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本期投资提示： 

⚫ 动力煤方面，截至7月17日，据中国煤炭市场网，秦皇岛港口Q4500、Q5000、 Q5500

动力煤现货价收报 641、729、821 元/吨，环比上周分别上涨 31、32、29 元/吨。供给

端，陕西、内蒙等地降雨影响煤矿生产和外运，据中国煤炭市场网，环渤海四港区本周

日均调入量 145.86 万吨，环比上周下降 16.27 万吨，降幅 10.04%，同比下降 15.53%。

需求端，据中国煤炭市场网，环渤海四港区本周日均调出量 132.54 万吨，环比下降

34.59 万吨，降幅 20.69%，同比下降 22.77%，主要是由于下半周部分时段环渤海港区

因大雾封航。截至 7 月 17 日，港口库存为 2944 万吨，环比上周增加 76 万吨，增幅

2.65%，比去年同期高 248.5 万吨、同比上升 9.22%。展望后市，山西等主产地安监压

力不减、预计产能释放受限。随着各地高温持续，看好日耗显著上升而提振煤价。炼焦

煤方面，据钢之家，截至 7 月 17 日，山西安泽低硫主焦出厂价 2020 元/吨，环比持平。

供给端，山西等主产地安监严格，产量受限。据我的钢铁网，523 家样本矿山本周精煤

库存 196万吨，环比上周增加 3万吨、涨幅 1.4%，同比低 42.24%；需求端，据我的钢

铁网，截至 7 月 17 日，247 家主要钢企日均铁水产量 239.14 万吨，环比上周下跌 2.06

万吨/日，跌幅为 0.85%。当前焦煤需求韧性犹存，而产地供给较为紧张，将支撑焦煤价

格。我们推荐煤化工业务盈利提升带来公司业绩改善的兖矿能源、中煤能源，建议关注

中国旭阳集团；看好动力煤价格上涨，建议关注成长性标的新集能源、特变电工、晋控

煤业、华阳股份、淮河能源；推荐稳定经营高分红高股息标的陕西煤业，建议关注鄂尔

多斯；推荐弹性焦煤标的山西焦煤、淮北矿业、潞安环能、平煤股份，建议关注恒源煤

电。 

重要信息回顾： 

⚫ 疆煤产业链。据新疆煤炭交易中心，“疆煤入冀”座谈会在乌鲁木齐召开，新冀探索“锁

量保供、淡储旺供”，从短期对接转向长期战略协同。据新疆煤炭交易中心，7 月 17 日，

吉木萨尔县 4900 大卡沫煤坑口价 125 元/吨，环比持平；巴里坤县 5200 大卡沫煤坑口

价 235 元/吨，环比持平。 

⚫ 本周日耗增加、电厂库存减少。据中国煤炭市场网，截至 7 月 16 日，沿海八省电厂库存

3817 万吨，环比减少 55 万吨，降幅 1.41%，同比增加 315 万吨；本周平均日耗 213 万

吨/天，环比增长 16 万吨/天，增幅 7.98%；可用天数 18.1 天，环比上周减少 1.4 天。 

⚫ 供需博弈，国际油价上涨。根据伦敦国际石油交易所，截至 7 月 17 日，布伦特原油期货

结算价 88.10 美元/桶，环比上周上涨 12.09 美元/桶，涨幅 15.91%。 

⚫ 非电库存：华东港口库存减少、广州港库存增加。截至 7 月 9 日，据中国煤炭市场网，

华东港口库存 614 万吨，环比上周减少 92 万吨，降幅 13%。据广州华南煤炭交易中心，

截至 7 月 17 日，广州港库存 341.6 万吨，环比增加 3.5 万吨，涨幅 1.1%。 

⚫ 国内沿海运费上涨、国际运费上涨。据秦皇岛煤炭网，截至 7 月 17 日，国内主要航线平

均海运费报收 45.8 元/吨，环比上升 7.72 元/吨，涨幅 20.26%。据中国煤炭市场网，至

7 月 16 日，印尼南加至宁波煤炭运价 13.47 美元/吨，环比涨 0.19 美元/吨，涨幅 1.4%。 

⚫ 风险提示：宏观经济超预期下滑、煤炭需求低于预期；国际煤价超预期下跌。 
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1．近期行业政策及动态 

一、据北方新报，7 月 13 日，内蒙古自治区矿山安全监管局等四部门联合印发《煤矿

安全生产“十条”规定》《非煤矿山安全生产“十条”规定》，围绕违规施工、隐蔽作业、灾害治

理、应急处置、外包管理等重点风险提出刚性要求，强化矿山全流程安全管理。其中，煤

矿要求规范智能化监管系统运行、严格重大危险作业闭环管理；非煤矿山要求完善监测监

控和风险研判系统。 

二、据国家发展改革委，7 月 15 日，《能源保供中长期合同管理办法（试行）》面向社

会公开征求意见，提出电煤保供中长期合同资源保障总量原则上覆盖需求总量并保持合理

充裕，同时完善合同签订、价格形成、运输衔接、履约监管和信用机制。 

三、据呼和浩特海关，7 月 14 日，满都拉口岸上半年累计监管进出境货运车辆 12.94

万辆，同比增长 191.68%；6 月 23 日单日监管车辆达 1327 辆，均创口岸常年开放以来新

高。自 2 月 27 日启动 AGV 煤炭转运以来，截至 6 月 30 日累计监管进境煤炭超过 10 万

吨；智慧监管推动整体查验效率提升 40%以上，部分煤炭通关时间由数天缩短至 1 小时以

内，单车运输时间较传统模式缩短近 60%。 

四、据国家发展改革委，7 月 13 日，受工业及服务业用电增长和高温天气影响，7 月

10 日全国最高用电负荷达到 15.18 亿千瓦，较此前历史峰值增加 1000 万千瓦；入夏以来，

南方区域电网及广东、广西、海南等多个省级电网用电负荷累计 20 余次创历史新高。当

前空调降温负荷占全国用电负荷比重接近 30%，部分省份超过 40%。 

五、据国家矿山安全监察局， 7 月 16 日，国家矿山安全监察局印发《矿山安全标准

目录（2026 年版）》，汇总现行有效的矿山安全标准，要求各级矿山安全监管部门、国家矿

山安全监察局各省级局及有关中央企业严格准确执行各项矿山安全标准，进一步规范矿山

安全生产管理。 
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2．产地动力煤环比上涨、焦煤价环比持平 

产地动力煤价格环比上涨。根据中国煤炭市场网，截至 7 月 17 日，大同南郊 5500 大

卡弱粘煤坑口价环比上涨 15 元/吨，报收 645 元/吨；截至 7 月 17 日，内蒙古鄂尔多斯

5200 大卡原煤坑口价环比上涨 20 元/吨，报收 535 元/吨；截至 7 月 17 日，榆林 5800 大

卡动力煤坑口价环比上涨 25 元/吨，报收 665 元/吨。 

动力煤价格指数涨跌互现。根据秦皇岛煤炭网，截至 7 月 15 日，环渤海地区动力煤

价格指数环比下跌 1 元/吨，报收 713 元/吨；截至 7 月 17 日，秦皇岛港发热量 5500 大卡

动力煤综合交易价环上涨 1 元/吨，报收 722 元/吨。截至 7 月 17 日，国煤下水动力煤价格

指数 NCEI（5500k）较 7 月 3 日价格下跌 2 元/吨，报收 718 元/吨。截至 7 月 10 日，

CECI 沿海指数（5500k）环比下跌 6 元/吨，报收 746 元/吨。 

国际动力煤稳中有跌。据中国煤炭经济网，截至 7 月 15 日，印尼产（Q3800）FOB

价 47.40 美元/吨，环比下跌 16.25 美元/吨。据中国煤炭市场网，截至 7 月 10 日，澳大利

亚纽卡斯尔港 NEWC 煤炭价格指数环比下跌 0.21 美元/吨，报收 128.93 美元/吨；南非理

查德 RB 煤炭价格指数环比持平，报收 85.25 美元/吨；欧洲三港 ARA 煤炭价格指数环比

持平，报收 95.88 美元/吨。 

图 1：产地动力煤价格（元/吨）  图 2：动力煤价格指数（元/吨） 

  

资料来源：中国煤炭市场网，申万宏源研究  资料来源：秦皇岛煤炭网，申万宏源研究 

产地炼焦煤价格环比持平。据中国煤炭市场网，截至 7 月 17 日，山西古交 2 号焦煤

车板价环比持平，报收 1945 元/吨；截至 7 月 17 日，河南平顶山焦煤车板价环比持平，报

收 2010 元/吨；截至 7 月 17 日，安徽淮北焦煤车板含税价环比持平，报收 1990 元/吨；截

至 7 月 17 日，六盘水主焦煤车板价环比持平，报收 1850 元/吨。 

国际炼焦煤价格涨跌互现。据中国煤炭市场网，截至 7 月 17 日，澳洲峰景煤矿硬焦

煤中国到岸不含税价环比下跌 7.5 美元/吨，报价 250.5 美元/吨；截至 7 月 17 日，澳洲产

主焦煤京唐港库提价环比上涨 100 元/吨，报价 1880 元/吨。 

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

2
0
1
7
/1

2
/2

0

2
0
1
8
/6

/2
0

2
0
1
8
/1

2
/2

0

2
0
1
9
/6

/2
0

2
0
1
9
/1

2
/2

0

2
0
2
0
/6

/2
0

2
0
2
0
/1

2
/2

0

2
0
2
1
/6

/2
0

2
0
2
1
/1

2
/2

0

2
0
2
2
/6

/2
0

2
0
2
2
/1

2
/2

0

2
0
2
3
/6

/2
0

2
0
2
3
/1

2
/2

0

2
0
2
4
/6

/2
0

2
0
2
4
/1

2
/2

0

2
0
2
5
/6

/2
0

2
0
2
5
/1

2
/2

0

2
0
2
6
/6

/2
0

环渤海动力煤价格

秦皇岛港:综合交易价:动力煤(Q5500)

下载日志已记录，仅供内部参考



 

 

 行业点评 

请务必仔细阅读正文之后的各项信息披露与声明    第6页 共10页                            简单金融 成就梦想 

图 3：产地炼焦煤价格（元/吨）  图 4：国际炼焦煤价格（美元/吨，元/吨） 

  

资料来源：中国煤炭市场网，申万宏源研究  资料来源：中国煤炭市场网，申万宏源研究 

产地无烟煤煤价环比上涨。根据中国煤炭市场网，截至 7 月 17 日，阳泉无烟煤洗中

块车板价环比上涨 150 元/吨，报收 1260 元/吨；截至 7 月 17 日，晋城无烟煤小块坑口含

税价环比上涨 50 元/吨，报收 1280 元/吨。 

产地喷吹煤车板含税价环比持平。据中国煤炭市场网，截至 7 月 17 日，阳泉发热量

大于 7000 大卡喷吹煤车板含税价环比持平，报收 1200 元/吨；截至 7 月 10 日，长治 6000

大卡喷吹煤车板含税价环比持平，报收 1170 元/吨。 

3．国际油价上涨 

布伦特原油期货价格环比上涨。根据伦敦国际石油交易所，截至 7 月 17 日，布伦特

原油期货结算价 88.1 美元/桶，环比上周上涨 12.09 美元/桶，涨幅 15.91%。 

国际油价与国际煤价比值、国际油价与国内煤价比值环比上涨。根据伦敦国际石油交

易所的布伦特原油价格，及中国煤炭市场网的国际、国内煤价计算，按热值统一为吨标准

煤后，截至 7 月 10 日，国际油价与国际煤价比值为 2.38，环比上升 0.2 点，涨幅 9.24%；

国际油价与国内煤价比值为 2.63，环比上升 0.18 点，涨幅 7.56%。 

图 5：国际油价与国际国内煤价（原始单位）  图 6：国际油价与国际煤价比值（热值统一） 

 

 

 

资料来源：伦敦国际石油交易所，中国煤炭市场网，申

万宏源研究 

 资料来源：伦敦国际石油交易所，中国煤炭市场网，申

万宏源研究 
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4．环渤海港口库存环比上升 

根据中国煤炭市场网统计的环渤海四港区数据：  

环渤海四港区煤炭调入量环比下降，调出量环比下降。据中国煤炭市场网，截至 7 月

17 日，环渤海四港区本周日均调入量 145.86 万吨，环比上周下降 16.27 万吨，降幅

10.04%，同比下降 15.53%。环渤海四港区本周日均调出量 132.54 万吨，环比上周下降

34.59 万吨，降幅 20.69%，同比下降 22.77%。  

环渤海港口煤炭库存环比上升。截至 7 月 17 日，港口库存为 2944 万吨，环比上周增

加 76 万吨，增幅 2.65%，同比增幅 9.22%。  

环渤海四港区锚地船舶数环比上升。截至 7 月 17 日，当周日均锚地船舶共 101 艘，

环比上周涨幅 42.74%，同比增幅 3.51%。 

图 7：环渤海四港区调入量（万吨）  图 8：环渤海四港区调出量（万吨） 

 

 

 

资料来源：中国煤炭市场网，申万宏源研究  资料来源：中国煤炭市场网，申万宏源研究 

 

图 9：环渤海四港区锚地船舶（艘）  图 10：环渤海四港区煤炭库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：中国煤炭市场网，申万宏源研究  资料来源：中国煤炭市场网，申万宏源研究 
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5．国内沿海运费环比上涨 

国内沿海运费环比上涨。据秦皇岛煤炭网，截至 7 月 17 日，国内主要航线平均海运

费报收 45.8 元/吨，环比上升 7.72 元/吨，涨幅 20.26%。 

国际海运费环比上涨。根据中国煤炭市场网，截至 7 月 10 日，澳洲纽卡斯尔港-中国

青岛港煤炭海运费（巴拿马型）较上周环比上升 0.53 美元/吨，报收 20.36 美元/吨。截至

7 月 16 日，印尼南加至宁波煤炭运价 13.47 美元/吨，环比上涨 0.19 美元/吨，涨幅 1.4%。 

图 11：国内主要航线平均海运费（元/吨）  图 12：澳洲-中国海运费（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：中国煤炭市场网，申万宏源研究  资料来源：中国煤炭市场网，申万宏源研究 
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6．重点公司估值表 

表 1：重点公司估值表（元/股，亿元，元，倍） 

代码 公司 股价 总市值

（亿元） 

EPS PE PB 

2026/7/17 25A 26E 27E 28E 25A 26E 27E 28E lf 

601225.SH 陕西煤业 24.30 2356  1.73 2.12 2.23 2.30 14  11  11  11  2.5  

600188.SH 兖矿能源 18.90 1897  0.84 1.77 1.85 1.96 23  11  10  10  2.5  

601898.SH 中煤能源 12.54 1663  1.35 1.56 1.63 1.67 9  8  8  8  1.0  

601699.SH 潞安环能 14.36 430  0.37 1.18 1.32 1.46 39  12  11  10  0.9  

000983.SZ 山西焦煤 6.05 343  0.21 0.51 0.56 0.61 29  12  11  10  0.9  

600348.SH 华阳股份 8.19 295  0.43 0.71 0.80 0.90 19  12  10  9  1.1  

600985.SH 淮北矿业 14.20 382  0.56 1.24 1.58 1.68 25  11  9  8  0.9  

600546.SH 山煤国际 11.81 234  0.59 1.11 1.20 1.31 20  11  10  9  1.5  

002128.SZ 电投能源 25.13 786  2.42 2.41 2.58 2.72 10  10  10  9  1.5  

601666.SH 平煤股份 7.47 184  0.09 0.51 0.60 0.70 80  15  13  11  0.8  

601001.SH 晋控煤业 17.53 293  1.09 1.46 1.59 1.72 16  12  11  10  1.5  

600089.SH 特变电工 18.66 943  1.16 1.55 1.88 3.32 16  12  10  6  1.3  

600123.SH 兰花科创 6.16 91  -0.37 0.29 0.47 0.63 / 21  13  10  0.6  

600740.SH 山西焦化 3.43 88  0.03 0.27 0.32 0.38 106  13  11  9  0.6  

600971.SH 恒源煤电 7.64 92  -0.16 0.42 0.59 0.87 / 18  13  9  0.8  

601918.SH 新集能源 9.86 255  0.83 0.90 0.96 0.99 12  11  10  10  1.5  

600575.SH 淮河能源 3.16 226  0.24 0.22 0.27 0.29 13  14  12  11  1.1  

600508.SH 上海能源 8.26 84  0.31 0.64 0.68 0.79 27  13  12  10  0.7  

平均               29  13  11  9  1.2  

资料来源：Wind，申万宏源研究 

注：陕西煤业、兖矿能源、中煤能源、潞安环能、山西焦煤、淮北矿业、特变电工、华阳股份盈利预测来自申万研究，其

余来自万得一致预期。 

 

7．风险提示 

宏观经济超预期下滑，煤炭需求低于预期：煤炭需求和宏观经济发展密切相关。若后

续煤炭需求低于预期，将直接影响煤炭供需关系。 

国际煤炭需求大幅下滑，国际煤价超预期下跌：国际煤炭需求旺盛、国际煤价高位运

行，则导致国际国内价格倒挂，抑制进口量。若国际用煤需求大幅下滑，则会导致国际煤

价下跌，进口量进一步增加的情况下预计带来煤价下跌风险 

下载日志已记录，仅供内部参考
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