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简称
股价 EPS PE

评级
（元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

山西焦煤 6.50 0.55 0.21 0.53 0.57 0.60 11.4 30.0 12.3 11.4 10.8 买入

潞安环能 15.10 0.82 0.37 1.09 1.18 1.26 18.5 40.9 13.9 12.8 12.0 买入

平煤股份 7.99 0.92 0.09 0.59 0.62 0.64 8.4 85.4 13.5 12.9 12.5 增持

兖矿能源 20.19 1.44 0.83 2.20 2.29 2.36 13.7 23.8 9.2 8.8 8.6 买入

中国神华 45.69 2.71 2.44 2.86 2.93 3.00 16.9 18.7 16.0 15.6 15.2 买入

陕西煤业 24.80 2.31 1.73 2.40 2.64 2.74 10.7 14.3 10.3 9.4 9.1 买入

中煤能源 13.80 1.46 1.35 1.48 1.52 1.55 9.4 10.1 9.3 9.1 8.9 买入

山煤国际 12.63 1.14 0.59 1.02 1.10 1.14 10.8 20.8 12.4 11.5 11.1 增持

淮北矿业 15.11 1.80 0.56 0.97 1.52 1.59 8.1 26.1 15.5 9.9 9.5 买入

上海能源 8.57 0.99 0.31 0.89 0.94 1.06 8.4 26.9 9.6 9.1 8.1 买入

淮河能源 3.49 0.12 0.24 0.26 0.32 0.35 27.0 13.5 13.4 10.9 10.0 买入

晋控煤业 16.45 1.68 1.09 1.46 1.54 1.60 9.8 15.1 11.3 10.7 10.3 买入

新集能源 9.79 0.92 0.82 0.87 0.96 1.02 10.6 11.9 11.3 10.2 9.6 买入

广汇能源 5.45 0.46 0.21 0.54 0.62 0.74 11.8 25.8 10.1 8.8 7.4 增持

华阳股份 8.62 0.62 0.47 0.66 0.73 0.77 13.8 18.3 13.1 11.8 11.2 增持

备注：股价为 2026年 7月 31日收盘价

报告摘要
 行业观察：港口库存去化启动，煤价上涨动力正在积累。本周，港口煤价僵持运行。

7月以来，随着三伏高温天气到来，国内逐步进入真正的用煤旺季，电煤需求有所改
善；与此同时，主产地安监约束延续，国内煤炭供应持续收缩。然而，受港口库存仍
处高位影响，煤价高位僵持。不过，环渤海港口及沿海电厂库存均已较前期下降，库
存去化正在逐步启动。展望 8月上旬，高温天气持续，电厂日耗有望维持旺季高位，
需求增长或带动北港库存进一步去化，煤价仍具上涨动力。需求端：旺季刚需持续，
预计 8月先强后稳。8月上中旬国内仍处于三伏高温周期，江南、华南等地高温高湿
天气延续。根据中央气象台预报，未来 10天，黄淮东部、江淮、江南东北部、新疆、
内蒙古中西部、东北地区南部、华北东南部、四川盆地东部等地有 5-8天日最高气温
在 35-39℃的高温天气，局地最高气温可达 39-41℃；内蒙古中部、辽宁、山东北部等
地局部日最高气温将接近或突破历史极值。随着全国范围用电负荷维持高位，终端电
厂日耗将保持在旺季高位区间，火电刚需对市场形成明确托底。进入 8月下旬后，随
着出伏节点到来，全国大范围高温天气开始逐步消退，居民制冷用电需求边际回落。
综合来看，需求端或呈现前强后稳走势，但旺季刚需仍存。供给端：刚性约束持续，
增量释放有限。1）国内安监持续从严，产地供应增量释放有限。临近月底，主产区部
分煤矿在完成月度生产任务后停产检修有所增加。随着部分煤矿竞拍成交情况改善，
市场悲观情绪有所缓解。与此同时，安全检查仍保持高压态势，近期榆林市 4座煤矿
因安全隐患被要求停产整顿，供应收缩影响正逐步向中下游传导。具体来看，山西出
台新的安全生产规定，煤矿超产被严格限制；内蒙古地区安监趋严，安全巡查叠加矿
山“百日行动”，煤矿短期大幅增产的可能性不大。前期煤矿安全事故带来的监管收
紧影响尚未完全消退，叠加主产区汛期安全管控升级，晋陕蒙三地安监力度维持高压
状态。2）印尼出口煤源受天气影响或仍偏紧，我国煤炭进口增量或有限。虽然印尼计
划提高煤炭生产配额，但受政策限制及当地需求增加影响，可供出口煤源仍然偏紧。
此外，据印尼矿山反馈，近期加里曼丹中部及苏门答腊部分地区已出现干旱，降雨明
显少于去年同期。印尼煤炭行业高度依赖河流运输，尤其是在加里曼丹和苏门答腊地
区。当地许多煤矿位于内陆，依赖驳船将煤炭运至沿海装船设施。与澳大利亚等主要
依赖铁路网络的主要出口国不同，印尼的煤炭物流体系与水道条件密切相关。在旱季
高峰期，水位下降可能减缓煤炭从内陆矿区至出口码头的驳船运输。印尼总统普拉博
沃于 7月 28日召开会议研究应对极端天气和干旱措施，后续需关注干旱对矿区内河
运输及煤炭出口的潜在影响。库存端：北港去库趋势逐步显现。随着旺季需求逐步释
放，港口库存高位回落。截至 7月 31日，环渤海港口煤炭库存降至 2813.60万吨，
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周环比减少约 165.50 万吨。考虑到 8月上中旬仍处于三伏高温周期，电厂日耗有望
保持在旺季高位，叠加产地供应增量释放有限，后续北港库存有望延续去化，对港口
煤价形成一定支撑。

 投资思路：基本面与交易面共振，徐行为止，弹性优先。交易面，受到 2026Q2基金
持仓占比过于集中以及高弹性板块下跌回调影响，红利风格再次迎来资金关注，煤炭
板块高股息、低估值吸引力仍强。基本面，基于国内供需格局向好判断，叠加地缘冲
突升级，油价重回高位带动煤炭及煤化工替代需求释放，煤价有望超预期运行，继续
看好煤炭板块投资机会，把握三条主线：①重点关注矿难后安全监管强化对炼焦煤供
给带来的冲击，下半年焦煤价格上涨有望带动上市公司盈利释放，重点推荐【潞安环
能】【淮北矿业】【山西焦煤】【平煤股份】，【盘江股份】【上海能源】【神火股
份】有望受益；②下半年“迎峰度夏”与“迎峰度冬”需求持续释放，动力煤价格中
枢上移确定性增强，重点关注高弹性【兖矿能源 A+H】【兖煤澳大利亚】【昊华能源】
【晋控煤业】【山煤国际】【广汇能源】【陕西煤业】，【新集能源】【中煤能源 A+H】
【电投能源】【华阳股份】【兰花科创】【力量发展】有望受益；③基于中长期资金
持续入市，煤炭“高股息、低估值”投资价值进一步凸显，积极配置【中国神华 A+H】
【淮河能源】等红利属性较强的标的。

 动力煤方面，京唐港动力末煤价格周环比上涨 1 元/吨。供应方面，截至 2026 年 07
月 31日，462家样本矿山动力煤日均产量 529.40万吨，周环比增长 1.36%，同比下
降 3.29%。需求方面，截至 2026年 07月 30日，25省综合日耗煤 593.90万吨，相
比于上周增长 1.10万吨，周环比增长 0.19%，同比下降 1.30%。港口价格方面，截至
2026年 07月 31日，京唐港动力末煤(Q5500)山西产平仓价 831 元/吨，相比于上周
上涨 1元/吨，周环比增长 0.12%，相比于去年同期上涨 160元/吨，年同比增长 23.85%。

 焦煤及焦炭方面，京唐港主焦煤价格周环比持平。供应方面，截至 2026年 07月 31
日，523家样本煤矿精煤日产量和 314家样本洗煤厂精煤日产量分别为 63.97万吨和
22.10 万吨，周环比分别为-1.22%和-0.54%，同比分别-16.28%和-13.16%。需求方
面，截至 2026年 07月 31日，247家钢企铁水日产为 235.6万吨，周环比下降 0.90%，
同比下降 2.14%。产地价格方面，截至 2026年 07月 31日，柳林高硫/低硫主焦价格
指数(含税)分别为 1690和 1980元/吨，相比于上周分别持平和持平，周环比分别持平
和持平，相比于去年同期分别上涨 440元/吨和上涨 480元/吨，年同比分别+35.20%
和+32.00%。港口价格方面，截至 2026年 07月 31日，京唐港山西产主焦煤库提价
(含税)为 2090元/吨，相比于上周持平，周环比持平，相比于去年同期增长 410元/吨，
年同比增长 24.40%。

 风险提示：政策限价风险；煤炭进口放量；宏观经济大幅失速下滑；第三方数据存在

因数据获取方式、处理方法等因素导致的可信性风险；研报使用信息更新不及时风险。
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1 核心观点及经营跟踪

1.1 分红政策及成长看点

图表 1：重点跟踪上市公司分红数据及投资看点梳理

证券简称
2024A
（%）

2025A
（%）

最新分红政策 投资看点

中国神华 77 78
2025-2027年不

少于当年可供分配

利润 65%

煤炭：新街一/二井（800/800万吨/年）在建煤矿预计于 2025年初开工建设；电力：九江

二期、北海二期、清远二期六台合计 600万千瓦火电机组预计于 2025年底或 2026年初完

工投运。

陕西煤业 58 55
2022-2024年不

少于当年可供分配

利润 60%

拟收购陕煤电力 88.65%股权，业绩稳定性增强。陕煤电力控股燃煤发电机组装机容量达到

18300MW，其中在运机组装机容量 8300MW、在建机组装机容量 10000MW，陕煤电力注

入后可助力陕煤煤业形成煤电一体化运营模式，增强业绩稳定性。

中煤能源 33 28
每年现金分红不少

于当年可供分配利

润 20%

640万吨/年产能有望在 2025年投产：里必煤矿（400万吨/年）、苇子沟煤矿（240万吨/
年）两座在建煤矿预计于 2025年底联合试生产。同时大海则煤矿二期（2000万吨/年）正

在开展前期工作。央企市值管理催化，分红比例有望提升。

兖矿能源 54 60 2026-2028年应

占净利润的 50%

煤炭：万福煤矿（180万吨/年）于 2024年底实现联合试运转，新疆五彩湾四号露天煤矿

（1000万吨/年）预计于 2025年建成，此外霍林河一号（600万吨/年）、刘三圪旦（800
万吨/年）、嘎鲁图（800万吨/年）煤炭已经进入勘探阶段。关注集团资产注入进度。

晋控煤业 45 50
三年累计分红不少

于年均可分配利润

的 30%

晋控煤业下属塔山煤矿（2650万吨/年）、色连煤矿（800万吨/年）两座在产矿井，合计产

能达到 3450万吨/年。晋能控股集团有限公司拥有煤炭产能 2.42亿吨/年。晋控煤业作为集

团唯一煤炭上市平台，有望获得资产注入。

山煤国际 60 60
2024-2026年不

少于当年可供分配

利润 60%

2024年完成对长春兴煤业（450万吨核增至 600万吨）、凌志达煤业（150万吨核增至

240万吨）、韩家洼煤业（90万吨核增至 150万吨），合计完成 300万吨/年产能核增，

2025年煤炭产量有望进一步增长。山煤国际承诺 2024-2026年现金分红比例不低于

60%。

广汇能源 134 30
2025-2027年累

计不少于年均可分

配利润的 90%

煤炭：2024年马朗煤矿项目取得核准及采矿权证，产能 1000万吨/年，2025年将进入产能

核增程序。同时东部矿区优先开发，手续有望加快落地。煤化工：1500万吨煤炭分级利用

项目于 2024年 10月开工，预计于 2027年建成投产。

淮河能源 0 80

2025-2027年每

年分红不低于当年

可供分配利润的

75%且不低于

0.19元/股

淮河能源煤电一体经营，其中三座全资电厂均为坑口电厂（潘三电厂 2*135MW、顾桥电厂

2*330MW、潘集电厂一期 2*660MW）。淮河能源于 2024年 12月 31日公告通过发行股份

以及支付现金的方式收购淮河能源电力集团有限公司 89.30%股权，集团资产注入进度加

快。2025年 3月 27日，公司公告拟摘牌国开发展基金有限公司持有的淮河能源电力集团

有限责任公司 10.70%股权。

新集能源 17 15
三年累计分红不少

于年均可分配利润

的 30%

坐拥大量在建/筹建火电机组，上饶（2*1000MW）、滁州（2*660MW）、六安(2*660MW)
三座在建电厂预计有望于 2026年实现投运，届时控股火电装机将从 4634MW提升至

7984MW。煤电一体转型确定性强。此外，关注公司煤炭品质逐步提升潜力。

山西焦煤 40 60
三年累计分红不少

于年均可分配利润

的 30%

集团资产注入空间较大。山西焦煤控股股东山西焦煤集团煤矿核定产能达到 17845万吨/年
（截至 2023年），2020年以来公司陆续收购集团水峪、腾晖、华晋优质焦煤资产，精煤

销量以及占比迎来连续增长。

淮北矿业 42 45

2025-2027年每年

分红不低于当年可

供分配利润的
35%

煤炭：信湖煤矿（300万吨/年焦煤）产能爬坡未完，陶忽图煤矿（800万吨/年 6000大卡

动力煤）预计将于 2025年底建成。煤化工：甲醇综合利用制 60万吨无水乙醇项目提供增

量；电力：淮北市烈山区 2×660MW超超临界燃煤发电机组项目，预计 2026年建成。

平煤股份 62 61
2023-2025年不

少于当年可供分配

利润 60%

精煤战略持续深化。平煤股份低硫主焦煤年产 650万吨，品质可与澳大利亚峰景矿硬焦煤

媲美，属世界一流优质冶炼精煤。同时公司不断深入实施精煤战略，优化生产布局，提高炼

焦煤原煤产量，精煤销量占比由 2015年的 22%提高到 2023年的 41%。

潞安环能 50 50
三年累计分红不少

于年均可分配利润

的 30%

潞安环能喷吹煤价格弹性大，具备成本低、资源丰富等优势，拥有煤炭先进产能 4820万吨

/年。潞安集团体内未注入上市公司、非整合矿井产能约 2030万吨/年，其中 800万吨级古

城煤矿、750万吨级高河能源煤矿，均为优质大矿。关注集团资产注入情况。

盘江股份 82 39
三年累计分红不少

于年均可分配利润

的 30%

煤炭：1）杨山煤矿产能 30万吨/年，未来总产能有望达到 220万吨/年。2）马依公司计划

建成 1080万吨/年生产规模，目前仅建成马依西一井一采区（120万吨/年）。3）恒普公司

计划建成 420万吨/年规模，目前仅建成发耳二矿西井一期（90万吨/年）。

上海能源 40 98
三年累计分红不少

于年均可分配利润

的 30%

煤炭：新疆矿区在建矿井苇子沟煤矿，核定产能 240万吨/年，预计 2025年底进入试运

转。长期来看，集团旗下大屯煤电公司的唐家河煤矿项目（500万吨/年）获发改委批准，

南川河煤矿项目（400万吨/年）大屯煤电公司也在积极推动核准批复。

兰花科创 31 0
每年现金分红不低

于当年归母净利润

的 30%

煤炭：在产煤矿生产能力达到 1410万吨/年，拥有在建煤矿百盛煤矿（90万吨/年，2024
年下半年投产）、芦河煤矿（90万吨/年，预计 2026年投产）。煤化工：巴公园区煤化工

转型升级项目于 2024年 12月 14日获得增资 11.89亿元，正在开展前期工作。

来源：Wind，中泰证券研究所

下载日志已记录，仅供内部参考
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1.2 上市公司经营跟踪

图表 2：主要煤炭公司月度经营数据跟踪

公司名 指标 25Q2 25Q3 25Q4 26Q1 5月 同比 累计 累计同比

中国神华

商品煤产量（百万吨） 82.9 85.5 81.2 80.5 41.7 -4.1% 207.2 -4.0%

煤炭销售量（百万吨） 105.6 111.6 114.4 103.2 50.5 11.7% 249.7 3.3%

发电量（十亿千瓦时） 48.4 64.1 57.3 55.9 20.9 5.0% 114.1 8.4%

售电量（十亿千瓦时） 45.4 60.2 53.9 52.7 19.5 4.6% 107.0 8.3%

陕西煤业
煤炭产量（万吨） 4347 4297 4452 4534 1574 5.9% 7671 5.0%

自产煤销量（万吨） 4132 3851 4120 4202 1476 7.1% 7059 6.3%

中煤能源

商品煤产量（万吨） 3399 3424 3352 3017 1081 -9.2% 5100 -9.4%

商品煤销量（万吨） 6454 6168 6550 5602 2187 0.4% 9831 -8.1%

自产煤销量（万吨） 3443 3434 3493 2970 1051 -10.6% 5050 -9.1%

潞安环能
原煤产量（万吨） 1508 1390 1351 1432 458 -0.7% 2389 3.3%

商品煤销量（万吨） 1336 1242 1191 1259 416 2.5% 2120 3.7%
来源：公司公告，中泰证券研究所

图表 3：主要煤炭公司季度经营数据跟踪

公司名 指标 25Q2 25Q3 25Q4 26Q1 同比 累计 累计同比

兖矿能源

商品煤产量（万吨） 3680 4603 4651 4155 -6.29% 4155 -6.29%

商品煤销量（万吨） 3314 4582 4420 3953 3.07% 3797 3.07%

自产煤销量（万吨） 3211 4419 4342 3797 1.49% 3797 1.49%

山煤国际

原煤产量（万吨） 873 882 845 912 0.39% 912 0.39%

商品煤销量（万吨） 1026 1215 1033 911 41.63% 911 41.63%

自产煤销量（万吨） 593 947 794 669 51.42% 669 51.42%

平煤股份

原煤产量（万吨） 703 512 590 735 4.96% 735 4.96%

商品煤销量（万吨） 542 644 636 752 21.56% 752 21.56%

自有煤销量（万吨） 449 616 555 688 33.82% 688 33.82%

淮北矿业
商品煤产量（万吨） 460 413 435 457 6.10% 457 6.10%

商品煤销量（万吨） 350 334 350 347 16.75% 347 16.75%

盘江股份
商品煤产量（万吨） 297 236 257 245 12.16% 245 12.16%

商品煤销量（万吨） 341 190 259 243 12.65% 243 12.65%

新集能源

原煤产量（万吨） 566 561 537 556 0.35% 556 0.35%

商品煤销量（万吨） 483 503 522 480 4.16% 480 4.16%

商品煤外销量（万吨） 345 311 350 280 -4.52% 280 -4.52%

发电量（亿千瓦时） 30 44 36 60 64.39% 60 64.39%

上网电量（亿千瓦时） 29 41 34 56 64.68% 56 64.68%

兰花科创
煤炭产量（万吨） 389 384 303 356 -3.38% 356 -3.38%

煤炭销量（万吨） 316 299 354 350 21.13% 350 21.13%

上海能源

原煤产量（万吨） 202 233 193 233 28.09% 233 28.09%

商品煤产量（万吨） 150 185 145 167 24.67% 167 24.67%

商品煤销量（万吨） 142 194 146 153 26.47% 153 26.47%

商品煤外销量（万吨） 129 173 132 134 24.16% 134 24.16%

商品煤自用量（万吨） 13 20 13 19 45.62% 19 45.62%

来源：公司公告，中泰证券研究所

下载日志已记录，仅供内部参考
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2 煤炭价格跟踪

图表 4：本周煤炭价格速览

指标 价格 周变化 周环比 年同比 单位 日期

煤炭价格指数
环渤海动力煤价格指数(Q5500K) 715.00 0.00 0.00% 7.52% 元/吨 2026/7/29

综合交易价:CCTD 秦皇岛动力煤(Q5500) 725.00 0.00 0.00% 2.11% 元/吨 2026/7/31

动力煤价格

港口价格 京唐港动力末煤(Q5500)山西产平仓价 831.00 1.00 0.12% 23.85% 元/吨 2026/7/31

产地价格

大同南郊弱粘煤(Q5500)坑口价(含税) 726.00 0.00 0.00% 26.92% 元/吨 2026/7/31

陕西榆林烟煤末(Q5500)坑口价 740.00 100.00 15.63% 32.85% 元/吨 2026/7/31

内蒙古东胜大块精煤(Q5500)坑口价 660.66 0.00 0.00% 33.95% 元/吨 2026/7/31

国际价格

纽卡斯尔 NEWC 动力煤现货价 132.76 3.34 2.58% 20.46% 美元/吨 2026/7/24

欧洲 ARA港动力煤现货价 95.88 0.00 0.00% -6.46% 美元/吨 2026/7/24

理查德 RB 动力煤现货价 85.25 0.00 0.00% -10.83% 美元/吨 2026/7/24

IPE 理查德湾煤炭期货结算价(连续) 106.00 -1.30 -1.21% 11.70% 美元/吨 2026/7/31

IPE 鹿特丹煤炭期货结算价(连续) 120.10 -0.15 -0.12% 14.27% 美元/吨 2026/7/31

广州港印尼煤(Q5500)库提价 900.40 -3.74 -0.41% 28.53% 元/吨 2026/7/31

广州港澳洲煤(Q5500)库提价 908.90 -12.79 -1.39% 25.67% 元/吨 2026/7/31

炼焦煤价格

港口价格
京唐港山西产主焦煤库提价(含税) 2,090.00 0.00 0.00% 24.40% 元/吨 2026/7/31

连云港山西产主焦煤平仓价(含税) 2,280.00 0.00 0.00% 25.27% 元/吨 2026/7/31

产地价格

山西吕梁 1/3 焦煤车板价 1,530.00 0.00 0.00% 45.71% 元/吨 2026/7/31

山西主焦煤平均价 1,708.00 0.00 0.00% 38.19% 元/吨 2026/7/31

柳林高硫主焦价格指数(含税) 1,690.00 0.00 0.00% 35.20% 元/吨 2026/7/31

柳林低硫主焦价格指数(含税) 1,980.00 0.00 0.00% 32.00% 元/吨 2026/7/31

国际价格 澳洲峰景煤矿硬焦煤中国到岸价 237.00 -5.50 -2.27% 23.44% 美元/吨 2026/7/31

期货价格 收盘价 1,248.00 -27.00 -2.12% 35.87% 元/吨 2026/7/31

无烟煤价格 产地价格
阳泉无烟洗中块(Q7000)车板价(含税) 1,350.00 0.00 0.00% 62.65% 元/吨 2026/7/31

河南焦作无烟中块(Q7000)车板价 1,460.00 0.00 0.00% 48.98% 元/吨 2026/7/31

喷吹煤价格 产地价格
阳泉喷吹煤(Q7000-7200)车板价(含税) 1,348.08 0.00 0.00% 44.82% 元/吨 2026/7/31

长治潞城喷吹煤(Q6700-7000)车板价(含税) 1,260.00 0.00 0.00% 38.46% 元/吨 2026/7/31

来源：Wind、中泰证券研究所

下载日志已记录，仅供内部参考
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2.1 煤炭价格指数

图表 5：综合平均价格指数:环渤海动力煤(Q5500K) 图表 6：综合交易价:CCTD秦皇岛动力煤(Q5500)

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）

2.2 动力煤价格

2.2.1港口及产地动力煤价格

图表 7：京唐港:平仓价:动力末煤(Q5500):山西产 图表 8：坑口价(含税):弱粘煤(Q5500):大同南郊

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）

下载日志已记录，仅供内部参考
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图表 9：坑口价:烟煤末(Q5500):陕西榆林 图表 10：坑口价:动力煤(Q5500):鄂尔多斯

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）

2.2.2国际动力煤价格

图表 11：纽卡斯尔 NEWC动力煤现货价

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：美元/吨）

图表 12：欧洲 ARA港动力煤现货价 图表 13：理查德 RB动力煤现货价

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：美元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：美元/吨）

下载日志已记录，仅供内部参考
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图表 14：期货结算价(连续):IPE理查德湾煤炭 图表 15：期货结算价(连续):IPE 鹿特丹煤炭

来源：Wind、中泰证券研究所 （单位：美元/吨） 来源：Wind、中泰证券研究所 （单位：美元/吨）

图表 16：广州港:库提价:印尼煤(Q5500) 图表 17：广州港:库提价:澳洲煤(Q5500)

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）

2.3 炼焦煤价格

2.3.1港口及产地炼焦煤价格

图表 18：京唐港:库提价(含税):主焦煤山西产 图表 19：连云港:平仓价(含税):主焦煤山西产

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）

下载日志已记录，仅供内部参考
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图表 20：车板价:1/3焦煤(吕梁产):山西 图表 21：平均价:主焦煤:山西

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）

图表 22：柳林高硫主焦价格指数(含税) 图表 23：柳林低硫主焦价格指数(含税)

来源： Wind、中泰证券研究 （单位：元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）

2.3.2国际炼焦煤价格及焦煤期货情况

图表 24：中国到岸现货价:峰景矿硬焦煤(澳大利亚) 图表 25：DCE焦煤期货收盘价

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：美元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）
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2.4 无烟煤及喷吹煤价格

图表 26：车板价(含税):无烟洗中块(Q7000):阳泉 图表 27：车板价:无烟中块(Q7000):河南:焦作

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）

图表 28：车板价(含税):喷吹煤(Q7000-7200):阳泉 图表 29：车板价(含税):喷吹煤(Q6700-7000):长治

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）
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3 煤炭库存跟踪

3.1 煤炭生产水平及库存

图表 30：本周煤炭库存数据速览

指标 数量 周变化 周环比 年同比 单位 日期

动力煤生产水平及库存

462家动力煤矿山周平均日产量 529.40 7.10 1.36% -3.29% 万吨 2026/7/31

462家动力煤矿山库存 371.60 0.40 0.11% 9.23% 万吨 2026/7/31

秦皇岛港煤炭库存 653.00 8.00 1.24% 24.38% 万吨 2026/7/31

终端动力煤库存 11,841.80 -58.10 -0.49% -3.74% 万吨 2026/7/30

炼焦煤生产水平及库存

314家洗煤厂精煤周平均日产量 22.10 -0.12 -0.54% -13.16% 万吨 2026/7/31

314家洗煤厂周平均开工率 29.18 -0.34 -1.15% -16.70% % 2026/7/31

314家洗煤厂库存 265.84 0.58 0.22% 286.01 万吨 2026/7/31

523家样本矿山原煤日均产量 150.62 0.28 0.19% -19.84% 万吨 2026/7/31

523家样本矿山精煤日均产量 63.97 -0.79 -1.22% -16.28% 万吨 2026/7/31

523家样本矿山精煤洗出率 42.47 -0.60 -1.40% 6.40% % 2026/7/31

523家样本矿山原煤库存 421.18 -7.97 -1.86% -10.69% 万吨 2026/7/31

523家样本矿山精煤库存 205.31 2.04 1.00% -25.52% 万吨 2026/7/31

进口港口炼焦煤库存 379.50 32.00 9.21% 34.52% 万吨 2026/7/31

全样本独立焦化企业炼焦煤库存 908.49 -9.09 -0.99% -5.99% 万吨 2026/7/31

247家钢铁企业炼焦煤库存 755.44 -20.29 -2.62% -7.00% 万吨 2026/7/31

港口煤炭调度
秦皇岛港铁路到车量 4,883.00 -1.00 -0.02% 17.72% 车 2026/7/31

秦皇岛港港口吞吐量 42.20 -12.80 -23.27% -4.95% 万吨 2026/7/31

煤炭海运费
OCFI秦皇岛-上海(4-5万 DWT) 44.40 2.90 6.99% 165.87% 元/吨 2026/7/31

OCFI秦皇岛-广州(5-6万 DWT) 55.40 3.90 7.57% 63.91% 元/吨 2026/7/31

来源：Wind、钢联数据、中泰证券研究所
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图表 31：动力煤（462家矿山）周平均日产量 图表 32：动力煤 (462家样本矿山) 库存

来源：钢联数据、中泰证券研究所 （单位：万吨） 来源：钢联数据、中泰证券研究所 （单位：万吨）

图表 33：秦皇岛煤炭库存 图表 34：终端动力煤库存（万吨）

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：万吨） 来源： CCTD、中泰证券研究所 （单位：万吨）

3.2 炼焦煤生产水平及库存

图表 35：样本洗煤厂（314家）精煤周平均日产量 图表 36：样本洗煤厂（314家）周平均产能利用率

来源： 钢联数据、中泰证券研究所 （单位：万吨） 来源：钢联数据、中泰证券研究所 （单位：%）
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图表 37：样本洗煤厂（314家）库存 图表 38：523家样本矿山原煤日均产量

来源： 钢联数据、中泰证券研究所 （单位：万吨） 来源：钢联数据、中泰证券研究所 （单位：万吨）

图表 39：523家样本矿山精煤日均产量 图表 40：523家样本矿山精煤洗出率

来源： 钢联数据、中泰证券研究所 （单位：万吨） 来源：钢联数据、中泰证券研究所 （单位：%）

图表 41：523家样本矿山原煤库存 图表 42：523家样本矿山精煤库存

来源： 钢联数据、中泰证券研究所 （单位：万吨） 来源：钢联数据、中泰证券研究所 （单位：万吨）
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图表 43：进口港口炼焦煤库存 图表 44：全样本独立焦化企业炼焦煤库存

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：万吨） 来源： 钢联数据、中泰证券研究所 （单位：万吨）

图表 45：247家钢铁企业炼焦煤库存

来源： 钢联数据、中泰证券研究所 （单位：万吨）

3.3 港口煤炭调度及海运费情况

图表 46：煤炭调度:秦皇岛港:铁路到车量 图表 47：煤炭调度:秦皇岛港:港口吞吐量

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：车） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：万吨）

下载日志已记录，仅供内部参考



行业定期报告

- 17 - 请务必阅读正文之后的重要声明部分

图表 48：OCFI:秦皇岛-上海(4-5万 DWT) 图表 49：OCFI:秦皇岛-广州(5-6万 DWT)

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）

4 煤炭行业下游表现

4.1 下游电厂日耗情况

图表 50：本周煤炭下游情况速览

指标 价格 周变化 周环比 年同比 单位 日期

电力产业链 电厂动力煤日耗 593.90 1.10 0.19% -1.30% 万吨 2026/7/30

煤焦钢产业链

日照港准一级冶金焦平仓价(含税) 2,000.00 -60.00 -2.91% 50.38% 元/吨 2026/7/31

吕梁准一级冶金焦出厂价(含税) 1,580.00 -50.00 -3.07% 33.90% 元/吨 2026/7/31

Mysteel 普钢绝对价格指数 3,404.47 -28.97 -0.84% -5.19% - 2026/7/31

上海螺纹钢价格 3,070.00 -40.00 -1.29% -11.01% 元/吨 2026/7/31

吨钢利润 -69.61 -19.59 39.17% -123.36% 元/吨 2026/7/30

全国高炉开工率 81.85 -0.24 -0.29% -1.93% % 2026/7/31

全国钢厂盈利率 33.77 -0.86 -2.48% -48.34% % 2026/7/31

化工建材产业链

甲醇价格指数 2,570.00 -70.00 -2.65% 10.40% - 2026/7/31

甲醇产能利用率 84.91 3.14 3.84% 3.98% % 2026/7/31

水泥价格指数 92.37 -0.47 -0.51% -11.47% - 2026/7/30

水泥熟料产能利用率 52.14 7.35 16.41% -19.47% % 2026/7/31

水泥库容率 69.94 0.98 1.42% 12.43% % 2026/7/31

水泥出库量 200.65 1.62 0.81% -27.14% 万吨 2026/7/31

来源：Wind、中泰证券研究所
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图表 51：终端动力煤日耗合计（万吨）

来源：CCTD、中泰证券研究所 （单位：万吨）

4.2 港口及产地焦炭价格

图表 52：日照港:平仓价(含税):准一级冶金焦 图表 53：出厂价(含税):准一级冶金焦:吕梁

来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨） 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）

图表 54：全国平均吨焦盈利

来源：Mysteel、中泰证券研究所 （单位：元/吨）
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4.3 钢价、吨钢利润及高炉开工率情况

图表 55：Mysteel普钢绝对价格指数 图表 56：价格:螺纹钢:HRB400 20mm:上海

来源：Wind、中泰证券研究所 来源： Wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨）

图表 57：吨钢利润 图表 58：高炉开工率(247家):全国

来源： wind、中泰证券研究所 （单位：元/吨） 来源：钢联数据、中泰证券研究所 （单位：%）

图表 59：全国 247家钢厂盈利率（周）

来源：Mysteel、中泰证券研究所 （单位：%）

下载日志已记录，仅供内部参考



行业定期报告

- 20 - 请务必阅读正文之后的重要声明部分

4.4 甲醇、水泥价格以及水泥需求情况

图表 60：价格指数:甲醇 图表 61：甲醇产能利用率

来源：Wind、中泰证券研究所 来源：钢联数据、中泰证券研究所 （单位：%）

图表 62：水泥价格指数 图表 63：水泥熟料产能利用率

来源：Wind、中泰证券研究所 来源：钢联数据、中泰证券研究所 （单位：%）

图表 64：全国水泥库容率 图表 65：全国水泥出库量

来源：钢联数据、中泰证券研究所 （单位：%） 来源：钢联数据、中泰证券研究所 （单位：万吨）
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5 本周煤炭板块及个股表现

 本周沪深 300 下跌 1.3%到 4588.2；涨幅前三的行业分别为传媒(申
万)(12.8%)、社会服务(申万)(9.7%)、商贸零售(申万)(8.5%)。本周煤炭

板块上涨 1.3%，表现优于大盘；其中动力煤板块上涨 0.7%，焦煤板块

上涨 2.6%，焦炭板块上涨 3.9%。

 本周煤炭板块中涨幅前三的分别为开滦股份(9.2%)、兰花科创(9.0%)、
昊华能源(6.9%)；跌幅前三的分别为安源煤业(-9.0%)、云维股份(-1.6%)、
冀中能源(-1.2%)。

图表 66：本周煤炭板块周环比上涨 1.3%

来源：Wind、中泰证券研究所 （单位：%）

图表 67：煤炭板块个股表现

来源：Wind、中泰证券研究所 （单位：%）
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风险提示

 政策限价风险；煤炭进口放量；宏观经济大幅失速下滑；第三方数据存

在因数据获取方式、处理方法等因素导致的可信性风险；研报使用信息

更新不及时风险。

图表 68：重点公司盈利预测（截至 2026年 7月 31日）

分类 公司代码 公司名称
股价（元） EPS PE

评级
2026/7/31 25A 26E 27E 28E 25A 26E 27E 28E

动力煤

601088.SH 中国神华 45.7 2.4 2.9 2.9 3.0 18.7 16.0 15.6 15.2 买入

600188.SH 兖矿能源 20.2 0.8 2.2 2.3 2.4 24.3 9.2 8.8 8.6 买入

601225.SH 陕西煤业 24.8 1.7 2.4 2.6 2.7 14.3 10.3 9.4 9.1 买入

601898.SH 中煤能源 13.8 1.4 1.5 1.5 1.6 10.2 9.3 9.1 8.9 买入

600575.SH 淮河能源 3.5 0.2 0.3 0.3 0.4 14.5 13.4 10.9 10.0 买入

600348.SH 华阳股份 8.6 0.5 0.7 0.7 0.8 18.3 13.1 11.8 11.2 增持

600546.SH 山煤国际 12.6 0.6 1.0 1.1 1.1 21.4 12.4 11.5 11.1 增持

601001.SH 晋控煤业 16.5 1.1 1.5 1.5 1.6 15.1 11.3 10.7 10.3 买入

601918.SH 新集能源 9.8 0.8 0.9 1.0 1.0 11.9 11.3 10.2 9.6 买入

600256.SH 广汇能源 5.5 0.2 0.5 0.6 0.7 26.0 10.1 8.8 7.4 增持

焦煤

000983.SZ 山西焦煤 6.5 0.2 0.5 0.6 0.6 31.0 12.3 11.4 10.8 买入

601699.SH 潞安环能 15.1 0.4 1.1 1.2 1.3 40.8 13.9 12.8 12.0 买入

601666.SH 平煤股份 8.0 0.1 0.6 0.6 0.6 88.8 13.5 12.9 12.5 增持

600985.SH 淮北矿业 15.1 0.6 1.0 1.5 1.6 27.0 15.5 9.9 9.5 买入

600508.SH 上海能源 8.6 0.3 0.9 0.9 1.1 27.6 9.6 9.1 8.1 买入

来源：Wind、中泰证券研究所
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投资评级说明

评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。
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