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神木矿难影响及后市运行推演 

 

 

  

 据新华网消息，2019 年 1月 12日 16 时 30分许，陕西省神木市百吉

矿业李家沟煤矿井下发生事故。经核查，当班入井矿工共 87 人，事

故发生后 66 人安全升井，21 人被困并均已遇难。据市场消息，神木

市范围内煤矿被要求停产安检，而榆林和陕西其余地区煤矿是否一律

停产暂未明确，国有煤矿神华、陕煤旗下的煤目前仍在正常生产。 

 

 1月 13 日，准格尔旗煤矿召开安全生产紧急会议。会议要求从即日起，

迅速开展安全隐患自检自改工作，坚决整改安全隐患，切实做到不安

全不生产。凡存在违法违规生产建设行为的煤矿，一律停下来整改。

煤矿年末安检有向其余主产地蔓延之势。 

 

 通过对比陕西省原煤产量及在产产能，我们大致测算得：神木民营煤

矿停产，神木煤矿全部停产，榆林市民营矿停产，榆林煤矿全部停产，

陕西省民营矿停产，陕西煤矿全部停产将分别影响原煤年化产量 0.54

亿吨，1.4亿吨，1.3亿吨,4.6亿吨,3.6亿吨,6.1亿吨；占全国原煤

年产量的比重分别为 1.5%，4%，3.7%，13.1%，10.2%，17.3%。 

 

 结合停产影响产量测算以及市场上的信息，我们认为本次环保限产将

主要集中于神木地区，或将一定程度向周边的府谷和榆阳地区蔓延，

全陕西省范围内的大规模限产概率不大。而限产的时间或将持续到

“两会”前后，关注春节后煤矿的复产时间。 

 

 若电厂库存去化进程继续，叠加明年煤矿复工偏晚带来的供给减量，

在春节后下游工业企业逐步复工的背景下，目前电厂的主动去库将转

为被动去库或主动补库存，带来现货价格的上涨。中长期来看，开始

于四季度的土地成交萎缩将会对明年上半年的新开工形成较大压力。

同样的，四季度开始下滑的工业企业利润也将对上半年的制造业固投

增速造成较大的压力，动力煤中长期需求仍旧承压。 

 

 结论：动力煤在供给收缩，被动去库周期接近尾声，但中长期需求承

压的背景下，或将呈现近远弱的格局。 

 

 操作策略：单边上中长期维持偏空思路，套利可关注 3-5正套。 

 

 风险因素：安检限产不及预期，1季度开工大幅滑坡 
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一、神木矿难事件梳理 
据新华网消息，2019 年 1月 12日 16时 30分许，陕西省神木市百吉矿业李家沟煤矿井下发生事

故。1月 13日，经核查，当班入井矿工共 87人，事故发生后 66人安全升井，21人被困并均已遇难。 

事故发生后，煤监局应急管理部党组书记黄明立即到部指挥中心部署救援工作，协调当地政府和

救援力量全力以赴抢救被困人员。同时，应急管理部派出由副部长、国家煤监局局长黄玉治带队的工

作组赶赴现场，指导当地开展救援和事故调查处置工作。 

据市场消息，神木市范围内煤矿被要求停产安检，而榆林和陕西其余地区煤矿是否一律停产暂未

明确，国有煤矿神华、陕煤旗下的煤目前仍在正常生产。 

另外，1月 13日，准格尔旗煤矿安全生产紧急会议在沙圪堵召开。会议通报了陕西省神木市百吉

矿业李家沟煤矿“1.12”冒顶事故相关情况，安排部署了近期煤矿安全生产各项工作。会议要求从即

日起，迅速开展安全隐患自检自改工作，坚决整改安全隐患，切实做到不安全不生产。凡存在违法违

规生产建设行为的煤矿，一律停下来整改。煤矿年末安检有向其余主产地蔓延之势。 

 

二、安检停产影响煤炭产量预估 
我们对可能被要求限产安检的 3个区域内的煤矿做了产能分析。结果如下： 

根据国家能源局的数据，截止到 2018 年 6月，神木市（县）范围内共 60座，在产产能 0.95 亿吨；

榆林市范围内共有煤矿 155座，在产产能 3.09 亿吨，陕西省共有煤矿 224座，在产产能 4.05 亿吨。

三地占同期全国煤矿在产总产能（34.91亿吨）的占比分别为：2.7%，8.9%，11.6%。 

表格 1. 可能限产区域内煤矿产能情况 
地区 煤矿数（座） 在产产能（亿吨） 占全国总产能比重（%） 

神木市（县） 60 0.95 2.7 

榆林市 155 3.09 8.9 

陕西省 224 4.09 11.6 
数据来源：能源局, 东海期货 

从目前收到的消息来看，神木市区域内民营矿全部停产，国有矿进行安全大检查。不确性在于榆

林和陕西其余地区煤矿的安检是否会蔓延，是侧重于民营矿的安检还是民营国有矿均一视同仁。 

从发生事故的神木市百吉矿业李家沟煤矿性质来看，该煤矿属于民营矿，年化设计产能为 90万吨，

属于中小型煤矿。鉴于不同所有制煤矿面临的安检力度可能不同，我们从煤矿所有制的维度进一步对

区域内的煤矿产能进行细分。 

图 1. 神木市在产煤矿类型分布（亿吨）          图 2. 榆林市在产煤矿类型分布（亿吨） 

  
数据来源：能源局, 东海期货                          数据来源：能源局, 东海期货 

神木市国有煤矿共 11 座，在产产能 0.59亿吨，民营矿 49座，在产产能 0.36亿吨，两者产能占

神木市在产煤矿总产能分别为 62%和 38%。榆林市国有煤矿共 33座，在产产能 2.2亿吨，民营矿 122

座，在产产能 0.9 亿吨，两者产能占榆林市在产煤矿总产能分别为 71%和 29%。 

我们按2018年陕西原煤年产量6.1亿吨，在产产能4.1亿吨测算陕西省在产产能利用率约为150%，

根据不同范围的限产程度，我们得出以下结论： 
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表格 2. 安检停产影响原煤产量测算 
停产范围 影响原煤年化产量（亿吨） 占原煤年产量比重 

神木市民营矿 0.54 1.5% 

神木市煤矿 1.4 4.0% 

榆林市民营矿 1.3 3.7% 

榆林市煤矿 4.6 13.1% 

陕西省民营矿 3.6 10.2% 

陕西省煤矿 6.1 17.3% 

数据来源：能源局, Wind，东海期货 
 

 

三、总结及操作建议 
结合停产影响产量测算以及市场上的信息，我们认为本次环保限产将主要集中于神木地区，或将

一定程度向周边的府谷和榆阳地区蔓延，全陕西省范围内的大规模限产概率不大。而限产的时间或将

持续到“两会”前后，关注春节后煤矿的复产时间。 

图 3. 重点电厂库存去化明显                      图 4.沿海电厂库存去化明显 

  
数据来源：Wind, 东海期货                          数据来源：Wind, 东海期货 

从目前的基本面来看，重点电厂的库存和沿海电厂的库存去化速度较快，截至到 1月 7日，重点

电厂库存 7775万吨，较上月中旬回落 1183 万吨（13%）；沿海电厂 1月 14日库存 1368 万吨，较上月

中旬回落 385万吨（22%）。若电厂库存去化进程继续，叠加明年煤矿复工偏晚带来的供给减量，在春

节后下游工业企业逐步复工的背景下，目前电厂的主动去库将转为被动去库或主动补库存，带来现货

价格的上涨。 

中长期来看，开始于四季度的土地成交萎缩将会对明年上半年的新开工形成较大压力。同样的，

四季度开始下滑的工业企业利润也将对上半年的制造业固投增速造成较大的压力，动力煤中长期需求

仍旧承压。 

综上，动力煤在供给收缩，被动去库周期接近尾声，但中长期需求承压的背景下，或将呈现近远

弱的格局。操作方面，单边上中长期维持偏空思路，套利可关注 3-5正套。 
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免责声明： 

本报告立足于结合基本面及技术面对市场价格运行趋势及轮廓进行整体判断，提示可能存在的投

资风险与投资机会。报告中的信息均源自于公开材料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何

保证。报告仅作参考之用，在任何情况下均不构成对所述期货品种的买卖建议，我们也不承担因根据

本报告操作而导致的损失。 

 
 
联系方式： 

公司地址：上海浦东新区东方路 1928 号东海证券大厦 8 层 
邮政编码：200125 
公司网址：www.qh168.com.cn 
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