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煤炭
政策加持下焦煤配置价值逐步显现

投资要点：

 动力煤

截至 2024年 11月 8日，秦港 5500K动力末煤平仓价 847元/吨，

周环比下跌 1元/吨，周跌幅 0.1%。陕蒙产地价格上涨，晋陕蒙三省煤

矿开工率为 83.5%，环比-0.3pct。需求方面，当前电厂日耗出现季节性

下滑，随着北方天气转冷，供暖逐步开启，动力煤产地价格率先上涨

有望带动港口价格反弹；非电方面，甲醇与尿素开工率均处于历史同

期偏高水平，截至 11月 7日，甲醇开工率为 90.3%，周环比+0.6pct；
截至 11月 6日，尿素开工率为 83.2%，周环比-1.2pct。

 焦煤

截至 11 月 8 日，京唐港主焦煤库提价 1640元/吨，环比下跌 100
元/吨，产地价格表现相对平稳。当前正逐步进入开工淡季，需求存在

回落可能性，但宏观政策出现明显改善，财政政策加码，焦煤价格无

需悲观。本周焦炭价格下跌、螺纹钢价格小涨，截至 11月 8日，山西

临汾一级冶金焦出厂价 1800元/吨，环比-50 元/吨（-2.7%），螺纹钢

现货价格 3530元，环比+10元/吨（+0.3%），焦炭第二轮提降落地，

本周大型焦化开工率小跌，截至 11月 8日，焦化厂产能（＞200万吨）

开工率为 77.7%，周环比-1.4pct。
 核心观点

短期看，动力煤产地价格先行上涨，港口价格或跟随反弹，Q4价
格中枢或将高于 Q3，重点关注产销量有改善的公司，政策加持下焦煤

赔率较高，逢低可积极配置。

我们正处在能源大变革时代，在先立后破的政策导向和能源安全

诉求下，煤炭或仍处于黄金时代。煤炭的供给紧张表现为多个方面，

一是双碳政策背景下产能控制严格，而安监与环保政策的趋严挤出超

产部分；二是供给呈现区域分化，随着东部地区资源减少以及山西进

入“稳产”时代，开采难度或逐步加大，国内产能进一步向西部集中，

加大供应成本；三是开采深入及安全标准提高后，焦煤开采难度加大，

欠产或将成为新常态，资源稀缺性将体现更为明显。煤炭作为主要能

源的地位短期难以改变，叠加发电量持续增长，煤炭需求展现较强韧

性。在宏观经济偏弱、水电显著增多、新能源高速发展及进口煤延续

增长的压力测试下，2024年至今动力煤价仍在 800元以上运行，我们

仍看好煤价后续维持高位震荡，煤企利润可持续性强，在经历资产负

债表优化后煤企现金流或具有比较优势。

 投资建议

我们建议从以下几个维度把握煤炭投资机会：（1）资源禀赋优秀，

经营业绩稳定且分红比例高或存在提高分红可能的标的，建议关注：

中国神华、陕西煤业、中煤能源；（2）煤电联营或一体化模式，受益

于市场煤与长协煤价差，平抑周期波动的标的，建议关注：新集能源、

淮河能源、陕西能源；（3）具有增产潜力且受益于煤价弹性的标的，

建议关注：山煤国际、晋控煤业、兖矿能源、华阳股份、潞安环能、

广汇能源、甘肃能化；（4）受益于长周期供给偏紧，具有全球性稀缺

资源属性的标的，建议关注：淮北矿业、平煤股份、山西焦煤。

 风险提示

国内煤炭产能释放超预期，进口煤超预期，替代电源发电量超预期，

宏观经济不及预期

强于大市（维持评级）

一年内行业相对大盘走势

团队成员

分析师： 李骥(S0210524080008)
lj30599@hfzq.com.cn
联系人： 汤悦(S0210124080034)

相关报告
1、供暖陆续开启产地先行上涨，关注后续增量政

策——2024.11.03
2、动力煤企稳反弹，关注三季报超预期标的——
2024.10.27
3、动力煤静待冬储释放，政策加持下焦煤仍可补

涨——2024.10.19

华福证券

华福证券



诚信专业 发现价值 2 请务必阅读报告末页的声明

行业定期报告 | 煤炭

正文目录

1 本周行情回顾 ................................................................................................................4
2 动力煤 ............................................................................................................................6
2.1 重要指标一览 .............................................................................................................6
2.2 年度长协价 .................................................................................................................6
2.3 现货价格 .....................................................................................................................7
2.3.1 国内煤价 ..................................................................................................................7
2.3.2 国际煤价 ..................................................................................................................8
2.4 供需及库存 .................................................................................................................9
2.4.1 供给 ..........................................................................................................................9
2.4.2 需求 ..........................................................................................................................9
2.4.3 库存调度 ................................................................................................................ 11
3 炼焦煤 ..........................................................................................................................13
3.1 重要指标一览 ...........................................................................................................13
3.2 现货价格 ...................................................................................................................13
3.2.1 焦煤 ........................................................................................................................13
3.2.2 无烟煤及喷吹煤 ....................................................................................................15
3.2.3 焦炭及钢 ................................................................................................................15
3.3 供需及库存 ...............................................................................................................16
3.3.1 需求 ........................................................................................................................16
3.3.2 库存 ........................................................................................................................17
4 重要新闻公告 ..............................................................................................................18
4.1 行业重要新闻 ...........................................................................................................18
4.2 公司重点公告 ...........................................................................................................19
5 风险提示 ......................................................................................................................19

图表目录

图表 1： 各行业一周行情表现（%） .......................................................................... 4
图表 2： 各行业市盈率比较 .......................................................................................... 4
图表 3： 各行业市净率比较 .......................................................................................... 5
图表 4： 本周煤炭个股涨跌幅（%） .......................................................................... 5
图表 5： 动力煤重要指标数据一览表 .......................................................................... 6
图表 6： 秦港动力煤（Q5500）长协价（元/吨） ......................................................7
图表 7： 秦港 5500K动力煤价格（元/吨） ................................................................7
图表 8： 内蒙动力煤产地价格（元/吨） ..................................................................... 7
图表 9： 山西动力煤产地价格（元/吨） ..................................................................... 8
图表 10： 陕西动力煤产地价格（元/吨） ................................................................... 8
图表 11： 国际煤价走势（美元/吨） ........................................................................... 8
图表 12： 欧洲 ARA港动力煤价（美元/吨） ............................................................ 8
图表 13： 理查德 RB动力煤价格（美元/吨） ........................................................... 8
图表 14： 纽卡斯尔动力煤价格（美元/吨） ...............................................................8
图表 15： 晋陕蒙三省煤矿开工率 ................................................................................ 9
图表 16： 山西省煤矿开工率 ........................................................................................ 9
图表 17： 内蒙古煤矿开工率 ........................................................................................ 9
图表 18： 陕西省煤矿开工率 ........................................................................................ 9
图表 19： 六大电厂日耗水平（万吨） ...................................................................... 10
图表 20： 六大电厂煤炭库存（万吨） ...................................................................... 10
图表 21： 六大电厂煤炭可用天数（天） .................................................................. 10
图表 22： 甲醇开工率（%） ...................................................................................... 10
图表 23： 尿素开工率（%） ...................................................................................... 10
图表 24： 三峡水位（米） ...........................................................................................11

华福证券

华福证券



诚信专业 发现价值 3 请务必阅读报告末页的声明

行业定期报告 | 煤炭

图表 25： 三峡出库流量（立方米/秒） ..................................................................... 11
图表 26： 动力煤生产企业库存（万吨） .................................................................. 11
图表 27： 秦皇岛港口库存（万吨） .......................................................................... 11
图表 28： 长江口库存（万吨） .................................................................................. 12
图表 29： 广州港库存（万吨） .................................................................................. 12
图表 30： 秦皇岛港煤炭调入量（万吨） .................................................................. 12
图表 31： 秦皇岛港锚地船舶数（艘） ...................................................................... 12
图表 32： 秦皇岛-上海运费（元/吨） ........................................................................12
图表 33： 秦皇岛-广州运费（元/吨） ........................................................................12
图表 34： 炼焦煤重要指标数据一览表 ...................................................................... 13
图表 35： 京唐港主焦煤库提价（元/吨） ................................................................. 14
图表 36： 山西产地价（元/吨） ................................................................................. 14
图表 37： 河南产地价（元/吨） ................................................................................. 14
图表 38： 安徽产地价（元/吨） ................................................................................. 14
图表 39： 峰景矿到岸价（美元/吨） ......................................................................... 14
图表 40： 晋城无烟煤（元/吨） ................................................................................. 15
图表 41： 阳泉无烟煤（元/吨） ................................................................................. 15
图表 42： 阳泉喷吹煤（元/吨） ................................................................................. 15
图表 43： 长治喷吹煤（元/吨） ................................................................................. 15
图表 44： 山西冶金焦出厂价（元/吨） ..................................................................... 16
图表 45： 上海螺纹钢现货价（元/吨） ..................................................................... 16
图表 46： 焦化厂开工率（%） .................................................................................. 16
图表 47： 日均铁水产量（万吨） .............................................................................. 17
图表 48： 高炉开工率（%） ...................................................................................... 17
图表 49： 样本钢厂(247家)炼焦煤库存（万吨） .................................................... 17
图表 50： 独立焦化厂(230家)炼焦煤库存（万吨） ................................................ 17
图表 51： 样本钢厂(247家)炼焦煤可用天数（天） ................................................ 18
图表 52： 独立焦化厂(230家)炼焦煤可用天数（天） ............................................ 18
图表 53： 重点公司本周重点公告 .............................................................................. 19

华福证券

华福证券



诚信专业 发现价值 4 请务必阅读报告末页的声明

行业定期报告 | 煤炭

1 本周行情回顾

本周煤炭指数小涨 1.96%，沪深 300指数大涨 5.5%，煤炭指数跑输沪深 300指

数 3.55个百分点。年初至今煤炭指数大涨 7.71%，沪深 300指数大涨 19.61%，煤炭

指数跑输沪深 300指数 11.9个百分点。

图表 1：各行业一周行情表现（%）

来源：Wind，华福证券研究所

本周煤炭板块市盈率 PE为 12.8倍，位列 A股全行业倒数第三位；市净率 PB为

1.4倍，位于 A股中下游水平。

图表 2：各行业市盈率比较

来源：Wind，华福证券研究所
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图表 3：各行业市净率比较

来源：Wind，华福证券研究所

本周煤炭行业公司普遍上涨，涨幅前五名公司为：永泰能源（+25.0%)、郑州煤

电（+20.2%)、安源煤业（+14.1%)、上海能源（+8.5%)、云煤能源（+7.8%)。下跌的

四家公司为：陕西煤业（-3.9%）、中煤能源（-2.2%）、晋控煤业（-2.1%）、中国

神华（-2.1%）。

图表 4：本周煤炭个股涨跌幅（%）

来源：Wind，华福证券研究所
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2 动力煤

2.1 重要指标一览

图表 5：动力煤重要指标数据一览表

指标 单位 最新数据 上周数据 周涨跌额 周涨跌幅

长协价格 秦港山西产 Q5500 元/吨 699
月环比持平

年同比-14.0元/吨（-2.0%）

现

货

价

格

国内煤价

秦港 5500K动力末煤 元/吨 847 848 -1.0 -0.12%

内蒙东胜大块精煤车板价（5500K） 元/吨 712 693 19.0 2.74%

大同弱粘煤坑口价（5500K） 元/吨 712 712 0.0 0.00%

榆林动力块煤坑口价（6000K） 元/吨 900 870 30.0 3.45%

国际煤价

欧洲 ARA动力煤 美元/吨 119.3 119.3 0.0 0.00%

理查德 RB动力煤 美元/吨 111.2 110.0 1.2 1.09%

纽卡斯尔动力煤 美元/吨 145.0 143.0 1.9 1.34%

供

需

及

库

存

供给

晋陕蒙三省煤矿开工率 % 83.5% 83.8% -0.3pct -

山西省煤矿开工率 % 73.1% 73.1% 0pct -

内蒙古煤矿开工率 % 89.7% 90.4% -0.7pct -

陕西省煤矿开工率 % 92.4% 92.7% -0.3pct -

需求

六大电厂日耗 万吨 78.0 78.8 -0.8 -1.07%

六大电厂库存 万吨 1486.8 1473.9 12.9 0.88%

六大电厂可用天数 天 19.0 18.6 0.4 2.15%

甲醇开工率 % 90.3% 89.7% 0.6pct -

尿素开工率 % 83.2% 84.4% -1.2pct -

三峡水位 米 167.6 168.0 -0.4 -0.23%

三峡出库流量 立方米/秒 6990.0 6990.0 0.0 0.00%

库存调度

动力煤生产企业库存 万吨 1408.0 1406.6 1.4 0.10%

秦港煤炭库存 万吨 660.0 597.0 63.0 10.55%

长江口煤炭库存 万吨 567.0 589.0 -22.0 -3.74%

广州港煤炭库存 万吨 290.9 288.7 2.2 0.76%

秦港调入量 万吨 59.2 56.2 3.0 5.34%

秦皇岛港锚地船舶数 艘 11.0 12.0 -1.0 -8.33%

秦皇岛-上海海运费 元/吨 34.4 33.4 1.0 2.99%

秦皇岛-广州海运费 元/吨 46.3 44.7 1.6 3.58%
来源：Wind、IFind，华福证券研究所

2.2 年度长协价

截至 2024年 11 月秦港动力煤（Q5500）长协价为 699元/吨，月环比持平，年

同比-14.0 元/吨（-2.0%）。2024年以来长协价均值为 701.6 元/吨，同比-12.5 元/吨

（-1.8%）。
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图表 6：秦港动力煤（Q5500）长协价（元/吨）

来源：Wind，华福证券研究所

2.3 现货价格

2.3.1 国内煤价

秦港 5500K动力末煤平仓价微跌。截至 11月 8日，秦港 5500K动力末煤平仓价

847元/吨，周环比下跌 1元/吨，周跌幅 0.1%；年同比下跌 105元/吨，年跌幅 11%。

内蒙古产地价（5500K）小涨。截至 11月 8 日，内蒙古东胜大块精煤（5500K)

车板价 712元/吨，周环比上涨 19元/吨，周涨幅 2.7%；年同比下跌 57 元/吨，年跌

幅 7.4%。

山西产地价（5500K）持平。截至 11月 8日，山西大同弱粘煤（5500K）坑口价

712元/吨，周环比持平；年同比下跌 97元/吨，年跌幅 12%。

陕西产地价（6000K）小涨。截至 11月 8日，陕西榆林动力块煤（6000K）坑口

价 900元/吨，周环比上涨 30元/吨，周涨幅 3.4%；年同比持平。

图表 7：秦港 5500K动力煤价格（元/吨） 图表 8：内蒙动力煤产地价格（元/吨）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所
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图表 9：山西动力煤产地价格（元/吨） 图表 10：陕西动力煤产地价格（元/吨）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

2.3.2 国际煤价

欧洲 ARA动力煤持平。截至 11月 1日，欧洲 ARA动力煤 119.3美元/吨，周环

比持平；年同比上涨 5.8元/吨，年涨幅 5.1%。

理查德 RB动力煤小涨。截至 11月 1日，理查德 RB动力煤 111.2美元/吨，周

环比上涨 1.2美元/吨，周涨幅 1.1%。年同比下跌 14.1元/吨，年跌幅 11.2%。

纽卡斯尔动力煤小涨。截至 11月 1日，纽卡斯尔动力煤 145美元/吨，周环比上

涨 1.9美元/吨，周涨幅 1.3%；年同比上涨 24.4元/吨，年涨幅 20.3%。

图表 11：国际煤价走势（美元/吨） 图表 12：欧洲 ARA港动力煤价（美元/吨）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

图表 13：理查德 RB动力煤价格（美元/吨） 图表 14：纽卡斯尔动力煤价格（美元/吨）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所
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2.4 供需及库存

2.4.1 供给

晋陕蒙三省煤矿开工率微跌。截至11月3日，晋陕蒙三省442家煤矿开工率83.5%，

周环比下跌 0.3个百分点，年同比上涨 1.2个百分点。其中,山西省煤矿开工率 73.1%，

周环比上涨 0.05个百分点，年同比上涨 2.6个百分点；内蒙古煤矿开工率 89.7%，周

环比下跌 0.7个百分点，年同比上涨 1个百分点；陕西省煤矿开工率 92.4%，周环比

下跌 0.3个百分点，年同比上涨 2个百分点。

图表 15：晋陕蒙三省煤矿开工率 图表 16：山西省煤矿开工率

来源：煤炭市场网，华福证券研究所 来源：煤炭市场网，华福证券研究所

图表 17：内蒙古煤矿开工率 图表 18：陕西省煤矿开工率

来源：煤炭市场网，华福证券研究所 来源：煤炭市场网，华福证券研究所

2.4.2 需求

六大电厂日耗小跌。截至 11月 7日，六大电厂日耗 78万吨，周环比下跌 0.8万

吨，周跌幅 1.1%；年同比下跌 0.3万吨，年跌幅 0.4%。

六大电厂库存微涨。截至 11月 7日，六大电厂库存 1486.8万吨，周环比上涨

12.9万吨，周涨幅 0.9%；年同比上涨 52万吨，年涨幅 3.6%。

六大电厂可用天数小涨。截至 11月 7日，六大电厂可用天数 19天，周环比上

涨 0.4天，周涨幅 2.2%；年同比上涨 0.7天，年涨幅 3.8%。
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图表 19：六大电厂日耗水平（万吨）

数据来源：IFind，华福证券研究所

图表 20：六大电厂煤炭库存（万吨） 图表 21：六大电厂煤炭可用天数（天）

来源：IFind，华福证券研究所 来源：IFind，华福证券研究所

甲醇开工率微涨。截至 11月 7日，甲醇开工率为 90.3%，周环比上涨 0.6个百

分点，年同比上涨 9个百分点。

尿素开工率小跌。截至 11月 6日，尿素开工率 83.2%，周环比下跌 1.2个百分

点，年同比上涨 3.3个百分点。

图表 22：甲醇开工率（%） 图表 23：尿素开工率（%）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所
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三峡水位微跌。截至 11月 8 日，三峡水位 167.6米，周环比下跌 0.4 米，周跌

幅 0.2%；年同比下跌 4.9米，年跌幅 2.9%。三峡出库持平。截至 11月 8日，三峡出

库 6990立方米/秒，周环比持平；年同比下跌 2430米，年跌幅 25.8%。

图表 24：三峡水位（米） 图表 25：三峡出库流量（立方米/秒）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

2.4.3 库存调度

动力煤生产企业库存微涨。截至 11月 4 日，动力煤生产企业库存 1408 万吨，

周环比上涨 1.4万吨，周涨幅 0.1%；年同比上涨 8.2万吨，年涨幅 0.6%。

秦港煤炭库存大涨。截至 11月 8 日，秦港煤炭库存 660 万吨，周环比上涨 63

万吨，周涨幅 10.6%；年同比上涨 18万吨，年涨幅 2.8%。

长江口煤炭库存小涨。截至 11月 8日，长江口煤炭库存 581万吨，周环比上涨

14万吨，周涨幅 2.5%；年同比上涨 19万吨，年涨幅 3.4%。

广州港煤炭库存微涨。截至 11月 8日，广州港煤炭库存 290.9万吨，周环比上

涨 2.2万吨，周涨幅 0.8%；年同比上涨 41.9万吨，年涨幅 16.8%。

图表 26：动力煤生产企业库存（万吨） 图表 27：秦皇岛港口库存（万吨）

来源：煤炭市场网，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所
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图表 28：长江口库存（万吨） 图表 29：广州港库存（万吨）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

秦港调入量大涨。截至 11月 8日，秦港调入量 59.2万吨，周环比上涨 3万吨，

周涨幅 5.3%；年同比上涨 12万吨，年涨幅 25.4%。锚地船舶数大跌。截至 11月 8

日，锚地船舶数 11艘，周环比下跌 1艘，周跌幅 8.3%；年同比下跌 20艘，年跌幅

64.5%。

秦皇岛-上海海运费小涨。截至 11月 8日，秦皇岛-上海海运费 34.4元/吨，周环

比上涨 1元/吨，周涨幅 3%；年同比上涨 5.8元/吨，年涨幅 20.3%。

秦皇岛-广州海运费小涨。截至 11月 8日，秦皇岛-广州海运费 46.3元/吨，周环

比上涨 1.6元/吨，周涨幅 3.6%；年同比上涨 12.3元/吨，年涨幅 36.2%。

图表 30：秦皇岛港煤炭调入量（万吨） 图表 31：秦皇岛港锚地船舶数（艘）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

图表 32：秦皇岛-上海运费（元/吨） 图表 33：秦皇岛-广州运费（元/吨）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所
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3 炼焦煤

3.1 重要指标一览

图表 34：炼焦煤重要指标数据一览表

指标 单位 最新数据 上周数据 周涨跌额 周涨跌幅

现货

价格

焦煤

京唐港主焦煤库提价 元/吨 1640 1740 -100.0 -5.75%

山西吕梁焦煤出矿价 元/吨 1600 1600 0.0 0.00%

河南平顶山焦煤出矿价 元/吨 1920 1920 0.0 0.00%

安徽淮北焦煤车板价 元/吨 1890 1890 0.0 0.00%

峰景矿到岸价 美元/吨 221 218 3.0 1.38%

无烟煤及

喷吹煤

晋城无烟煤价 元/吨 1120 1230 -110.0 -8.94%

阳泉无烟煤价 元/吨 1130 1190 -60.0 -5.04%

阳泉喷吹煤价 元/吨 1160 1160 0.0 0.00%

长治喷吹煤价 元/吨 1200 1200 0.0 0.00%

焦炭及钢
山西一级冶金焦出厂价 元/吨 1800 1850 -50.0 -2.70%

上海螺纹钢价 元/吨 3530 3520 10.0 0.28%

供需

及库

存

需求

焦化厂产能(＞200万吨)开工率 % 77.7% 79.1% -1.4pct -

焦化厂产能(100-200万吨)开工率 % 69.4% 68.2% 1.2pct -

焦化厂产能(<100万吨)开工率 % 47.9% 47.8% 0.0pct -

中国日均铁水产量 万吨 234.0 235.4 -1.4 -0.60%

高炉开工率 % 82.3% 82.4% -0.1pct -

库存

国内样本钢厂炼焦煤库存 万吨 741.3 742.2 -0.9 -0.12%

国内独立焦化厂炼焦煤库存 万吨 746.4 753.6 -7.2 -0.95%

国内样本钢厂炼焦煤平均可用天数 天 11.9 11.9 0.0 -0.17%

国内独立焦化厂炼焦煤平均可用天数 天 10.6 10.7 -0.1 -0.93%
来源：Wind，华福证券研究所

3.2 现货价格

3.2.1 焦煤

京唐港主焦煤库提价大跌。截至 11月 8 日，京唐港主焦煤库提价 1640元/吨，

周环比下跌 100元/吨，周跌幅 5.7%；年同比下跌 770元/吨，年跌幅 32%。

山西产地价持平。截至 11月 8日，山西吕梁焦煤出矿价 1600元/吨，周环比持

平；年同比下跌 600元/吨，年跌幅 27.3%。

河南产地价持平。截至 11月 8日，河南平顶山焦煤出矿价 1920元/吨，周环比

持平；年同比下跌 200元/吨，年跌幅 9.4%。

安徽产地价持平。截至 11月 8日，安徽淮北焦煤车板价 1890元/吨，周环比持

平；年同比下跌 200元/吨，年跌幅 9.6%。
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图表 35：京唐港主焦煤库提价（元/吨） 图表 36：山西产地价（元/吨）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

图表 37：河南产地价（元/吨） 图表 38：安徽产地价（元/吨）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

峰景矿到岸价小涨。截至 11月 8日，峰景矿到岸价 220.5美元/吨，周环比上涨

3美元/吨，周涨幅 1.4%；年同比下跌 161元/吨，年跌幅 42.2%。

图表 39：峰景矿到岸价（美元/吨）

数据来源：Wind，华福证券研究所
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3.2.2 无烟煤及喷吹煤

晋城无烟煤大跌。截至 11月 8日，晋城无烟煤 1120元/吨，周环比下跌 110元/

吨，周跌幅 8.9%；年同比下跌 240元/吨，年跌幅 17.6%。

阳泉无烟煤大跌。截至 11月 8 日，阳泉无烟煤 1130元/吨，周环比下跌 60 元/

吨，周跌幅 5%；年同比下跌 200元/吨，年跌幅 15%。

阳泉喷吹煤持平。截至 11月 8 日，阳泉喷吹煤 1160元/吨，周环比持平；年同

比下跌 65元/吨，年跌幅 5.3%。

长治喷吹煤持平。截至 11月 8日，长治喷吹煤 1200元/吨，周环比持平；年同

比下跌 90元/吨，年跌幅 7%。

图表 40：晋城无烟煤（元/吨） 图表 41：阳泉无烟煤（元/吨）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

图表 42：阳泉喷吹煤（元/吨） 图表 43：长治喷吹煤（元/吨）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

3.2.3 焦炭及钢

山西冶金焦出厂价小跌。截至 11月 8 日，山西临汾一级冶金焦出厂价 1800元/

吨，周环比下跌 50元/吨，周跌幅 2.7%；年同比下跌 400元/吨，年跌幅 18.2%。
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上海螺纹钢价格微涨。截至 11月 8日，上海螺纹钢价格 3530元/吨，周环比上

涨 10元/吨，周涨幅 0.3%；年同比下跌 450元/吨，年跌幅 11.3%。

图表 44：山西冶金焦出厂价（元/吨） 图表 45：上海螺纹钢现货价（元/吨）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

3.3 供需及库存

3.3.1 需求

焦化厂产能（＞200 万吨）开工率小跌。截至 11 月 8 日，焦化厂产能（＞200

万吨）开工率 77.7%，周环比下跌 1.4个百分点，年同比下跌 5.5个百分点。

焦化厂产能（100-200万吨）开工率小涨。截至 11月 8日，焦化厂产能（100-200

万吨）开工率 69.4%，周环比上涨 1.2个百分点，年同比上涨 1.8个百分点。

焦化厂产能（<100 万吨）开工率微涨。截至 11月 8 日，焦化厂产能（<100 万

吨）开工率 47.9%，周环比上涨 0.03个百分点，年同比下跌 22.1个百分点。

图表 46：焦化厂开工率（%）

数据来源：Wind，华福证券研究所

中国日均铁水产量微跌。截至 11月 8 日，中国日均铁水产量（247家）234 万

吨，周环比下跌 1.4万吨，周跌幅 0.6%；年同比下跌 4.7万吨，年跌幅 2%。
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高炉开工率微跌。截至 11月 8 日，高炉开工率 82.3%，周环比下跌 0.1个百分

点，年同比上涨 1.3个百分点。

图表 47：日均铁水产量（万吨） 图表 48：高炉开工率（%）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

3.3.2 库存

国内样本钢厂炼焦煤库存微跌。截至 11月 8日，国内样本钢厂炼焦煤库存 741.3

万吨，周环比下跌 0.9万吨，周跌幅 0.1%；年同比下跌 6.5万吨，年跌幅 0.9%。

国内独立焦化厂炼焦煤库存微跌。截至 11月 8日，国内独立焦化厂炼焦煤库存

746.4万吨，周环比下跌 7.2万吨，周跌幅 1%；年同比下跌 54.9万吨，年跌幅 6.8%。

国内样本钢厂炼焦煤平均可用天数微跌。截至 11月 8日，国内样本钢厂炼焦煤

平均可用天数 11.9天，周环比下跌 0.02天，周跌幅 0.2%；年同比下跌 0.2天，年跌

幅 1.9%。

国内独立焦化厂炼焦煤平均可用天数微跌。截至 11月 8日，国内独立焦化厂炼

焦煤平均可用天数 10.6天，周环比下跌 0.1天，周跌幅 0.9%；年同比下跌 0.3天，

年跌幅 2.8%。

图表 49：样本钢厂(247家)炼焦煤库存（万吨） 图表 50：独立焦化厂(230家)炼焦煤库存（万吨）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所
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图表 51：样本钢厂(247家)炼焦煤可用天数（天） 图表 52：独立焦化厂(230家)炼焦煤可用天数（天）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

4 重要新闻公告

4.1 行业重要新闻

【前 9月新疆竞争性出让部省两级探矿权 163个】据 CCTD资讯，新疆自治区

自然资源厅公布，24年 1-9 月新疆竞争性出让部省两级探矿权 163个，收缴矿业权

出让收益 175.99亿元，同比增长 45.44%，矿种以煤、石油天然气、金、铜、锂等为

主。

【《中华人民共和国能源法》2025年 1月 1日起施行】据新华社消息，11月 8

日，十四届全国人大常委会第十二次会议表决通过能源法。该法自 2025年 1月 1日

起施行。能源法突出加快能源绿色低碳发展的战略导向。我国能源资源禀赋“富煤、

贫油、少气”，同时风能、太阳能、生物质能、地热能、海洋能等资源丰富，发展可

再生能源潜力巨大。

【2024年 10月煤及褐煤进口数据发布】据海关总署，2024年 10月，煤及褐煤

进口量为 4624.8万吨，同比+28.5%，环比-2.8%；2024年 1-10月合计煤及褐煤进口

量为 43536.9万吨，同比+13.5%。

【财政化债方案落地】据新华社报道，11月 8 日，十四届全国人大常委会第十

二次会议周五审议通过《国务院关于提请审议增加地方政府债务限额置换存量隐性

债务的议案》，为近年来力度最大的化债举措：一次性增加地方政府债务限额 6 万

亿元，用于置换存量隐性债务，为地方政府腾出空间更好发展经济、保障民生。财

政部表示，除了一次性增加 6万亿元地方债限额置换存量隐债外，2024年开始还将

连续五年每年从新增地方政府专项债券中安排 8000亿元，补充政府性基金财力，专

门用于化债。同时，2029年及以后年度到期的棚户区改造隐性债务 2万亿元仍按原

合同偿还。上述三项政策协同发力，2028年之前，地方需消化的隐性债务总额从 2023

年底的 14.3万亿元大幅降至 2.3万亿元。
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4.2 公司重点公告

图表 53：重点公司本周重点公告

日期 标的公司 公告 内容

11.5 600256.SH 广汇能源
《关于以集中竞价交易方式回

购股份的进展公告》

公司审议通过了《广汇能源股份有限公司关于以集中竞价交易

方式回购股份的议案》，同意公司使用不低于人民币 4 亿元

（含），不超过人民币 8 亿元（含）的自有资金或符合相关法

律、法规规定的自筹资金通过上海证券交易所交易系统以集中

竞价交易方式回购公司股份，并全部予以注销用于减少公司注

册资本。

11.6 601225.SH 陕西煤业
《2024 年 10 月主要运营数据

公告》

2024年 10月煤炭产量 1,375.48万吨，同比-5.21%；自产煤销

量 1,407.60万吨，同比-2.46%。2024年 1-10月 14,152.87万

吨，同比+1.98%；自产煤销量 14,006.04万吨，同比 1.87%。

11.6 601666.SH 平煤股份
《关于竞拍煤勘探探矿权成交

结果的公告》

公司参与了新疆维吾尔自治区自然资源厅网上挂牌出让的

“2024 年新疆托里县塔城白杨河矿区铁厂沟一号井煤矿勘查探

矿权”的竞拍，公司以 174,797.8万元报价竞得该探矿权。

11.7 600157.SH 永泰能源
《关于发行股份购买资产事项

的进展公告》

公司拟通过发行股份方式购买山西昕益能源集团有限公司持有

的山西灵石昕益天悦煤业有限公司 51.0095%股权

11.7 600157.SH 永泰能源
《2023年年度权益分派实施公

告》
A股每股现金红利 0.00556元

11.7 600397.SH 安源煤业 《关于公司土地收储的公告》

公司全资子公司江西煤业拟与与江西省萍乡市安源区人民政府

签署《土地收储及附属资产补偿协议书》，本次收储的土地及

附属资产总价款为 3,554.96万元，

11.9 600395.SH 盘江股份
《关于子公司投资建设新能源

发电项目的公告》

公司拟通过公司控股子公司盘江新能源发电(关岭)有限公司投

资建设关岭县沙营镇石老虎风电场项目，建设安装容量

100MW，总投资为 55,895.17万元；通过全资子公司盘江新能

源（普定）有限公司投资建设普定县猫洞乡余家尖山新民风电

场项目，建设安装容量 100MW，总投资为 55,623.39万元。前

述项目合计建设安装容量 200MW，总投资为 111,518.56万元。

11.9 600985.SH 淮北矿业
《关于授权经理层开展市场化

竞买煤炭资源的公告》

根据公司发展战略安排，为增加煤炭资源后续储备，增强煤炭

主业发展后劲,提升公司核心竞争力和可持续发展能力，同时为

提高公司决策效率和保守商业秘密，公司董事会拟在决策权限

内授权经理层负责办理市场化竞买煤炭资源事宜。

来源：公司公告，华福证券研究所

5 风险提示

国内煤炭产能释放超预期。若国内煤炭产能持续释放，则可能加大供给体量，

引发供需失衡，造成煤价下跌。

进口煤超预期。2023-2024年期间进口煤规模显著高于过往年份，若进口煤持续

增长超预期，则可能对国内煤价产生压制。

替代电源发电量超预期。若风光等新能源发展迅速且储能技术实现大规模覆盖，

或来水量超预期，则可能造成对火力发电量的挤压，带动耗煤量的减少。
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宏观经济不及预期。若宏观经济不及预期则可能影响全社会用电量水平，同时

影响铁水产量，进而造成煤炭需求不及预期。
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