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——实业层面透露出些微转暖信号 

报告摘要： 

[Table_Summary] 7 月煤炭板块整体表现优于 6 月。煤炭板块绝对收益为-1.18%，同期

沪深 300 平均涨幅为-4.59%。煤炭板块相对收益为 3.41%，在 23 个申

万一级行业指数中排名第三。 

 

板块内部结构性表现特征显现为焦炭类公司涨幅明显高于其他煤种，

而焦煤企业则受焦煤价格补跌影响而弱于板块平均水平。 

 

近两周实业层面出现一些乐观信号，比如部分电厂开始采购煤炭、海

运价格企稳反弹、部分坑口地区煤价止跌并小幅上涨等等。此外，受

价格下跌和需求下滑的影响，内蒙西部和东部有多处煤矿开始限产或

休假，对全国煤炭总供给起到一定平抑作用，有利于保持煤炭价格不

继续快速下跌。我们从产业层面了解到蒙西部分坑口价格在 7 月末开

始小幅上涨，说明前期的限产休假起到了应有作用。 

 

港口煤炭价格连续下跌后终于在本月末微幅反弹。预计近期全国各地

高温天气下电厂日耗煤的增加有助于煤价企稳，港口煤炭运价的连续

两周上涨也带来了积极的信号；随着港口煤炭价格 3 个月的连续下跌，

进口煤的价格优势逐步丧失，将有效缓解进口煤对国内煤价的冲击。

接下来的一段时间内港口煤价会在底部维持震荡。 

 

我们对于煤炭行业 8 月份的判断是价格企稳、库存小幅下降，迎峰度

冬之前 9 月末 10 月初仍然是煤价潜在上涨的时间窗口。建议在 8 月进

行积极布局以谋求反弹机会，可以适当超配。本月组合建议为山煤国

际+潞安环能+兰花科创+平庄能源。 
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1. 走势回顾与投资建议 

 

7 月煤炭板块整体表现优于 6 月。煤炭板块绝对收益为-1.18%，同期沪深 300 平均

涨幅为-4.59%。煤炭板块相对收益为 3.41%，在 23 个申万一级行业指数中排名第三。 

 

图 1：煤炭板块 7 月涨幅居前 

 
数据来源：东北证券，Wind 

 

板块内部结构性表现特征显现为焦炭类公司涨幅明显高于其他煤种，而焦煤企业则

受焦煤价格补跌影响而弱于板块平均水平。 

表 1：煤炭板块涨幅居前个股中焦炭公司居多 

代码 公司名称 涨跌幅  %  

600792.SH 云煤能源 16.93   

600123.SH 兰花科创 5.15   

000552.SZ 靖远煤电 5.15   

002128.SZ 露天煤业 4.98   

601918.SH 国投新集 3.05   

000723.SZ 美锦能源 2.58   

601011.SH 宝泰隆 2.33   

600546.SH 山煤国际 1.67   

600997.SH 开滦股份 0.48   

600188.SH 兖州煤业 0.26   

    

数据来源：东北证券，Wind 

表 2：煤炭板块涨幅居后个股中焦煤公司居多 

代码 公司名称 涨跌幅  %  

600121.SH 郑州煤电 -3.44   

601898.SH 中煤能源 -3.49   

601088.SH 中国神华 -3.56   
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600395.SH 盘江股份 -5.06   

000933.SZ 神火股份 -5.26   

000937.SZ 冀中能源 -5.76   

000983.SZ 西山煤电 -5.90   

601001.SH 大同煤业 -6.28   

000968.SZ 煤气化 -9.44   

601666.SH 平煤股份 -9.98   

    

数据来源：东北证券，Wind 

 

近两周实业层面出现一些乐观信号，比如部分电厂开始采购煤炭、海运价格企稳反

弹、部分坑口地区煤价止跌并小幅上涨等等。此外，受价格下跌和需求下滑的影响，

内蒙西部和东部有多处煤矿开始限产或休假，对全国煤炭总供给起到一定平抑作

用，有利于保持煤炭价格不继续快速下跌。我们从产业层面了解到蒙西部分坑口价

格在 7 月末开始小幅上涨，说明前期的限产休假起到了应有作用。 

 

我们对于煤炭行业 8 月份的判断是价格企稳、库存小幅下降，迎峰度冬之前 9 月末

10 月初仍然是煤价潜在上涨的时间窗口。建议在 8 月进行积极布局，以谋求反弹机

会，建议可以适当超配。本月组合建议为山煤国际+潞安环能+兰花科创+平庄能源。 

 

2. 本月行业动态与点评： 

2.1. 下游行业增速仍不乐观 
根据统计局数据，2012 年 6 月全国发电总量为 3933.59 亿千瓦时，同比增长 0.03%；

火电发电总量 2953.5 亿千瓦时，同比增长-4.18%。火力发电总量增速进一步下滑。 

全国 6 月用电总量 4135.7 亿千瓦时，同比增长 4.32%，增幅与 5 月相比变化不大。 

图 2：全国发电总量月度数据   图 3：全社会用电量数据 

 

 

 

数据来源：wind 东北证券  数据来源：wind 东北证券 

 

全国生铁 6 月产量 5572 万吨，同比增长 1.07%，产量增幅进一步收窄；水泥 6 月产

量 207.17 百万吨，同比增长 6.53%，增速有所回暖；合成氨 6 月产量 457.8 万吨，

与 5 月基本持平，同比增长 4.17%。 
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图 4：全国生铁产量与增速  图 5：全国水泥产量与增速 

 

 

 

数据来源：wind 东北证券  数据来源：wind 东北证券 

 

图 6： 全国合成氨产量与增速  

 

 

数据来源：wind 东北证券  

 

2.2. 煤炭库存监测：秦港库存降低但仍处高位 

 

秦港煤炭库存自 6 月 15 日达到接近极限的 945.5 万吨后在本月有所回落，但回落幅

度偏小，7 月 23 日秦港煤炭库存仍然处于 822 万吨高位。电厂库存有所下降,7 月

20 日重点电厂的存煤为 8982 万吨，可用天数仍保持在 26 天的极安全水平。 

 

产业角度传出的消息为电厂日耗煤有所增加，企业运煤积极性有所提高，连续上涨

的港口煤炭运价也对此形成佐证。 
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图 7：秦皇岛港煤炭库存情况 万吨  图 8：重点电厂存煤量 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

3. 煤炭港口价格监测：港口动力煤本周止跌 

 

港口煤炭价格连续下跌后终于在本周小幅反弹，7 月 23 日秦港山西优混 620 元/吨，

大同优混 702 元/吨和山西大混 515 元/吨的平仓价均比上周略有上涨，但月度价格

变动则分别较 6 月 23 日价格降低了 105,80 和 110 元/吨，月环比跌幅依次高达

14.58%，10.26%和 17.74%。京唐港 5500 大卡和 5000 大卡动力煤分别为 625 元/吨

和 520 元/吨，本周继续小幅下滑，月环比跌幅也高达 14.38%和 18.11%。 

 

我们预计近期全国各地高温天气下电厂日耗煤的增加有助于煤价企稳，港口煤炭运

价的连续两周上涨也带来了积极的信号；随着港口煤炭价格 3 个月的连续下跌，进

口煤的价格优势逐步丧失，这将有效缓解进口煤对国内煤价的冲击。接下来的一段

时间内港口煤价会在底部维持震荡。 

 

图 9：秦皇岛港港口煤炭价格  

 

 

数据来源： sxcoal 东北证券  

                   

图 10： 京唐港港口煤炭价格 
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数据来源： sxcoal 东北证券  

                   
 

4. 动力煤坑口价格 ：坑口价格本周止跌 

 

各监测产地的动力煤坑口价格受到港口煤价降低的传导影响，这一个月来都有不同

程度的下跌。其中下跌幅度较大的是太原古交，大同，陕西神木，内蒙东胜，均有

50 元/吨的降幅，而新疆阜康地区动力煤坑口价格更是大跌 120 元/吨。 

 

受益于港口煤价止跌，15 个产地动力煤坑口价格在月末止住跌势，各坑口价格均与

上周保持一致。 

 

图 11： 山西太原古交地区车板价   元/吨                 图 12：山西晋中左权地区车板价  元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  
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图 13：山西大同地区车板价   元/吨                      图 14： 山西长治地区车板价   元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

图 15： 安徽淮南地区车板价   元/吨                    图 16：山西长治潞城地区车板价 元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

图 17：黑龙江鹤岗地区车板价 元/吨                    图 18：安徽淮北地区车板价 元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  
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图 19：陕西黄陵地区车板价 元/吨                    图 20：山西朔州地区车板价 元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

图 21： 陕西神木地区车板价   元/吨                  图 22：内蒙古东胜地区车板价   元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

图 23： 新疆阜康地区坑口价 元/吨                      图 24：陕西榆林地区坑口价 元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  
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图 25： 内蒙赤峰地区坑口价 元/吨  

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   

 

5. 焦煤价格：焦煤价格跌幅加大 

 

经济增速连续下滑，国内疲弱需求依然抑制焦煤价格，7 月末全国气煤平均价 1036

元/吨，肥煤 1416 元/吨，瘦煤 1054 元/吨，1/3 焦煤平均价 1278 元/吨延续下跌趋势。

对比 6 月 21 日数据，全国气煤、肥煤、瘦煤和 1/3 焦煤吨平均价本月减少 61 元、

56 元、36 元和 42 元。 

 

各焦煤产地价格形势也不容乐观，近期又有兖州、开滦和六盘水的坑口价格延续下

跌，各产地对比 6 月 27 日价格则有 50-100 元不等的跌幅。 

 

焦煤价格的连续下跌影响下游焦炭价格，本周唐山二级冶金焦、平顶山二级冶金焦

和云南三级冶金焦本周价格分别为 1675 元/吨和 1575 元/吨和 1950 元/吨，相比 6

月 27 日三者价格分别为 1785 元/吨、1720 元/吨和 2100 元/吨，降幅非常明显。 

 

图 26： 全国焦煤平均价格    元/吨    

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   
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图 27： 山东兖州气精煤价格 元/吨                     图 28：黑龙江七台河地区焦精煤价格 元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

图 29： 内蒙古乌海肥精煤价格 元/吨                   图 30：  山西临汾地区肥精煤价格 元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

 

图 31： 山西长治地区瘦精煤价格  元/吨             图 32： 山西介休地区瘦精煤价格 元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  
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图 33：山西太原焦精煤价格 元/吨               图 34：河北开滦焦精煤价格  元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

图 35： 河北邢台焦精煤价格  元/吨                   图 36：贵州六盘水焦精煤价格  元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

图 37： 黑龙江鸡西地区焦精煤价格  元/吨             图 38： 吕梁孝义地区焦精煤价格 元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  
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图 39： 太原古交地区 2#焦煤价格  元/吨             图 40： 吕梁柳林地区 4#焦煤价格 元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

图 41： 河南平顶山主焦煤价格  元/吨  图 42： 部分省市冶金焦价格 元/吨   

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

6. 无烟煤价格跌幅较小 

本月各地无烟煤价格均有下降：晋城，阳城无烟煤坑口价月跌 60 元/吨至 680 元/吨；

阳泉无烟洗中块车板价现价 1180 元/吨，每吨价格较上月也下跌 20 元；阳泉喷吹煤

车板价则从上月的 1150 元/吨降至本月的 1060 元/吨。春耕旺季的结束也意味着各

地无烟煤价格仍有进一步下跌空间。 

图 43： 山西晋城无烟煤坑口价 元/吨  图 37： 山西阳泉无烟煤中块 元/吨    
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数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

图 38： 山西阳泉喷吹煤价格  元/吨  

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   

 

7. 国际煤炭价格本月迎来上涨 

连续下跌的国际煤炭价格终于在本月迎来上涨，截至 7 月 20 日澳大利亚纽卡斯尔

动力煤现货价和欧洲 ARA 三港动力煤现货价分别为 87 美元/吨和 89.86 美元/吨，较

六月的 85.03 美元/吨和 84.47 美元/吨双双上扬。7 月 27 日 BDI 和 BPI 指数分别收

于 933 点和 1031 点，月末骤然下跌。 

 

7 月前期美元走势颇为强劲，但近期有所回调，7 月 27 日收于 82.63，较 6 月 27 日

升值 0.1%。WTI 国际原油期货价格则本月波动幅度较大，7 月 13 日价格为 87.10

美元/桶，较 6 月 15 日的 84.03 美元/桶上涨 3 美元。 

 

 

图 39：澳大利亚纽卡斯尔价格与秦皇岛港价差   

美元/吨   图 40： 欧洲 ARA 港动力煤现货价  美元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  
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图 41：波罗的海航运指数   

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   

 

图 42：国际原油价格     美元/吨                    图 43：美元指数 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

 

8. 行业重要信息汇总 

8.1. 7 月份内蒙古全区主要煤种坑口价低位下行（内蒙古煤炭信息网） 

 

5 月份以来，我区煤炭价格连续 3 个月下降，具体情况是： 

西部地区主要煤种价格：7 月份，高热值动力煤坑口价 330 元/吨，环比下降 30

元、同比下降 60 元；低热值动力煤坑口价 140 元/吨，环比下降 10 元、同比下降

30 元。焦煤坑口平均价 558 元/吨，环比、同比均持平。无烟原煤坑口价 550 元/吨，

环比持平、同比下降 50 元。乌海地区二级冶金焦出厂平均价格 1450 元/吨，环比持

平、同比下降 100 元；洗精煤平均价 870 元/吨，环比、同比均持平。     

 阿拉善盟策克口岸进口蒙古国焦煤落地交易价 570 元/吨，环比、同比均下降

30 元；巴彦淖尔市甘其毛都口岸主焦煤平均价 800 元/ 吨，环比下降 30 元，同比

持平。     

 东部地区主要煤种价格：7 月份，东部地区电煤坑口价格继续维持在 200 元/吨；

市场粉煤平均价格 190 元/吨，环比下降 20 元，同比持平。      

秦皇岛港平仓价：7 月 17 日，5500 大卡动力煤平仓价 625 元/吨，环比下降 100

元，同比下降 210 元。 
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8.2. 大商所全市场测试焦煤期货交易（新华 08） 

7 月 7 日，大商所进行了焦煤期货品种的全市场交易测试，当日焦煤期货测试

交易量 223.60 万手，总持仓量为 29.30 万手，大商所有关负责人表示测试过程和结

果均令人满意，交易和结算均正常，近期还将进行第二次全市场测试。     

据了解，当日测试交易共挂牌焦煤合约 8 个，合约规格为一手 30 吨，合约挂

盘基准价为 1600 元/吨，最低交易保证金为合约价值的 5%，合约交易指令每次最大

下单数量为 2000 手，合约涨跌停板幅度为挂盘基准价的 8%。   当日参加测试

会员 166 个，登陆席位为 527 个，测试参与人员包括会员出市代表、远程交易系统

和结算系统的相关人员，以及行情信息商等。会员单位需完成登录、开仓、平仓、

下单反馈速度、成交回报反馈速度、实时行情、预备单委托、资金变化等各项功能

的测试工作；行情信息转发商需完成行情接收和转发等测试工作。 

市场人士认为，大商所此次焦煤期货交易模拟测试的顺利开展既检验了交易技

术系统，也是一次焦煤上市的市场动员，意味着大商所焦煤期货品种上市进程的临

近。 

据了解，自 6 月份起，大商所悄然启动了焦煤期货培训推广工作，在广州、深

圳、北京和大连举办了“焦炭、焦煤期货分析师培训班”，促进会员单位分析师和

业务人员更好地了解焦煤期货相关规则，掌握焦煤现货产业和市场相关情况，提高

产业服务能力。近期，大商所还与行业协会和地方龙头企业合作，通过举办各类沙

龙、研讨会等形式，对山西、河北、内蒙、天津等焦炭、焦煤主要产区和贸易口岸

地区进行了密集的调研和市场推广。 

业内人士表示，作为继焦炭之后的又一个能源品种，焦煤期货的推出将进一步

强化期货市场对煤炭产业的服务，将深化炼焦煤的市场化程度，助推动力煤的市场

化进程，对煤炭价格的稳定和合理变动将起到重要作用，进一步完善“煤—焦—钢”

产业链避险体系，同时将进一步推动大商所综合性期货市场的建设。 

 

8.3. 印尼：上半年煤炭产量达 1.5 亿吨（元培产业情报） 

据印尼媒体报道，政府官员透露称，今年上半年印尼的煤炭产量达到了 1.5 亿

吨，相当于国家今年总体目标的 45.2%。印尼能源矿产部煤炭矿物资源局局长

Thamrin Sihite 周二表示，今年煤炭产量的总体目标为 3.32 亿吨，但并没有提供去

年同期数据。Thamrin 称，上半年所产的这些煤炭中约有 1.2 亿吨被出售到中国、印

度、巴基斯坦、泰国和斯里兰卡等海外市场，其余的 3000 万吨在国内市场销售。

他还强调，下半年将进一步的推动煤炭生产进程。 

印尼最大的岛屿加里曼丹岛拥有丰富的自然资源，如煤炭、石油和天然气，其

也是布米能源公司、阿达罗能源公司、哈隆能源公司等许多煤炭生产商的“聚宝盆”。 

Thamrin 称，今年煤炭生产目标要分别高于 2004 年的 1.3235 亿吨和 2011 年 2.9

亿吨的目标。每年总产量中一定会有 30%在国内市场销售，其余销往海外。矿业协

会主席表示，之前今年印尼的煤炭产量目标定为 3.9 亿吨，高于政府设定的 3.32 亿

吨。协会考虑到了小煤矿公司的生产，而政府没有将其包含在内。 

印度尼西亚能源和矿产资源部称，印尼是世界第二大热能煤供应地，已探明的

煤炭储量达 208 亿吨。但所发布的煤炭生产数据并没有帮助提振煤矿商在当地股票

市场上的股价。周三，印尼证劵交易所，产煤公司的股价有所下跌，布米能源公司

下降了 0.9%至 1060 印度尼西亚卢比(盾)，阿达罗能源公司下降了 0.7%至 1350 盾，

哈隆能源公司减少了 3.5%至 5600 盾。 

 

http://www.sxcoal.com/ljm/index.html
http://www.sxcoal.com/dlm/index.html
http://www.sxcoal.com/coal/74/0/listnew.html
http://www.sxcoal.com/coal/201/0/listnew.html
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9. 风险提示： 

宏观经济持续下行；电力、钢铁行业运行持续低迷，煤炭需求年内无法企稳回

升。 
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