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 动力煤：动力煤价格基本稳定 
山西动力煤坑口价格 6 月中旬基本稳定，缘于供需双方都没有明显变化。秦皇

岛煤炭近期调入调出数据显示，目前秦皇岛煤炭成交量一般，呈现“旺季不旺”

的现象。这可能导致近期价格有所回调，但个人判断，动力煤价格即使小幅回

调也不会形成趋势，应只是短期的波动。主要原因在于一方面是由于近期南方

水电出力增加，而且随着越南、印尼一带煤炭调入量增加，对沿海地区的煤炭

供给有一定的压力；另一方面由于电厂库存充足，而且目前煤炭价格相对高位，

电厂没有动力囤库存，采购积极性不高。所以目前在山西省内供给侧没有显著

增量，需求侧相对稳定的情况下，动力煤价格基本稳定。但秦皇岛港随着神华

等煤炭企业的调入量持续增加，库存有所上升，对目前的市场成交有一定的压

力，因此预计价格会有小幅回调。我们判断随着夏季用煤高峰的不断临近，动

力煤价格出现大幅下跌的可能性不大，无论是山西省内还是秦皇岛港的动力煤

价格应该基本保持盘整姿态，可能实际成交价会随着市场成交量的变动有所波

动，但这种波动将难以形成趋势。截止 6 月 9 日山西大同地区 6000 大卡动力

煤坑口不含税价（含三金）在 360 元/吨左右，5500 大卡优质动力煤坑口不含

税价（含三金）在 310 元/吨左右。 

 炼焦煤：炼焦煤价格基本稳定 
6 月中旬山西地区炼焦煤价格基本稳定。目前山西省内大型企业炼焦煤价格有

上调预期，但目前钢厂景气度不够，可能较难接受上游煤炭价格上调。省内其

他已经复产的有一定规模的中型煤矿已经将价格上调了 100 元/吨左右，考虑

到中游焦炭企业还有待复苏，企业接受煤炭价格上涨的幅度有限，因此 6 月上

旬山西各地炼焦煤价格基本稳定。目前西山煤电炼焦煤价格基本稳定在 1100
元/吨左右，灵石地区的优质肥精煤车板含税价在 1350 元/吨左右，临汾地区

的 1/3 焦精煤车板含税价在 1120 元/吨左右。 

 无烟煤：无烟块煤价格稳定 
山西无烟块煤市场价格 6 月中旬基本稳定。目前晋城地区无烟中块车板含税价

基本在 1200 元/吨左右，无烟小块车板含税价为 900 元/吨。 

 喷吹煤：喷吹煤价格稳定 
受到钢材市场需求逐步回暖的影响，目前山西喷吹煤价格止跌走稳，阳煤 2 号

喷吹煤车板含税价基本在 750 元/吨左右。 

 重点推荐有资产注入及整体上市预期的公司 
维持煤炭行业推荐评级。前期我们重点推荐下游行业复苏带来需求明显回暖、

煤价走势看涨的公司。目前，在煤炭价格基本稳定的前提下，我们将推荐重点

转到具备相对确定资产注入预期的公司，推荐次序依次为大同煤业、平煤股份、

西山煤电、国阳新能。 

2009 年 6 月 10 日 
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图 1：西山煤电主焦精煤与山西古交 2 号焦精煤价格对比走势
图 2：大同地区 6000 大卡动力煤坑口价格与秦皇岛 6000 大卡

动力煤价格走势对比 

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10
月

11
月

12
月 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10
月

11
月

12
月 1月 2月 3月 4月

4月
22

日
4月

29
日

5月
6日

5月
13

日
5月

19
日

5月
27

日
6月

1日
6月

9日

2007年 2008年 2009年

古交2号焦精煤 西山煤电焦精煤

0

200

400

600

800

1000

1200

1
月

2
月

3
月

4
月

5
月

6
月

7
月

8
月

9
月

10
月

11
月

12
月

1
月

2
月

3
月

4
月

4月
中
旬

4月
29
日

5
月
6
日

5月
13
日

5月
19
日

5月
27
日

6
月
1
日

6
月
9
日

2008年 2009年

大同坑口价格 秦皇岛平仓价格

资料来源：国信证券经济研究所 资料来源：国信证券经济研究所 

图 3：山西晋中灵石地区 2 号肥精煤车板含税价格走势 图 4：左云 6000 大卡动力煤坑口不含税价格走势 
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资料来源：国信证券经济研究所 资料来源：国信证券经济研究所 

图 5：山西晋城地区无烟中块车板含税价格走势  图 6：山西阳泉地区 2 号喷吹煤车板含税价格走势 
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国信证券投资评级 
类别 级别 定义 

推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 
股票 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10％之间

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 
行业 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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