端淡季压力下钢材成交疲弱，高炉检修范

围不断扩大，铁水产量有见顶回调风险，焦炭基本面略显宽松，但因刚需尚可短期

价格或弱稳运行，后续关注钢材成交及原料成本支撑情况。 

焦炭四轮提降落地。据 Wind 数据，截至 12 月 13 日，唐山二级冶金焦市场

价报收于 1600 元/吨，周环比下跌 50 元/吨；临汾二级冶金焦报收于 1435 元/

吨，周环比下跌 50 元/吨。港口方面，12 月 13 日天津港一级冶金焦价格为 1830

元/吨，周环比下跌 50 元/吨。 

投资建议：标的方面，我们推荐以下投资主线：1）行业龙头业绩稳健，建议

关注中国神华、陕西煤业、中煤能源。2）兼具弹性与高股息属性，建议关注山煤

国际、晋控煤业、潞安环能、兖矿能源。3）煤电一体成长型标的，建议关注新集

能源。4）业绩稳健、多业务布局成长可期，建议关注淮北矿业。 
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2 本周市场行情回顾 

2.1 本周煤炭板块表现 

截至 12 月 13 日，本周中信煤炭板块周跌幅 1.2%，同期沪深 300 周跌幅

1.0%，上证指数周跌幅 0.4%，深证成指周跌幅 0.7%。 

图1：本周煤炭板块跑输大盘（%） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2024 年 12 月 9 日-12 月 13 日 

截至 12 月 13 日，中信煤炭板块周跌幅 1.2%，沪深 300 周跌幅 1.0%。各子

板块中，焦炭子板块跌幅最大，跌幅 2.8%；其他煤化工子板块跌幅最小，周环比

持平。 

图2：其他煤化工子板块跌幅最小（%） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2024 年 12 月 9 日-12 月 13 日 
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2.2 本周煤炭行业上市公司表现 

本周安泰集团涨幅最大。截至 12 月 13 日，煤炭行业中，公司周涨跌幅前 5

位分别为：安泰集团上涨 8.64%，金瑞矿业上涨 3.82%，中国神华上涨 0.61%，

山西焦煤上涨 0.36%，电投能源上涨 0.05%。 

本周宝泰隆跌幅最大。截至 12 月 13 日，煤炭行业中，公司周涨跌幅后 5 位

分别为：宝泰隆下跌 12.87%，晋控煤业下跌 5.72%，大有能源下跌 4.91%，昊华

能源下跌 4.51%，新集能源下跌 4.37%。 

图3：本周安泰集团涨幅最大（%）  图4：本周宝泰隆跌幅最大（%） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2024 年 12 月 9 日-12 月 13 日 
 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2024 年 12 月 9 日-12 月 13 日 
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3 本周行业动态 

12 月 9 日 

12 月 9 日，中国煤炭经济研究会报道，北昆士兰散货港口公司发布最新数据

显示，2024 年 11 月份，澳大利亚北昆士兰三大码头——海波因特煤码头（Hay 

Point）、达尔林普尔湾煤码头（Dalrymple Bay）和阿博特港煤码头（Abbot Point）

的煤炭出口总量为 1122.57 万吨，同比降 2.94%，环比增 1.38%。1-11 月份累计

出口煤炭 1.23 亿吨，同比增加 1.38%。 

12 月 9 日，中国煤炭经济研究会报道，中国宝力科技宣布，旗下启利资源有

限公司与泛太资源签署合作协议，共同开发蒙古南部煤矿资源。合作内容包括矿业

生产、加工、运输及销售，目标逐步提升煤矿产量至每年 200 万吨，并在铁路建

成后达 500 万吨。协议为期 10 年，甲方享有优先续约权。宝力科技表示，此次合

作将最大化蒙古煤炭资源潜力，增强公司矿业技术领域地位，同时探索坑口发电、

加密货币挖矿及数据中心等业务的扩展机会。 

12 月 9 日，中国煤炭经济研究会报道， 近日，为贯彻落实陕西省委省政府经

济稳增长相关部署，按照全委工作安排，陕西省能源局组织召开了煤炭稳增长座谈

会，与宝鸡、咸阳、铜川、渭南、延安、榆林等产煤市煤炭行业管理部门逐一对接

各市 2024 年收官阶段煤炭稳增长措施、全年预计完成煤炭产量产值等情况，以及

2025 年煤炭生产建设计划安排。 

 

12 月 10 日 

12 月 10 日，中国煤炭经济研究会报道，海关总署 12 月 10 日公布的数据显

示，2024 年 11 月份，我国进口煤炭 5498.2 万吨，较去年同期的 4350.6 万吨增

加 1147.6 万吨，增长 26.38%；较 10 月份的 4624.8 万吨增加 873.4 万吨，增长

18.89%。2024 年 1-11 月份，我国共进口煤炭 49034.9 万吨，同比增长 14.8%。 

12 月 10 日，中国煤炭经济研究会报道，据印度尼西亚国家统计局发布的统

计数据显示，2024 年 1-10 月，印尼煤炭出口量累计为 45695.61 万吨，比上年

同期的 42452.69 万吨增加 3242.9 万吨，同比增长 7.6%。其中，10 月份，印尼

煤炭出口量为 5160.38 万吨，比上年同期的 4883.3 万吨增加 5.7%，环比 9 月份

的 4772.3 万吨增长 8.1%。 

12 月 10 日，中国煤炭经济研究会报道，印据加拿大统计局发布的商品进出

口统计数据，2024 年 1-10 月份，加拿大煤炭出口量累计为 2793.5 万吨，比上年

同期下降 12.2%。其中，10月份加拿大煤炭出口量为 296.2万吨，同比增长 8.9%，

环比上升 1.9%。 

12 月 10 日，中国煤炭资源网报道，俄罗斯西伯利亚克麦罗沃州的阿拉尔金
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斯卡娅煤矿因地震引发火灾，导致作业中断。该矿隶属俄罗斯炼焦煤生产商拉斯帕

德斯卡娅煤炭公司，煤炭产能为 300 万吨/年，工业资源储量超过 4.2 亿吨煤。 

 

12 月 11 日 

12 月 11 日，中国煤炭资源网报道，根据 Kpler 船舶追踪数据，2024 年 1-

11月份，全球海运动力煤出口量较 2023年同期增加近 500万吨。能源智库 Ember

数据显示，2024 年，全球燃煤发电量创下历史新高，同比增长约 2%，同时燃煤

发电排放量也创下纪录高位。进口方面，全球最大的煤炭消费国中国进口量明显增

加。Kpler 数据显示，前 11 个月，中国海运动力煤进口量达 3.17 亿吨，同比增幅

超 10%。而截至 12 月第一周，中国动力煤进口量已达 3.4 亿吨，同比增长 8%。

动力煤进口增加的原因之一是燃煤发电量的增加。根据 Ember 数据，1-10 月份，

中国燃煤发电量同比增长 2%，达到 48380 亿千瓦时纪录高位，也使得 2024 年

中国燃煤发电量连续第九年上升。 

12 月 11 日，中国煤炭资源网报道，蒙古国海关总署最新数据显示，2024 年

1-11 月份，蒙古国煤炭出口量累计 7402.79 万吨，同比增加 1433.68 万吨，增幅

24.02%；出口额 80.53 亿美元，同比增 1.54%。数据显示，2024 年前 11 个月，

蒙古国煤炭全部出口到了中国。11 月份，蒙古国向中国出口煤炭同比增 6.49%，

环比增 20.84%。 

12月 11日，中国煤炭资源网报道，国家能源集团新疆能源疆煤外运完成 2064

万吨，同比增加 852 万吨，增幅 70.29%。当前，该公司已开通 10 条疆煤入港通

道和 10 条疆煤外运汽运通道，形成了“以点拓面”的综合运输网络，已辐射至集

团 11 家子分公司，并从周边的甘肃、青海、宁夏区域，延伸至川渝云贵和“两湖

一江”地区等 14 个省区的 40 余家客户，构建起以“稳固西北、兼顾西南、辐射

华中”的市场网络。 

12 月 11 日，中国煤炭资源网报道，金属与矿业信息咨询公司（Metals & 

Mining Intelligence）提供的数据显示，2024 年 11 月份，俄罗斯铁路运输 1405.5

万吨出口煤，环比增 3.03%，同比降 10.83%。其中，运输动力煤 1003.1 万吨，

环比增 6.36%，同比增 4.67%；运输炼焦煤 303.2 万吨，环比降 4.32%，同比降

32.25%；运输无烟煤 99.2 万吨，环比降 4.71%，同比降 41.78%。 

 

12 月 12 日 

12 月 12 日，中国煤炭资源网报道，金属与矿业信息咨询公司 （Metals & 

Mining Intelligence）的初步数据显示，11 月份，俄罗斯经铁路运输的以中国为

目的地的出口煤量为745.8万吨，环比降6.90%，连续第二月下滑，同比增8.01%。 

12 月 12 日，中国煤炭资源网报道，印度港口协会（Indian Ports Association）
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最新数据显示，2024 年 11 月份，印度 12 个大型国营港口共进口煤炭 1519.3 万

吨，同比下降 16.2%，环比增长 6.36%，创四个月以来高位，但仍明显低于上年

同期。 

12 月 12 日，中国煤炭资源网报道，澳大利亚格拉斯通港口公司最新数据显

示，2024 年 11 月份，格拉斯通港煤炭出口量为 673.5 万吨，同比增 17.5%，环

比增 19.8%，环比连续第四个月增长。 

12 月 12 日，中国煤炭资源网报道，越南海关 12 月 11 日发布初步统计数据

显示，2024 年 11 月份，越南（包括外商投资企业）煤炭进口量为 400.87 万吨，

较上年同期的 498.07 万吨减少 19.51%，较 10 月份的 433.95 万吨下降 7.62%。 

 

12 月 13 日 

12 月 13 日，中国煤炭资源网报道，据塔斯社报道，俄罗斯克麦罗沃州州长

伊利亚·谢列杜克（Ilya Seredyuk）称，2024 年库兹巴斯煤炭产量预计将降至 1.96

亿吨，较 2023 年的 2.14 亿吨下降 8.4%。 

12 月 13 日，中国煤炭资源网报道，美国能源信息署 12 月 12 日公布的数据

显示，2024 年第 49 周（截至 12 月 7 日当周），美国煤炭预估产量回升至 900 万

短吨以上，较前一周增长超 10%。 

12月 13日，中国煤炭资源网报道，印尼矿商布米资源公司（Bumi Resources）

近日表示，根据对明年煤炭市场情况的预测，2025 年，全球市场煤炭价格预计将

达到 135-140 美元/吨，较 2024 年价格相差不大。 

12 月 13 日，中国煤炭资源网报道，印度煤炭部计划到本财年末将电厂煤炭

库存提升至 5000 万吨。  
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4 上市公司动态 

12 月 9 日 

美锦能源：12 月 9 日，山西美锦能源股份有限公司发布关于发行股份购买资

产之重大资产重组暨关联交易事项的进展公告。公告显示，公司拟通过发行股份的

方式收购美锦能源集团有限公司持有的临县锦源煤矿有限公司 51%股权、山西弘

弛鼎盛投资有限公司持有的山西汾西正旺煤业有限责任公司 49%股权，以及山西

苏扬鼎盛矿业投资有限公司持有的山西汾西正城煤业有限责任公司 49%股权。截

至公告日，本次交易涉及的尽职调查、审计和评估等工作尚未完成，公司将在相关

工作完成后召开董事会审议交易事项，并提请股东大会审议。 

宝泰隆：12 月 9 日，宝泰隆新材料股份有限公司发布关于收到黑龙江证监局

行政监管措施决定书的公告。公告显示，2024 年 12 月 9 日，公司收到黑龙江证

监局下发的《关于对宝泰隆新材料股份有限公司及相关人员采取出具警示函措施

的决定》。决定指出，公司在 2022 年在建工程减值测试资产组变更、重大诉讼进

展披露及 2023 年年报前五大供应商信息统计与披露中存在违规行为，违反了相关

法律法规。黑龙江证监局决定对公司及董事长、总裁等相关责任人员采取警示函的

行政监管措施，并要求在收到决定书后30日内提交整改报告。公司表示高度重视，

将严格按照监管要求开展整改，强化信息披露管理，提升公司治理水平及财务管理

规范性。 

 

12 月 11 日 

辽宁能源：12 月 11 日，辽宁能源煤电产业股份有限公司发布第十一届董事

会第十三次会议决议公告、关于董事长辞去职务的公告。公告中显示： 

（1）公司股东辽宁省能源产业控股集团有限责任公司提名郭绍坤先生为公司

第十一届董事会董事候选人，任期自股东大会审议通过之日起至 2026 年 6 月 30

日,即本届董事会任期届满止。 

（2）公司董事会于近日收到董事长郭洪波先生提交的书面辞职报告。因工作

变动原因，郭洪波先生申请辞去公司董事长、董事及在董事会下设各专门委员会中

的一切职务。辞职后，郭洪波先生不再担任公司任何职务。 

安源煤业：12 月 11 日，安源煤业集团股份有限公司发布关于转让江西煤业

集团有限责任公司尚庄煤矿全部资产及负债暨关联交易的进展结果公告。公告显

示： 

（1）公司控股股东江西省能源集团有限公司根据与公司全资子公司江西煤业

集团有限责任公司签订的《江西煤业集团有限责任公司尚庄煤矿全部资产及负债

转让协议》和《债权转让协议》的相关约定，以银行转账方式已向江西煤业支付了
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本次交易的全部转让价款 6.27 亿元。 

（2）根据江西省投资集团有限公司第一届董事会 2024 年第八次会议决议，

同意将江能集团承接的江西煤业集团有限责任公司尚庄煤矿全部资产和负债以及

承接持有的尚庄煤矿债权以非公开协议方式转让至江能集团全资孙公司江西新洛

煤电有限责任公司。 

 

12 月 12 日 

兖矿能源：12 月 12 日，兖矿能源集团股份有限公司发布关于 2024 年度第

四期中期票据发行结果的公告。公告显示：2023 年 5 月 6 日，公司获准注册债务

融资工具，有效期 2 年。2024 年 12 月 10 日，本公司成功发行 2024 年度第四期

中期票据，募集资金人民币 20 亿元，已于 2024 年 12 月 11 日到账，发行利率为

2.06%。 

辽宁能源：12 月 12 日，辽宁能源煤电产业股份有限公司发布 2024 年半年

度权益分派实施公告。公告显示：本次利润分配以方案实施前的公司总股本 13.22

亿股为基数，每股派发现金红利 0.02 元（含税），共计派发现金红利 2644 万元，

股权登记日为 2024 年 12 月 19 日，除权（息）日为 2024 年 12 月 20 日，现金

红利发放日为 2024 年 12 月 20 日。 

潞安环能：12 月 12 日，山西潞安环保能源开发股份有限公司发布 2024 年

11 月主要运营数据公告。公告显示：2024 年 11 月，公司原煤产量为 509 万吨，

同比-5.39%；商品煤销量为 536 万吨，同比+18.32%。2024 年 1-11 月，公司

原煤产量为 5225 万吨，同比-4.88%；商品煤销量为 4709 万吨，同比-4.48%。 

 

12 月 13 日 

中国神华：12 月 13 日，中国神华能源股份有限公司发布 2024 年 11 月份主

要运营数据公告。公告显示： 

（1）煤炭：2024 年 11 月，公司商品煤产量 2700 万吨，同比-1.1%；煤炭

销售量 3830 万吨，同比-3.3%。2024 年 1-11 月，公司商品煤产量 2.99 亿吨，

同比+0.7%；煤炭销售量 4.218 亿吨，同比+3.0%。 

（2）发电：2024 年 11 月，公司总发电量 178.6 亿千瓦时，同比-0.5%；总

售电量 168.69 亿千瓦时，同比-0.5%。2024 年 1-11 月，公司总发电量 2030.6

亿千瓦时，同比+6.7%；总售电量 1912.2 亿千瓦时，同比+6.8%。 

恒源煤电：12 月 13 日，安徽恒源煤电股份有限公司发布关于利润分配预案

的公告。公告显示：鉴于公司目前经营情况良好，综合考虑投资者回报和公司的长

远发展，在保证公司正常生产经营业务发展的前提下，董事会拟定如下分配预案：
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公司拟以总股本 12 亿股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利人民币 2 元

（含税），共计派发现金红利人民币 2.4 亿元（含税），不送红股，不转增。 

平煤股份：12 月 13 日，平顶山天安煤业股份有限公司发布关于控股股东增

持计划实施完成的公告。公告显示：公司控股股东中国平煤神马控股集团有限公司

拟自 2024 年 7 月 30 日起 6 个月内，通过上海证券交易所交易系统增持公司股

份，以不高于 12 元/股的价格，累计增持金额人民币 3 亿元-6 亿元。中国平煤神

马控股集团有限公司于 2024 年 7 月 30 日至 2024 年 12 月 12 日期间，通过上海

证券交易所交易系统合计增持 4950 万股公司股份，占目前公司总股本的 2%，交

易金额 4914 万元。截至本公告披露日，中国平煤神马集团及其一致行动人合计持

有公司 11.51 亿股股份，占目前公司总股本的 46.51%。本次增持计划已实施完

毕。  
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5 煤炭数据跟踪 

5.1 产地煤炭价格 

5.1.1 山西煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，山西动力煤均价本周报收 734 元/吨，较上周下跌 1.65%。山

西炼焦煤均价本周报收于 1426 元/吨，较上周下跌 0.33%。 

表1：山西动力煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

大同动力煤 元/吨 710 727 -2.34% 752 -5.59% 813 -12.67% 6000  

大同南郊动力煤 元/吨 700 717 -2.37% 742 -5.66% 803 -12.83% 5500  

朔州动力煤＞4800 元/吨 605 618 -2.10% 646 -6.35% 698 -13.32% 4800  

朔州动力煤＞5200 元/吨 700 717 -2.37% 742 -5.66% 803 -12.83% 5200  

寿阳动力煤 元/吨 689 697 -1.16% 705 -2.30% 775 -11.16% 5500  

兴县动力煤 元/吨 723 731 -1.16% 740 -2.30% 786 -8.04% 5800  

潞城动力煤 元/吨 805 815 -1.23% 825 -2.42% 925 -12.97% 5500  

屯留动力煤 元/吨 855 865 -1.16% 875 -2.29% 975 -12.31% 5800  

长治县动力煤 元/吨 820 830 -1.20% 840 -2.38% 940 -12.77% 5800  

山西动力煤均价 元/吨 734 746 -1.65% 763 -3.79% 835 -12.13% -  

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 12 月 13 日报价） 

表2：山西炼焦煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

太原瘦煤 元/吨 1130 1100 2.73% 1170 -3.42% 1600 -29.38% 

古交 8#焦煤 元/吨 1349 1398 -3.51% 1484 -9.10% 2405 -43.92% 

古交 2#焦煤 元/吨 1478 1531 -3.46% 1624 -8.99% 2620 -43.59% 

灵石 2#肥煤 元/吨 1570 1570 0.00% 1650 -4.85% 2500 -37.20% 

柳林 4#焦煤 元/吨 1570 1570 0.00% 1580 -0.63% 2630 -40.30% 

孝义焦精煤 元/吨 1520 1520 0.00% 1530 -0.65% 2580 -41.09% 

古县焦精煤 元/吨 1570 1570 0.00% 1640 -4.27% 2610 -39.85% 

蒲县 1/3 焦精煤 元/吨 1370 1370 0.00% 1420 -3.52% 2120 -35.38% 

襄垣瘦精煤 元/吨 1280 1250 2.40% 1320 -3.03% 1750 -26.86% 

山西炼焦精煤均价 元/吨 1426 1431 -0.33% 1491 -4.33% 2313 -38.33% 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 12 月 13 日报价） 

图5：山西动力煤均价较上周下跌  图6：山西炼焦精煤均价较上周下跌 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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据煤炭资源网数据，山西无烟煤均价本周报收 1057 元/吨，周环比持平。山

西喷吹煤均价本周报收 1032 元/吨，周环比持平。 

表3：山西无烟煤产地价格周环比持平 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

阳泉无烟末煤 元/吨 870 870 0.00% 890 -2.25% 860 1.16% 6500  

阳泉无烟洗中块 元/吨 1130 1130 0.00% 1150 -1.74% 1270 -11.02% 7000  

阳泉无烟洗小块 元/吨 1090 1090 0.00% 1110 -1.80% 1200 -9.17% 7000  

晋城无烟煤（末） 元/吨 950 950 0.00% 970 -2.06% 940 1.06% 6000  

晋城无烟煤中块 元/吨 1160 1160 0.00% 1180 -1.69% 1300 -10.77% 6800  

晋城无烟煤小块 元/吨 1140 1140 0.00% 1160 -1.72% 1250 -8.80% 6300  

山西无烟煤均价 元/吨 1057 1057 0.00% 1077 -1.86% 1137 -7.04% -  

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 12 月 13 日报价） 

表4：山西喷吹煤产地价格周环比持平 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

寿阳喷吹煤 元/吨 1006 1006 0.00% 1066 -5.66% 1207 -16.67% 7200  

阳泉喷吹煤 元/吨 1096 1096 0.00% 1162 -5.66% 1337 -18.03% 7200  

阳泉喷吹煤(V7) 元/吨 1023 1023 0.00% 1084 -5.66% 1248 -18.03% 6500  

潞城喷吹煤 元/吨 1032 1032 0.00% 1092 -5.49% 1232 -16.23% 6800  

屯留喷吹煤 元/吨 1032 1032 0.00% 1092 -5.49% 1232 -16.23% 7000  

长治喷吹煤 元/吨 1002 1002 0.00% 1062 -5.65% 1202 -16.64% 6200  

山西喷吹煤均价 元/吨 1032 1032 0.00% 1093 -5.60% 1243 -16.99% - 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 12 月 13 日报价） 

图7：山西无烟煤均价周环比持平  图8：山西喷吹煤均价周环比持平 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

 

 

 

5.1.2 陕西煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，陕西动力煤均价本周报收于 746 元/吨，较上周下跌 4.07%。

陕西炼焦精煤均价本周报收 1300 元/吨，周环比持平。 

500

1000

1500

2000

2500

2
0
2
3
/1

1
/1

3

2
0
2
3
/1

2
/1

3

2
0
2
4
/1

/1
3

2
0
2
4
/2

/1
3

2
0
2
4
/3

/1
3

2
0
2
4
/4

/1
3

2
0
2
4
/5

/1
3

2
0
2
4
/6

/1
3

2
0
2
4
/7

/1
3

2
0
2
4
/8

/1
3

2
0
2
4
/9

/1
3

2
0
2
4
/1

0
/1

3

2
0
2
4
/1

1
/1

3

2
0
2
4
/1

2
/1

3

元/吨

500

700

900

1100

1300

1500

2
0
2
3
/1

1
/1

3

2
0
2
3
/1

2
/1

3

2
0
2
4
/1

/1
3

2
0
2
4
/2

/1
3

2
0
2
4
/3

/1
3

2
0
2
4
/4

/1
3

2
0
2
4
/5

/1
3

2
0
2
4
/6

/1
3

2
0
2
4
/7

/1
3

2
0
2
4
/8

/1
3

2
0
2
4
/9

/1
3

2
0
2
4
/1

0
/1

3

2
0
2
4
/1

1
/1

3

2
0
2
4
/1

2
/1

3

元/吨



行业定期报告/煤炭 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 15 

 

 

 

表5：陕西动力煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

榆林动力块煤 元/吨 800 835 -4.19% 850 -5.88% 955 -16.23% 6000  

咸阳长焰煤 元/吨 705 735 -4.08% 755 -6.62% 805 -12.42% 5800  

铜川长焰混煤 元/吨 690 720 -4.17% 740 -6.76% 790 -12.66% 5000  

韩城混煤 元/吨 690 720 -4.17% 740 -6.76% 790 -12.66% 5000  

西安烟煤块 元/吨 890 925 -3.78% 940 -5.32% 1045 -14.83% 6000  

黄陵动力煤 元/吨 700 730 -4.11% 750 -6.67% 800 -12.50% 5000  

陕西动力煤均价 元/吨 746 778 -4.07% 796 -6.28% 864 -13.69% - 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 12 月 13 日报价） 

表6：陕西炼焦精煤产地价格周环比持平 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

韩城瘦精煤 元/吨 1300 1300 0.00% 1350 -3.70% 2050 -36.59% 

陕西炼焦精煤均价 元/吨 1300 1300 0.00% 1350 -3.70% 2050 -36.59% 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 12 月 13 日报价） 

图9：陕西动力煤均价较上周下跌  图10：陕西炼焦精煤均价周环比持平 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

 

5.1.3 内蒙古煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，内蒙动力煤均价本周报收 569 元/吨，较上周下跌 2.54%。内

蒙炼焦精煤均价本周报收 1502 元/吨，较上周下跌 1.53%。 

表7：内蒙动力煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

伊金霍勒旗原煤 元/吨 647 676 -4.27% 698 -7.35% 754 -14.22% 5500  

东胜原煤 元/吨 603 621 -2.90% 650 -7.23% 704 -14.35% 5200  

呼伦贝尔海拉尔长焰煤 元/吨 500 505 -0.99% 505 -0.99% 520 -3.85% 5500  

包头精煤末煤 元/吨 743 761 -2.37% 790 -5.95% 844 -11.97% 6500  

包头动力煤 元/吨 602 623 -3.37% 644 -6.52% 704 -14.49% 5000  

赤峰烟煤 元/吨 420 425 -1.18% 425 -1.18% 440 -4.55% 4000  

霍林郭勒褐煤 元/吨 383 388 -1.29% 388 -1.29% 403 -4.96% 3500  

乌海动力煤 元/吨 658 676 -2.66% 705 -6.67% 759 -13.31% 5500  

内蒙古动力煤均价 元/吨 569 584 -2.54% 601 -5.19% 636 -10.46% - 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 12 月 13 日报价） 
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表8：内蒙炼焦精煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

包头焦精煤 元/吨 1618 1643 -1.53% 1668 -3.02% 2298 -29.61% 

乌海 1/3 焦精煤 元/吨 1387 1409 -1.53% 1430 -3.02% 1971 -29.62% 

内蒙古焦精煤均价 元/吨 1502 1526 -1.53% 1549 -3.02% 2134 -29.61% 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 12 月 13 日报价） 

图11：内蒙古动力煤均价较上周下跌  图12：内蒙古焦精煤均价较上周下跌 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

 

5.1.4 河南煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，河南冶金精煤均价本周报收 1534 元/吨，周环比持平。 

表9：河南冶金煤产地价格周环比持平 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

焦作喷吹煤 元/吨 1147 1147 0.00% 1216 -5.66% 1376 -16.67% 

平顶山主焦煤 元/吨 1920 1920 0.00% 1920 0.00% 2120 -9.43% 

河南冶金煤均价 元/吨 1534 1534 0.00% 1568 -2.19% 1748 -12.28% 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 12 月 13 日报价） 

图13：河南冶金精煤均价周环比持平 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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5.2 中转地煤价 

据煤炭资源网数据，京唐港山西产主焦煤本周报收 1620 元/吨，周环比持平。

秦皇岛港 Q5500 动力末煤价格报收于 794 元/吨，较上周下跌 2.34%。 

表10：秦皇岛港 Q5500 动力末煤价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

动力末煤(Q5800):山西产 元/吨 851 871 -2.33% 900 -5.47% 827 2.89% 5800  

动力末煤(Q5500):山西产 元/吨 794 813 -2.34% 840 -5.48% 787 0.89% 5500  

动力末煤(Q5000):山西产 元/吨 691 710 -2.68% 738 -6.37% 697 -0.86% 5000  

动力末煤(Q4500):山西产 元/吨 597 622 -4.02% 655 -8.85% 617 -3.24% 4500  

均价 元/吨 733 754 -2.76% 783 -6.39% 732 0.17% - 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 12 月 13 日报价） 

 

5.3 国际煤价 

据 Wind 数据，12 月 6 日，纽卡斯尔 NEWC 动力煤报收 133.07 美元/吨，较

上周下跌 4.15%；理查德 RB动力煤均价报收 107.65 美元/吨，较上周下跌 2.31%；

欧洲 ARA 港动力煤均价报收 119.25 美元/吨，周环比持平。12 月 13 日，澳大利亚

峰景矿硬焦煤现货价报收 217 美元/吨，较上周上涨 0.46%。 

图15：纽卡斯尔 NEWC 动力煤现货价较上周下跌  图16：理查德 RB 动力煤现货价较上周下跌 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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图14：京唐港主焦煤价格周环比持平 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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图17：欧洲 ARA 港动力煤现货价周环比持平  图18：澳大利亚峰景矿硬焦煤现货价较上周上涨 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

5.4 库存监控 

煤炭资源网数据显示，库存方面，秦皇岛港本期库存 687 万吨，周环比持

平；广州港本期库存 260 万吨，较上周下降 14.30%。 

表11：秦皇岛港口库存周环比持平 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

煤炭库存:秦皇岛港 万吨 687 687 0.00% 695 -1.15% 579 18.65% 

煤炭库存:秦皇岛港:内贸 万吨 687 687 0.00% 695 -1.15% 579 18.65% 

场存量:煤炭:京唐港老港 万吨 200 209 -4.31% 193 3.63% 216 -7.41% 

场存量:煤炭:京唐港东港 万吨 200 203 -1.48% 196 2.04% 190 5.26% 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院（本期价格为 12 月 13 日报价） 

图19：秦皇岛港场存量周环比持平  图20：广州港场存量较上周下降 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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5.5 下游需求追踪 

据 Wind 数据，本周临汾一级冶金焦价格为 1700 元/吨，较上周下跌 2.86%；

太原一级冶金焦价格为 1500 元/吨，较上周下跌 3.23%。 

据 Wind 数据，本周冷轧板卷价格为 4080 元/吨，较上周上涨 0.99%；螺纹

钢价格为 3480 元/吨，较上周上涨 2.05%；热轧板卷价格为 3640 元/吨，较上周

上涨 2.25%；高线价格为 3680 元/吨，较上周上涨 1.94%。 

图21：临汾一级冶金焦价格较上周下跌  图22：上海螺纹钢价格较上周上涨 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

5.6 运输行情追踪 

据 Wind 数据，截至 12 月 13 日，煤炭运价指数为 813，较上周下跌 10.12%；

截至 12 月 13 日，BDI 指数为 1055，较上周下跌 9.60%。 

图23：中国海运煤炭 CBCFI 指数较上周下跌  图24：波罗的海干散货指数 BDI 指数较上周下跌 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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6 风险提示 

1）下游需求不及预期。煤炭行业为周期性行业，其主要下游火电、钢铁、建

材等行业均与宏观经济密切相关，经济复苏进程不及预期将直接影响煤炭需求。 

2）煤价大幅下跌风险。板块上市公司主营业务多为煤炭开采以及煤炭销售，

煤价大幅下跌将直接影响上市公司利润以及经营情况。 

3）政策变化风险。目前保障供给政策正在有序推进，若政策发生变化，或将

对煤炭供给产生影响，继而进一步影响煤炭价格。 
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