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[table_main] 华宝定期研究类模板 本周一煤炭股超跌反弹点评： 

截至到收盘，行业平均涨幅高达 8.10%。我们认为，行业整体反弹与基本

面并无太大关系，主要是 M2 增速反弹带来的行业整体估值水平的提升以及超

跌后的技术反弹。到目前为止，环渤海综合平均价 797 元/吨已降至发改委的

800 元限价水平之下，发改委的限价政策实已失效，未来一段时间中转地煤价

下降幅度将趋缓。 

 

产地动力煤价稳定，中转地动力煤价继续下降 

    产地动力煤价稳定：1 月 9 日，山西大同 6000 大卡动力煤车板价 725 元

/吨，环比保持不变。 

   港口动力煤价下降：1 月 9 日，秦皇岛港 5500 大卡山西优混平仓价下降

10 元/吨至 790 元/吨，环比跌幅 1.25%；6000 大卡大同优混平仓价下降 10

元/吨至 845 元/吨，环比跌幅 1.17%。 

    环渤海动力煤综合平均价下降：1 月 5 日，环渤海 5500 大卡动力煤综合

平均价下降 11 元/吨至 797 元/吨，环比跌幅 1.36%。 

炼焦煤价平稳。1 月 9 日，太原古交 2#焦煤车板价 1600 元/吨，吕梁

柳林 4#焦煤车板价 1670 元/吨，环比均保持不变。 

喷吹煤、无烟块煤及焦炭价格均保持不变。1 月 9 日，山西长治喷吹煤

车板价 1170 元/吨，山西晋城无烟中块车板价 1430 元/吨，1 月 6 日，河北唐

山二级冶金焦价 1955 元/吨，环比均保持不变。 

国际煤价下降，原油价格上涨 

国际煤价：1 月 6 日，澳大利亚 BJ 煤炭现货价下降 1.17 美元/吨至 114.30

美元/吨，环比跌幅 1.01%，1 月 6 日，南非理查德 RB 动力煤现货价下降 0.7

美元/吨至 105.87 美元/吨，环比跌幅 0.66%。 

国际油价：1 月 6 日，WTI 原油期货结算价格上涨 2.73 美元/桶至 101.56

美元/桶，环比涨幅 2.76%。 

秦皇岛港及广州港煤炭库存均上涨。1 月 9 日，秦皇岛港煤炭库上涨

35.20 万吨至 693.50 万吨，环比涨幅 5.35%；1 月 6 日，广州港煤炭库存上

涨 11.35 万吨至 293.79 万吨，环比涨幅 4.02%。 

下游钢材价格下降，库存上涨，水泥价格继续下降。1 月 6 日，上海钢

材线材：6.5 高线下降 20 元/吨至 4270 元/吨，环比跌幅 0.47%；冷轧板卷下

降 20 元/吨至 5200 元/吨，环比跌幅 0.38%；1 月 6 日，五大钢材品种的社会

库存上涨 44.24 万吨至 1334.3 万吨，环比涨幅 3.43%。12 月 20 日，32.5 级

水泥出厂价下降 0.9 元/吨至 284.1 元/吨，跌幅 0.32%，42.5 级水泥出厂价下

降 2.2 元/吨至 343.5 元/吨，跌幅 0.64%。 

波罗的海航运指数大幅下降，中国沿海煤炭运价指数下降。1 月 6 日，

波罗的海综合运费指数下降至 1347 点，跌幅 17%；中国沿海散货运价指数

CCBFI：煤炭下降至 1238.91 点，环比跌幅 0.64%。 

 

 

本周，国际主要动力煤港口纽卡斯尔港、南非理查德港及欧洲 ARA 港煤价集

体上涨，其中理查德港动力煤价上涨幅度最高，环比上涨 4.41 元/吨，涨幅

4.33%，印度煤炭需求持续增长是南非动力煤价坚挺的主要原因。 
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◎一周要闻回顾 

上周，环渤海动力 5500 大卡煤综合平均价 797 元/吨，降至发改委的限

价 800 元/吨之下，预计未来一段时间内，港口动力煤价的下降幅度将趋缓。 

2012 年重点合同煤签 12 亿吨，铁路或限制任务实现。截止到 1 月 4

日，2012 年重点合同煤网络汇总已完成，签 12 亿吨合同煤，较去年新增 1

亿吨，同时也较发改委 8.346 亿吨的框架量超订约 44%。 

发改委要求 2012 年重点合同煤价涨幅在 5%以内，相对于 2011 年合同煤价

维持 2010 年不变来说，这有利于调动煤炭销售方签订合同煤的积极性，合同

煤签订量较发改委的框架量超订 44%。 

铁路运力将限制合同煤的实际履行。除了合同煤价相对较低限制合同煤的

履行外，铁路运力对合同煤履行的限制作用也将进一步体现。2012 年，我国

煤炭生产重心进一步西移，现有的西煤东运的两条主要铁路大秦线和朔黄线运

力基本上均已饱和，未来增量有限，铁路运力将在一定程度上限制合同煤的实

际履行。 
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1.产地动力煤价平稳，中转地动力煤价继续下降 

1 月 9 日，山西大同 6000 大卡动力煤车板价 725 元/吨，山西朔州动力煤车板价 575

元/吨，环比均保持不变。 

1 月 9 日，秦皇岛港 5500 大卡山西优混平仓价下降 10 元/吨至 790 元/吨，环比跌幅

1.25%；6000 大卡大同优混平仓价下降 10 元/吨至 845 元/吨，环比跌幅 1.17%。 

1 月 5 日，环渤海 5500 大卡动力煤综合平均价下降 11 元/吨至 797 元/吨，环比跌幅

1.36%。 

图 1  山西大同动力煤价保持不变  图 2  山西朔州动力煤价保持不变 

 

 

 
资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 

 

图 3  秦皇岛动力煤价下降  图 4  环渤海动力煤（5500K）综合平均价下降 

 

 

 
资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 
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2.炼焦煤价平稳 

1 月 9 日，太原古交 2#焦煤车板价 1600 元/吨，吕梁柳林 4#焦煤车板价 1670 元/吨，

环比均保持不变。 

1 月 9 日，河北开滦肥精煤出厂价（含税）1550 元/吨，环比保持不变；1 月 6 日，河

北邢台主焦煤均价1490元/吨，山西临汾九级精焦煤1650元/吨，河南平顶山十级焦煤1696

元/吨，环比均保持不变。 

图 5  山西太原古交 2#焦煤车板价保持不变  图 6  山西吕梁柳林 4#焦精煤车板价保持不变 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 

图 7  河北开滦肥精煤出厂价保持不变  图 8  河北邢台主焦煤均价保持不变 

 

 

 
资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 

图 9  山西临汾九级精焦煤保持不变  图 10  河南平顶山十级焦煤均价保持不变 

 

 

 
资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 
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3.喷吹煤、无烟块煤及焦炭价格均保持不变 

1 月 9 日，山西长治喷吹煤车板价 1170 元/吨，山西阳泉喷吹煤车板价 1170 元/吨，

环比均保持不变。 

1 月 9 日，山西晋城无烟中块车板价 1430 元/吨，山西阳泉无烟洗中块车板价 1330

元/吨，均与上周持平。 

1 月 6 日，河北唐山二级冶金焦价 1955 元/吨，河南平顶山二级冶金焦均价 1900 元/

吨，环比均保持不变。 

图 11  山西长治喷吹煤车板价保持不变  图 12  山西阳泉喷吹煤车板价保持不变 

 

 

 
资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 

图 13  山西晋城无烟中块车板价保持不变  图 14  山西阳泉无烟洗中块车板价保持不变 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 

图 15  河北唐山二级冶金焦价格保持不变  图 16  河南平顶山二级冶金焦均价保持不变 

 

 

 
资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 
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山西长治喷吹煤：车板价 
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4.国际煤价下降，原油价格上涨 

1月6日，澳大利亚BJ煤炭现货价下降1.17美元/吨至113.40美元/吨，环比跌幅1.01%，

1月 6日，南非理查德RB动力煤现货价下降 0.7美元/吨至 105.87美元/吨，环比跌幅 0.66%，

欧洲 ARA 港动力煤现货价下降 2.16 美元/吨至 110.23 美元/吨，环比跌幅 1.92% 

1月6日，WTI原油期货结算价格上涨2.73美元/桶至101.56美元/桶，环比涨幅2.76%。 

图 17  澳大利亚 BJ 煤炭现货价格下降  图 18  南非理查德 RB 动力煤价下降 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 

 

图 19  WTI 原油期货结算价上涨 

 

资料来源： Wind 资讯、华宝证券研究所 
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5.秦皇岛港及广州港煤炭库存均上涨 

1 月 9 日，秦皇岛港煤炭库上涨 35.20 万吨至 693.50 万吨，环比涨幅 5.35%； 

1 月 6 日，广州港煤炭库存上涨 11.35 万吨至 293.79 万吨，环比涨幅 4.02%。 

12 月 10 日，重点直供电厂库存下降 258 万吨至 8045 万吨，跌幅 3.11%，煤炭可用天

数下降 1 天至 20 天。 

图 20  秦皇岛港煤炭库存上涨  图 21  广州港煤炭库存上涨 

 

 

 
资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 

图 22  全国直供重点电厂煤炭库存下降  图 23  全国直供重点电厂煤炭库存可用天数 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 
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煤炭库存:广州港集团 
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6.下游钢材价格下降，库存上涨，水泥价格继续下降 

1 月 6 日，上海钢材线材：6.5 高线下降 20 元/吨至 4270 元/吨，环比跌幅 0.47%；冷

轧板卷下降 20 元/吨至 5200 元/吨，环比跌幅 0.38%； 

1 月 6 日，五大钢材品种的社会库存上涨 44.24 万吨至 1334.3 万吨，环比涨幅 3.43%。 

12 月 20 日，32.5 级水泥出厂价下降 0.9 元/吨至 284.1 元/吨，跌幅 0.32%，42.5 级水

泥出厂价下降 2.2 元/吨至 343.5 元/吨，跌幅 0.64%。 

图 24  上海钢材线材均价下降  图 25  水泥出厂价 

 

 

 

资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 

 

图 26  五大钢材品种社会库存上涨 

 

资料来源： Wind 资讯、华宝证券研究所 
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7.波罗的海货运指数大幅下降，中国沿海煤炭运价指数下降 

1 月 6 日，波罗的海综合运费指数下降至 1347 点，跌幅 17%； 

1 月 6 日，中国沿海散货运价指数 CCBFI：煤炭下降至 1238.91 点，环比跌幅 0.64%。 

图 27  波罗的海货运价格指数大幅下降  图 28  中国沿海散货运价指数：煤炭下降 

v 

 

 

资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所  资料来源：Wind 资讯、华宝证券研究所 
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投资评级的说明 

－ 行业评级标准 

报告发布日后3个月内，以行业股票指数相对同期中证800指数收益率为基准，区分为以下四级： 

强于大市   A--：行业指数收益率强于相对市场基准指数收益率5%以上； 

同步大市   B--：行业指数收益率相对市场基准指数收益率在-5%~5%之间波动； 

弱于大市   C--：行业指数收益率相对市场基准指数收益率在-5%以下； 

未评级     N--：不作为行业报告评级单独使用，但在公司评级报告中，作为随附行业评级的选择项之一。 

－ 公司评级标准 

报告发布日后3个月内，以股票相对同期行业指数收益率为基准，区分为以下五级： 

买入：相对于行业指数的涨幅在15%以上； 

持有：相对于行业指数的涨幅在5%-15%； 

中性：相对于行业指数的涨幅在-5%-5%； 

卖出：相对于行业指数的跌幅在-5%以上； 

未评级：研究员基于覆盖或公司停牌等其他原因不能对该公司做出股票评级的情况。 
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