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煤炭采掘行业 流动性预期兑现，基本面初现曙光 

行业研究报告 行业价格周报（01.31 - 02.10）  评级：增持 维持评级 

 
 

 

 

 

重点公司预测: 

 

 

 

报告摘要: 

动力煤产地价格：山西大同 6000 大卡车板含税价 720 元/吨、大同南郊 5500 大卡

车板含税价 680 元/吨，保持稳定。陕西煤价涨跌互现，榆林动力末煤坑口价下跌

30 元/吨至 580 元，黄陵动力煤上涨 30 元/吨至 550 元/吨，其他地区保持稳定。 

港口价格：港口价格延续回落趋势，沿海动力煤价格指数继续下降至 777 元，较

前一周下跌 2 元。秦皇岛港煤炭价格下跌 5 元，京唐港主要煤炭价格下跌 10 元。 

冶金煤及焦炭市场：冶金煤市场，古交 2 号、8 号焦煤分别为 1600 元/吨和 1440

元/吨，保持稳定，河南平顶山 1/3 焦煤出厂价下降 45 元/吨至 1500 元/吨，其他

地区均保持稳定。钢厂采购价格及喷吹煤产地价格均保持稳定，阳泉和晋城无烟

煤价格保持稳定。焦炭价格保持稳定。 

国际煤价：BJ 现货价格为 116.1 美元/吨，下跌 1.45 美元。纽卡斯尔港价格小幅

上涨，理查德港和欧洲 ARA 价格指数均延续跌势。 

库存：秦皇岛港内贸煤炭库存为 787.77 万吨，较春节后上涨 5.8 万吨。广州港内

贸煤炭库存为 312.07 万吨，下降 36.43 万吨。国投京唐港区煤炭库存为 181 万吨，

较上周同期上涨 16 万吨。重点电厂煤炭库存可用天数为 18 天，重点电厂存煤 8047

万吨，仍维持高位。 

海运费：国际运价指数维持弱势，国际、国内煤炭运费出现上涨，巴西-青岛

上涨 1%；秦皇岛-上海上涨 3.83%，至广州上涨 0.51%，黄骅至上海上涨 2.54%。 

上周重点关注新闻：澳洲必和必拓罢工事件、1 月份原煤产量、1 月份重点电厂

耗煤及电厂库存。 

行业策略：央行下调存款准备金率，短期兑现了流动性宽松的预期，未来流动性

仍然是支撑未来板块上涨的重要推手。基本面方面，港口库存位居高位，疏港的

压力逐渐增大，因此未来港口库存继续大幅上升的空间已经不大；2 月份是华东、

华南电厂消化 1 月份库存的阶段，所以短期尚看不到电厂补库存的需求，我们预

计随着下游开工的逐步回升，3 月中旬电厂补库存的意愿将逐渐增强；海运市场

的回暖也显示了未来下游需求的回升的预期，因此煤炭价格的跌势将逐步趋稳，

基本面已初现曙光。短期，钢厂库存维持高位，钢价下跌趋势未变，因此，焦煤

的需求下滑仍将持续。我们短期维持动力煤、无烟煤子板块“增持”评级，“炼

焦煤、喷吹煤”的“中性”评级。 

投资逻辑上短期以 2011 年业绩增长在 30%以上，且 2012 年仍有一定增长的投资

标的为主，主要包括兰花科创、盘江股份、中国神华等。中长期的推荐顺序为兰

花科创、阳泉煤业、盘江股份、中国神华、冀中能源。 

子板块评级 
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相关报告： 

《港口价格延续走弱，电厂库

存维持高位》-12 月 26 日 
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代码  简称  

EPS  PE  EV/权益可采储

量  评级  10A  11E  12E  10A  11E  12E  

600123 兰花科创  2.3 2.85 3.9 18.3  14.8  10.8  34 买入  

600348 阳泉煤业  1 1.24 1.3 19.2  15.5  14.7  18 买入  

600395 盘江股份  1.2 1.6 2.1 21.0  15.8  12.0  13 买入  

601088 中国神华  1.9 2.2 2.5 14.3  12.4  10.9  20 买入  
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一. 一周行情回顾 

上周，煤炭开采行业上涨 0.73%，略高于沪深 300 0.64%的涨幅。涨幅前五名的公

司为 ST 贤成、ST 黑化、美锦能源、远兴能源、大有能源。跌幅前五名的为靖远煤电、

潞安环能、盘江股份、冀中能源、恒源煤电。 

 

图 1：煤炭开采行业上周整体表现略优于沪深 300 

（资料来源：wind，德邦证券） 

                   

推荐组合收益率                                          煤炭组合近一年走势 

 

                                                    图 2：组合近一年走势 

（资料来源：同花顺，德邦证券研究所） 

二. 行业及公司新闻动态 

1. 国际市场新闻动态 

 必和必拓数千煤矿工人罢工 

澳矿业巨头必和必拓公司昆士兰州煤矿大约 3500 名工人 15 日开始为期 7 天的罢工。

建筑、林业、矿业和能源工会称，这将构成澳大利亚十年来规模最大的行业停产。 
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  SW煤炭开采Ⅲ 

组合 最新股价（元） 周涨跌幅（%） 近一月涨跌幅（%） 近一年涨跌幅（%） 

兰花科创 42.160 -1.15 4.62 8.44 

阳泉煤业 19.170 -1.19 2.68 26.28 

盘江股份 25.220 -3.18 3.15 22.13 

冀中能源 18.840 -2.16 0.21 11.74 

中国神华 27.220 -1.31 1.38 7.46 

申万煤炭开采 II -0.29 3.86 13.99 

沪深 300  0.14 3.10 8.31 
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此次罢工将影响鲍恩盆地 7 座煤矿生产，这些矿山正常情况下周产量至多达 100 万

吨焦煤。这 7 座煤矿隶属必和必拓与日本三菱公司合资的 BMA 公司。自 2010 年以来，

BMA 公司就发生劳资纠纷，尚无在短期内解决的迹象。 

建筑、林业、矿业和能源工会会长托尼〃马希尔称，BMA 依托创纪录的利润额计划

扩大煤炭生产，却试图降低矿工岗位的安全标准。 

必和必拓已经提出，今后 3 年间每年加薪 5%，附加每年 1.5 万美元奖金，希望尽早

平息罢工。不过，劳资双方在改善矿工安全作业方面依然未达成协议。 

昆士兰州是全球海运焦煤主要出口地，而澳大利亚是亚洲最大煤炭供应国之一。分

析人士称，必和必拓煤矿工人罢工可能对短期煤价产生影响，若紧张局面持续，中期价

格同样同样可能受到影响。 

2. 国内市场新闻动态 

 2011 年我国煤炭进口 18240 万吨，同比增长 10.8% 

据海关总署统计，2011 年，我国煤炭进口量依然保持着增长的趋势，进口煤炭 18240

万吨，同比增长 10.8%。由此，我国超越日本成为全球最大煤炭进口国。在进口量增加的

趋势下，我国进口煤炭的质量却在逐年下降。有数据显示，2011 年我国煤炭进口增量为

1780.8 万吨。其中，炼焦烟煤减少 261.4 万吨，一般烟煤增加 369.9 万吨，无烟煤增加 980,7

万吨。 

 2012 年 1 月我国原煤产量 2.5 亿吨，同比下滑 9.2% 

根据煤炭运销协会统计，2012 年 1 月份全国原煤产量为 2.5 亿吨，同比下滑 9.2%，

其中国有重点煤企原煤产量 1.56 亿吨，同比下降 0.5%。 

点评：1 月份元旦及春节假期导致整个地方煤矿的生产减缓，而包括中国神华、中煤

能源等国有重点煤企仍然保证了假期期间的煤炭生产，因此国有重点煤企的产量基本保

持不变，而总量出现了比较大的下滑。因此，1 月份的原煤产量同比下滑的数据不能反映

2012 年煤炭产量增速放缓的论据，主要国有煤企的煤炭产量仍然保持较快增长。 

 1 月份重点电厂库存 8078 万吨，同比增长 46.63% 

1 月份重点电厂库存 8078 万吨，同比增长 47.63%，其中华东电网和华中电网的库存

同比增幅达到了 100%以上。 

 1 月份重点电厂耗煤 1.12 亿吨，同比下降 4.3% 

    1 月份重点电厂耗煤 1.12 亿吨，同比下滑 4.3%，其中华东电网下降 14.6%，降幅最

高。 

3. 公司新闻动态 

 永泰能源发布 2012 年产量规划公告 

由于公司对所属技改矿井积极优化设计和科学安排施工，使技改煤矿可提前完工达

产等因素，公司 2012 年原煤产量将大幅度提高。公司 2012 年原煤（焦煤）总产量计划

为 700 万吨。 
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 平煤股份公布业绩快报 

2011 年公司实现营业收入 250.68 亿元，同比增长 9.45%，实现营业利润 24.58 亿元，

同比增长 3.51%，实现净利润 18.46 亿元，同比下降 0.18%，基本每股收益 0.78 元，加权

平均 ROE 为 18.78%，减少 3.11 个百分点，归属于母公司股东的每股净资产为 4.42 元，

同比增长 11.47%。 

 美锦能源重大资产重组 

 露天煤业公布业绩快报 

2011 年公司实现营业总收入 65 亿元，同比增长 14.63%，实现营业利润 19.26 亿元，

同比增长 7.54%，实现归属于母公司净利润 14.31 亿元，较去年同期下降-1.7%，基本每

股收益 1.08 元。 

 中国神华、中煤能源公布 1 月份生产经营数据 

中国神华 1 月份实现商品煤产量 2630 万吨，同比增长 22.3%；实现煤炭销售量 2360

万吨，同比下降 15.4%，其中出口量 50 万吨，同比下滑 37.5%。自有铁路运输周转量 148

亿吨公里，同比增长 7.2%，航运货运量 730 万吨，同比增长 21.7%，总发电量 140.6 亿千

瓦时，同比增长 2.3%。 

中煤能源 1 月份实现商品煤产量 948 万吨，同比增长 7.5%，焦炭产量 17 万吨，同比

增长 13.3%，煤矿装备产值 60044 万元，同比下降 20.1%。煤炭销售量 1034 万吨，同比

增加 13.8%。 

 大有能源定向增发收购集团资产 

    大有能源发布定增公告募集 75 亿元收购四对义煤集团矿井。 

三. 煤炭及其他能源价格 

1. 全国（除山西）主要产地及出厂价格 

省份 城市 煤种  价格(元/吨) 价格类型 

硫分(%) 发热量(kcal) 2 月 13 日 2 月 20 日 

内蒙古 赤峰 混中块 <0.8 3800-4300 500 500 坑口价 

内蒙古 准格尔旗 混块 0.3 6100 540 540 坑口价 

内蒙古 乌海 动力煤 >1 5500 520 520 车板价 

内蒙古 东胜 原煤 0.5-0.8 5200 400 400 坑口价 

内蒙古 东胜 大块精煤 0.5-0.8 5500 550 550 车板价 

内蒙古 鄂尔多斯 动力块煤 <0.4 6000 460 460 坑口价 

河北省 邯郸 焦精煤 0.7  1630 1630 出厂价 

河北省 邯郸 喷吹煤 0.3 6000 1280 1280 车板价 

河北省 邯郸 贫瘦煤 0.3 5500 1050 1050 车板价 

河北省 邯郸 肥精煤 0.6  1780 1780 出厂价 

河北省 邢台 1/3 焦精煤 0.4  1430 1430 车板价 

河北省 邢台 焦精煤 <0.8  1650 1650 出厂价 

河北省 开滦 肥精煤 1  1550 1550 出厂价 

河北省 开滦 焦精煤 <1  1680 1680 出厂价 
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河北省 开滦 1/3 焦精煤 0.5  1515 1515 出厂价 

山东省 兖州 气精煤(A8) <0.5  1430 1430 车板价 

山东省 兖州 动力块煤 0.7 6000 1180 1180 车板价 

安徽省 淮南 气混煤 0.3  820 820 车板价 

安徽省 淮南 动力煤 0.6 5500 870 820-870 车板价 

安徽省 淮南 1/3 焦煤 0.5  1638 1638 车板价 

河南省 义马 长焰块煤 <1 5000 680 680 车板价 

河南省 义马 长焰煤 1 4500 650 650 车板价 

河南省 平顶山 主焦煤 <0.5  1640 1600-1640 出厂价 

河南省 平顶山 1/3 焦精煤 0.6  1545 1460-1500 出厂价 

河南省 平顶山 动力煤 1 5800 790 750-790 车板价 

贵州省 水城 焦精煤(G79) 0.6  1690 1690 出厂价 

贵州省 水城 焦精煤(G86) 0.6  1700 1700 出厂价 

贵州省 六枝 无烟小块 0.9 6500 1100 1100 坑口价 

贵州省 六枝 1/3 焦精煤 <1.0  1630 1630 车板价 

贵州省 盘县 瘦精煤 <1.5  1660 1660 出厂价 

贵州省 盘县 喷吹煤 0.5 6500 1300 1300 出厂价 

陕西省 榆林 烟煤末 <1 5500 490 510 坑口价 

陕西省 榆林 动力块煤 <1 6000 610 580 坑口价 

陕西省 黄陵 动力煤 0.5 5000 520 550 坑口价 

陕西省 神木 烟煤块 <0.8 6500 770 740 坑口价 

陕西省 神木 烟煤末 <1 6000 625 660 坑口价 

2. 山西主要产地价格 

地区 产地 煤种  坑口不含税价格(元/吨) 地区 产地 煤种  车板含税价格(元/吨) 

发热量(kcal) 2 月 13 日 2 月 20 日 发热量(kcal) 2 月 13 日 2 月 20 日 

大同市 大同 弱粘煤 6000 550 550 长治市 潞城 动力煤 5500 690 690 

大同市 大同南郊 弱粘煤 5500 525 525 长治市 屯留 动力煤 5800 680 680 

大同市 大同矿区 弱粘煤 5800 535 535 长治市 长治县 动力煤 5800 680 680 

大同市 左云 弱粘煤 6000 510 510 长治市 长子县 动力煤 5800 680 680 

大同市 新荣 弱粘煤 5700 495 495 太原市 太原 动力煤 5000 650 650 

大同市 浑源 长焰煤 5600 435 435 太原市 古交 动力煤 6000 750 750 

朔州市 朔州 气煤 >4800 280 280 晋中市 寿阳 动力煤 5500 650 650 

朔州市 朔州 块煤 >5200 445 445 晋中市 榆次 动力煤 5000 560 560 

朔州市 怀仁 气煤 >4800 290 290 晋中市 平遥 动力煤 5500 600 600 

朔州市 平鲁 气煤 >4800 300 300 晋中市 介休 动力煤 5000 545 545 

朔州市 右玉 气煤 >5500 430 430 晋中市 灵石 动力煤 5000 550 550 

朔州市 山阴 气煤 >5800 470 470 晋中市 左权 动力煤 6000 660 660 

忻州市 河曲 长焰煤 6100 455 455 大同市 新荣 动力煤 5700 625 625 

忻州市 保德 气煤 6100 445 445 大同市 大同 动力煤 6000 720 720 

忻州市 原平 气煤 5800 465 465 大同市 大同南郊 动力煤 5500 680 680 

忻州市 宁武 气煤 5300 430 430 大同市 大同矿区 动力煤 5800 690 690 

忻州市 宁武 侏罗纪煤  580 580 大同市 左云 动力煤 6000 680 680 

忻州市 宁武 1/3 焦煤  580 580 大同市 浑源 动力煤 5500 625 625 

忻州市 静乐 气煤 5500 445 445 朔州市 右玉 动力煤 >5500 625 625 
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太原市 太原 贫瘦煤 5600 570 570 朔州市 怀仁 动力煤 >4800 505 505 

太原市 古交 8 号焦煤  650 650 朔州市 山阴 动力煤 >5800 650 650 

太原市 古交 2 号焦煤  780 780 朔州市 平鲁 动力煤 >4800 470 470 

太原市 古交 焦煤  560 560 忻州市 河曲 动力煤 6100 625 625 

晋中市 寿阳 贫煤 6000 585 585 朔州市 朔州 动力煤 >4800 445 445 

晋中市 灵石 2 号肥煤  850 850 朔州市 朔州 动力煤 >5200 555 555 

晋中市 灵石 9 号肥煤  800 800 忻州市 保德 动力煤 6100 635 635 

晋中市 平遥 焦煤  645 645 忻州市 宁武 动力煤 5300 585 585 

晋中市 和顺 贫煤(A18) 5800 485 485 忻州市 原平 动力煤 5800 625 625 

晋中市 介休 瘦煤 5300 520 520 忻州市 静乐 动力煤 5500 590 590 

晋中市 左权 贫煤 6200 545 545 忻州市 忻州 动力煤 5000 545 545 

晋中市 榆次 贫煤 6000 505 505 长治市 襄垣 瘦精煤  1320 1320 

吕梁市 柳林 4 号焦煤  960 960 长治市 沁源 焦精煤  1730 1730 

吕梁市 柳林 9 号焦煤  790 790 长治市 沁源 瘦精煤  1350 1350 

吕梁市 柳林 7 号焦煤  775 775 长治市 长治郊区 瘦精煤  1330 1330 

吕梁市 孝义 焦煤(G80)  690 690 太原市 太原 瘦煤  1000 1000 

吕梁市 孝义 焦煤  780 780 太原市 古交 8#焦煤  1410 1410 

吕梁市 兴县 气煤  310 310 太原市 古交 2#焦煤  1570 1570 

吕梁市 兴县 8 号气煤  285 285 太原市 西山煤电 焦精煤  1470 1470 

吕梁市 离石 焦煤  800 800 晋中市 平遥 焦精煤  1230 1230 

临汾市 霍州 1/3 焦煤  725 725 晋中市 介休 瘦精煤  960 960 

临汾市 霍州 肥煤  755 755 晋中市 灵石 2#肥煤  1500 1500 

临汾市 翼城 贫煤 6000 500 500 晋中市 灵石 9#肥煤  1400 1400 

临汾市 洪洞 1/3 焦煤  800 800 吕梁市 孝义 焦精煤  1410 1410 

临汾市 洪洞 肥煤  785 785 吕梁市 离石 焦精煤  1420 1420 

临汾市 汾西 肥煤  705 705 吕梁市 柳林 4#焦煤  1620 1620 

临汾市 汾西 肥煤(A15)  860 860 吕梁市 柳林 9#焦煤  1520 1520 

临汾市 蒲县 1/3 焦煤  800 800 临汾市 汾西 肥精煤  1580 1580 

临汾市 蒲县 肥煤  810 810 临汾市 霍州 肥精煤  1350 1350 

临汾市 乡宁 10 号焦煤  700 700 临汾市 临汾 主焦精煤  1600 1600 

临汾市 乡宁 2 号焦煤  930 930 临汾市 临汾 肥精煤  1460 1460 

临汾市 古县 焦煤  935 935 临汾市 临汾 1/3 焦精  1440 1440 

运城市 河津 瘦煤  585 585 临汾市 洪洞 1/3 焦精  1450 1450 

运城市 平陆 瘦煤 4600 410 410 临汾市 古县 焦精煤  1620 1620 

阳泉市 阳泉 末煤 6200 690 690 临汾市 蒲县 1/3 焦精煤  1500 1500 

阳泉市 阳泉 洗中块 7000 1050 1050 临汾市 乡宁 10#焦煤  1340 1340 

阳泉市 阳泉 洗小块 7000 995 995 临汾市 乡宁 2#焦煤  1600 1600 

阳泉市 盂县 贫煤 5800 650 650 临汾市 翼城 瘦煤  960 960 

阳泉市 平定 贫煤 6000 560 560 忻州市 宁武 气煤  750 750 

长治市 壶关 贫煤 5100 445 445 忻州市 宁武 1/3 焦精煤  1170 1170 

长治市 长子县 贫煤 >6300 630 630 阳泉市 阳泉 无烟末煤 6500 850 850 

长治市 潞城 贫煤 5500 475 475 阳泉市 阳泉 无烟洗中块 7000 1330 1330 

长治市 长治县 瘦煤(A8) >5300 635 635 阳泉市 阳泉 无烟洗小块 7000 1250 1250 

长治市 长治县 瘦煤 5800 555 555 晋城市 高平 优末煤 7000 870 870 

长治市 屯留 贫瘦煤 >5500 610 610 晋城市 陵川 无烟末煤 7000 770 770 
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长治市 长治郊区 瘦煤 5500 595 595 晋城市 晋城 末煤 6000 880 880 

长治市 襄垣 瘦煤 5800 645 645 晋城市 晋城 中块 6800 1430 1430 

长治市 沁源 焦煤  965 965 晋城市 晋城 小块 6300 1350 1350 

长治市 沁源 瘦煤 >6500 695 695 晋城市 阳城 无烟末煤 5800 870 870 

晋城市 晋城 无烟末煤 6000 730 730 晋城市 泽州 无烟末煤 6000 1000 1000 

晋城市 晋城 无烟小块 6500 1060 1060 晋城市 沁水 中块 7000 1430 1430 

晋城市 晋城 无烟中块 6800 1150 1150 晋城市 沁水 小块 7000 1340 1340 

晋城市 阳城 无烟煤 5600 645 645 晋城市 沁水 末煤 6000 930 930 

晋城市 高平 无烟煤 5600 645 645 晋中市 寿阳 喷吹煤  7100-7300 1160 1160 

晋城市 陵川 末煤 7000 595 595 阳泉市 阳泉 喷吹煤 7200-7500 1170 1170 

晋城市 泽州 末煤 5600 760 760 阳泉市 阳泉 喷吹煤(V7) 6500-7000 1160 1160 

晋城市 沁水 无烟中块 7000 1135 1135 长治市 潞城 喷吹煤 6700-7000 1180 1180 

晋城市 沁水 无烟小块 6900 1050 1050 长治市 屯留 喷吹煤 6800-7000 1200 1200 

晋城市 沁水 无烟末煤 6200 740 740 长治市 长治 喷吹煤 6000-6300 1170 1170 

（资料来源：SXCOAL，德邦证券研究所） 

3. 中转地价格(截止 2/20) 

港口 本周价格（元） 上周价格（元） 变动（元/吨） 

环渤海动力煤平均价格 777 779 -2 

秦皇岛大同优混 Q5800 825 830 -5 

秦皇岛山西优混 Q5500 770 775 -5 

秦皇岛山西大混 Q5000 670 675 -5 

秦皇岛普通混煤 Q4500 570 575 -5 

京唐港动力煤 Q5800 820 830  -10 

京唐港动力煤 Q5500 770 780  -10 

京唐港动力煤 Q5000 665 680  -15 

（资料来源：SXCOAL、Wind、德邦证券研究所） 

4. 电厂采购价格(截止 1/19) 

电厂采购价 本周价格（元/吨） 上周价格（元/吨） 变动（元/吨） 

石洞口一厂大同煤 Q5500 750 760 -10 

石洞口二厂大同煤 Q5800 890 900 -10 

南通华能大同煤 Q5800 890 900 -10 

南通华能大同煤 Q5000 730 740 -10 

扬州二电厂蒙煤 Q5500 835 845 -10 

（资料来源：SXCOAL、Wind、德邦证券研究所） 

5. 钢厂采购价格(截止 2/20) 

钢厂到厂价 本周价格（元/吨） 上周价格（元/吨） 变动（元/吨） 

莱钢焦精煤 1750 1750 0 

莱钢肥精煤 1620 1620 0 

莱钢 1/3 焦精煤 1650 1650 0 

首钢焦精煤 1750 1750 0 

首钢肥精煤 1700 1700 0 

http://www.sxcoal.com/pcm/index.html
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首钢 1/3 焦精煤 1530 1530 0 

（资料来源：SXCOAL、Wind、德邦证券研究所） 

6. 国际煤价 

国际煤价方面，澳大利亚 BJ 动力煤现货价格为 116.1 美元/吨，较前一周下跌 1.45 美

元/吨。澳大利亚纽卡斯尔港动力煤价格指数上涨 0.89 美元/吨至 118.89 美元/吨；南非理

查德港动力煤价格指数下跌 0.3 美元至 104.6 美元/吨；欧洲 ARA 动力煤价格指数下跌 1.82

美元至 97.58 美元/吨。 

7. 焦炭及其他能源价格 

焦炭价格本周保持稳定。唐山、邯郸的二级冶金焦的价格分别 1955 元、1855 元，保

持稳定。平顶山二级冶金焦的价格为 1900 元/吨。 

其他能源价格方面，截止 2 月 20 日，受到伊朗局势的缓解，美国原油期货价格回升

至 104.92 美元/吨，NYMEX 天然气期货价格为 2.67 美元。 

四. 库存情况 

1. 港口库存 

截止 2 月 20 日，秦皇岛港内贸煤炭库存为 787.77 万吨，较春节后上涨 5.8 万吨。广

州港内贸煤炭库存为 312.07 万吨，下降 36.43 万吨。国投京唐港区煤炭库存为 181 万吨，

较上周同期上涨 16 万吨。秦皇岛港和国投京唐港库存升幅增幅出现放缓，广州港库存出

现下降，说明严重积压库存的港口已经开始实施疏港，随着未来下游补库存需求的上升，

预计未来港口库存将呈现逐步下降的趋势。 

2. 电厂库存 

截止 1 月 10 日，重点电厂煤炭库存可用天数为 18 天，较上期下降 1 天；1 月份重点

电厂煤炭库存为 8078 万吨，同比增加 46.4%。 

五. 航运价格与指数 

运价指数类型 运价 

本期 上期 同期对比 

(元/吨) (元/吨) (＋、－) ±、% 

国际运价指数         

波罗的海干散指数（BDI) 715 729 -14 -1.92% 

巴拿马型船运价指数（BPI) 931 1008 -77 -7.64% 

好望角型运费（BCI) 1456 1463 -7 -0.48% 

铁矿石运价     

西澳-北仑/宝山(BCI-C5)(美元/

吨） 

7.608 7.586 0.022 0.29% 

巴西图巴朗-北仑/宝山

(BCI-C3)(美元/吨） 

19.65 19.61 0.04 0.20% 

http://www.sxcoal.com/coal/8033/0/listnew.html
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煤炭国际运价     

巴西图巴朗-青岛 19.654 19.652 0.002 1.00% 

西澳-青岛 7.608 7.608 0 0.00% 

中国沿海煤炭运价综合指数 1200.52 1171.86 2.4 0.20% 

秦皇岛-广州(5-6 万 dwt)  39.1 37.9 0.2 0.51% 

秦皇岛-上海(4-5 万 dwt) 32.5 29.3 1.2 3.83% 

秦皇岛-宁波(1.5-2 万 dwt) 35.2 31.8 0.3 0.86% 

黄骅 - 上海（3－4 万 dwt） 32.3 28.8 0.8 2.54% 

（资料来源：SXCOAL，德邦证券研究所） 

六. 下游行业情况 

1. 电力行业 

   2011 年，全国发电量 46046 亿千瓦时，同比增长 11.98%，增速放缓明显；但火电发

电量合计 18137.51 亿千瓦时，同比增长 13.88%，高于去年同期。2011 年全年全社会用电

量 46928 亿千瓦时，同比 11.7，增速较 2010 年有所放缓。 

2. 钢材价格及库存 

                价格方面：上周上海地区螺纹钢 HRB325 12mm 价格为 4140 元/吨，下跌 150 元/吨；

线材 3940 元/吨，下跌 170 元；热轧 3.0mm 本周价格 4300 元/吨，下跌 50 元/吨；冷轧 0.5mm

本周价格 5250 元/吨，下跌 50 元/吨；中板 4350 元/吨，保持稳定。 

                库存方面：上周全国螺纹钢库存为 849.51 万吨，上涨 38.87 万吨；线材 250.35 万吨，

上涨 9.95 万吨；热轧本周库存为 468.62 万吨，上涨 3.87 万吨；冷轧本周库存为 169.75

万吨，上涨 2.98 万吨；中板 161.64 万吨，下跌 4.74 万吨。 

                产量方面：2011 年全国生铁产量 62968.93 万吨，同比增长 8.43%；粗钢产量 68326.55

万吨，同比增长 8.89%，生铁产量高于 2010 年，粗钢产量略低与 2010 年，但仍保持较高

增速。 

3. 化工品价格及产量 

    价格方面：湖北宜化大颗粒尿素 2040 元/吨，小颗粒为 2200 元/吨，价格保持稳定；

华鲁恒升大颗粒 2220 元/吨，小颗粒为 2060 元/吨，保持稳定。2011 年，全国合成氨产量

为 5068.7 万吨，同比增长 6%。 

4. 水泥价格及产量 

    本周全国主要城市普通水泥 42.5 级袋装平均价格 424 元/吨，保持稳定；全国主要城

市复合水泥 32.5 袋装平均价格 376 元/吨，保持稳定。2011 年，全国水泥累计产量 20.6

亿吨，同比增长 16.12%。 

七. 行业投资策略 

央行下调存款准备金率，短期兑现了流动性宽松的预期，未来流动性仍然是支撑未

http://port.sxcoal.com/qhd.html
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来行业上涨的重要推手。基本面方面，港口库存位居高位，疏港的压力逐渐增大，因此

未来港口库存继续大幅上升的空间已经不大。随着 3 月份下游开工率的回升，电厂补库

存的意愿将逐渐增强，海运费价格回升也显示下游需求的回暖，因此煤炭价格的跌势将

逐步趋稳，基本面已初现曙光。钢厂库存维持高位，钢价下跌趋势未变，我们短期维持

动力煤、无烟煤子板块“增持”评级，“炼焦煤、喷吹煤”的“中性”评级。 

投资逻辑上短期以 2011 年业绩增长在 30%以上，且 2012 年仍有一定增长的投资标

的为主，主要包括兰花科创、盘江股份、中国神华等。中长期仍然以防御性较好、资源

稀缺、下游需求稳定以及明年越南的无烟煤出口量大幅减少带来供给缺口的无烟煤子板

块，重点关注兰花科创和阳泉煤业；同时关注具有区域资源整合优势的盘江股份及信达

股权障碍解决，集团资产注入可期的冀中能源，以及业绩增长稳定、合同煤占比较高的

中国神华。 

跟踪公司估值表： 

代码 简称 总市值（亿元） 流通市值（亿元） 
EPS PE 

EV/权益可采储量 评级 

10A  11E  12E  10A  11E  12E  

无烟煤公司  
         

  600123  兰花科创  214 214 2.3 2.85 3.9 16.3 13 9.6 33 买入 

600348  阳泉煤业  357 357 1.0 1.24 1.3 14.8 12 11.4 17 买入 

动力煤公司  
 

        

  

600188  兖州煤业  1064 78 1.8 1.9 2.2 13.6 13.0 11.4 48 增持 

600546  山煤国际  224 41 1.0 1.3 1.9 24.2 18.5 12.7 50 中性 

601088  中国神华  4893 4013 1.9 2.2 2.5 13 11.2 9.8 19 买入 

601898  中煤能源  1135 771 0.5 0.7 0.8 18.0 12.8 10.8 20 中性 

601001  大同煤业  199 199 0.8 0.8 0.9 17.3 17.3 14.8 16 中性 

炼焦煤公司  
 

        

  

600395  盘江股份  222 54 1.2 1.6 2.1 19.3 14.6 9.6 13 买入 

600997  开滦股份  132 132 0.7 0.8 0.9 18.5 15.8 14.1 39 增持 

000983  西山煤电  444 208 0.8 1.1 1.5 21.1 15.7 11.4 26 中性 

000937  冀中能源  371 253 2.0 1.2 1.4 

 

13.4 11.5 48 增持 

喷吹煤公司  

         

  

601699  潞安环能  469 469 3.0 1.8 2.0 7.7 13.2 11.5 24 中性 
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八. 图表： 

动力煤价格走势  

  

图 4：山西动力煤坑口价（不含税）         单位：元/吨 图 5：山西动力煤车板价（含税）            单位：元/吨 

  

图 6： 山东、内蒙古、陕西煤炭价格        单位：元/吨 图 7：电厂煤炭采购价                      单位：元/吨 

  

图 8：秦皇岛动力煤价格                   单位：元/吨 图 9：环渤海综合平均价及港口现货离岸价    单位：元/吨 
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冶金煤价格走势 

 

  

图 10：山西炼焦煤坑口价（不含税）        单位：元/吨 图 11：山西炼焦煤车板价（含税）           单位：元/吨 

  

图 12：主要产地精焦煤出厂价              单位：元/吨 图 13：主要地区焦煤平均价格               单位：元/吨 

  

图 14：钢厂焦煤采购价                    单位：元/吨 图 15：山西喷吹煤车板含税价               单位：元/吨 
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图 16：山西无烟煤坑口价（不含税）        单位：元/吨 图 17：山西无烟煤车板价（含税）           单位：元/吨 

国际煤价  

  

图 18：澳大利亚 BJ 现货价格及指数 图 19：环球电子平台煤炭价格             单位：美元/吨 

焦炭及其他能源价格  

  

图 20：主要冶金焦产地价格 图 21：原油及天然气期货价格 
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图 22：三大港口库存 图 23：直供重点电厂煤炭库存可用天数 

  

图 24：全社会煤炭库存 图 25：重点电厂煤炭库存 

航运价格与指数  

  

图 26：BDI、BPI、BCI 指数 图 27：国际煤炭运价 
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图 28：国内煤炭运价 图 29：铁矿石运价 

下游行业  

  

图 30：全社会发电量及火电发电量 图 31：全社会用电量 

  

图 32：全国电力行业耗煤总量 图 33：直供电厂周累计日均耗煤合计 
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图 34：上海地区钢材价格 图 35：钢材库存 

  

图 36：生铁产量 图 37：粗钢产量 

  

图 38：全国重点城市水泥价格 图 39：水泥产量 
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图 40：重点产地尿素价格 图 41：合成氨产量 

（资料来源：SXCOAL、百川资讯、Wind、德邦证券研究所） 
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