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煤炭开采行业周报（8.31-9.4） 
 

周期/煤炭开采  

❑ 【数据跟踪】 

1、价格 

（1）动力煤：截至 9 月 4 日，港口方面，秦皇岛港 5500 价格报 947.0 元/

吨，周环比上涨 67.0 元/吨，秦皇岛港 5000 价格报 854.0 元/吨，周环比上涨

65.0 元/吨；9 月秦皇岛港 5500 动力煤年度长协价 704.0 元/吨，月环比上涨

3.0 元/吨。产地方面，榆林 5800 大卡指数 1009.0 元/吨，周环比上涨 183.0

元/吨；鄂尔多斯 5500 大卡指数 840.0 元/吨，周环比上涨 124.0 元/吨；大同

5500 大卡指数 805.0 元/吨，周环比上涨 65.0 元/吨。进口方面，CCI 进口 4700

指数报 111.0 美元/吨，周环比上涨 9.0 美元/吨，CCI 进口 3800 指数报 90.0

美元/吨，周环比上涨 8.0 美元/吨。 

（2）炼焦煤：截至 9 月 4 日，京唐港山西主焦煤 2730.0 元/吨，周环比上涨

80.0 元/吨；CCI 山西低硫指数 2538.0 元/吨，周环比上涨 77.0 元/吨；CCI

山西中硫指数 2232.0元/吨，周环比上涨60.0元/吨；CCI山西高硫指数 2223.0

元/吨，周环比上涨 60.0 元/吨。 

2、需求 

截至 9 月 3 日，沿海八省动力煤终端日耗 210.2 万吨，周环比减少 27.4 万吨；

内陆十七省动力煤终端日耗 299.7 万吨，周环比减少 88.1 万吨；甲醇开工率

82.5%，周环比提高 0.6pct；截至 9 月 4 日，230 家焦化企业开工率 68.4%，

周环比提高 0.2pct；日均铁水产量 236.9 万吨，周环比增加 0.4 万吨；钢厂盈

利率 30.3%，周环比下降 2.2pct。 

3、库存 

截至 9 月 3 日，沿海八省动力煤终端库存 3508.7 万吨，周环比增加 19.8 万

吨，可用天数 16.7 天，周环比增加 2.0 天；内陆十七省动力煤终端库存 7413.9

万吨，周环比减少 97.7 万吨，可用天数 24.7 天，周环比增加 5.3 天；截至 9

月 4 日，北方港口库存合计 2423.4 万吨，周环比减少 154.3 万吨；230 家焦

化企业炼焦煤库存 807.4 万吨，周环比增加 24.1 万吨。 

❑ 【主要观点】当前动力煤弹性标的或仍有绝对收益机会。主因以下几点： 

1）库存总量上，年内山西产能利用率决定总供给和全社会库存收缩幅度，我

们认为其年底前较难有大幅提升，复产不复量或仍是常态。社会总库存相比

于单一环节库存对煤价解释力度更强。 

2）库存结构上，坑口和贸易商整体去库幅度或大于港口和电厂。我们观察到

山西部分洗煤厂库存非常低。 

3）冬储补库虽迟必至，港口锚地船舶在 9 月中或进一步上行，内陆消费终端

库存也明显走低；发运大幅度倒挂前提下，港口库存也将会大幅度去化。 

4）通过价格引导全社会库存去化和再分配或是短时间可行办法。在产地供给

减量明显的前提下，我们观察到部分新疆煤已经进入山西。 

❑ 【投资建议】建议关注动力煤弹性标的兖矿能源、昊华能源、广汇能源，以及

高股息红利标的中国神华、陕西煤业。 

❑ 风险提示：1）煤炭价格下跌超预期；2）安全生产事故风险；3）可再生能源

加速替代风险；4）煤炭需求不及预期等。 

 

行业规模 
 

  占比% 

股票家数（只） 39 0.8 

总市值（十亿元） 2045.7 1.8 

流通市值（十亿元） 1927.9 2.0 
 

 

 

 

  

 行业指数 
 

% 1m 6m 12m 

绝对表现 11.7 -4.4 33.3 

相对表现 12.8 -3.2 29.1 
 

 

 

 
 

  
 资料来源：公司数据、招商证券 
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一、投资观点 

当前动力煤弹性标的或仍有绝对收益机会。主因以下几点： 

1）库存总量上，年内山西产能利用率决定总供给和全社会库存收缩幅度，我们

认为其年底前较难有大幅提升，复产不复量或仍是常态。社会总库存相比于单一

环节库存对煤价解释力度更强。 

2）库存结构上，坑口和贸易商整体去库幅度或大于港口和电厂。我们观察到山

西部分洗煤厂库存非常低。 

3）冬储补库虽迟必至，港口锚地船舶在 9 月中或进一步上行，内陆消费终端库

存也明显走低；发运大幅度倒挂前提下，港口库存也将会大幅度去化。 

4）通过价格引导全社会库存去化和再分配或是短时间可行办法。在产地供给减

量明显的前提下，我们观察到部分新疆煤已经进入山西。 

二、煤炭板块行情及个股表现回顾 

本周沪深 300 指数下跌 1.33%，煤炭开采指数下跌 2.89%。主要煤炭上市公司

跌多涨少，涨幅较大的前五名为：郑州煤电(+14.80%)、广汇能源(+2.60%)、云

煤能源(+0.51%)、电投能源(+0.48%)、物产环能(+0.16%)，跌幅较大的前五名

为：大有能源 (-8.54%)、晋控煤业(-8.54%)、冀中能源 (-7.97%)、上海能源

(-7.43%)、山西焦煤(-7.41%)。 

图 1：本周煤炭上市公司涨跌幅情况  

 

 

资料来源：iFind，招商证券，截至 2026 年 9 月 4 日 
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三、煤炭行业重要新闻一周回顾 

表 1：煤炭开采行业新闻回顾 

日期 新闻 数据源 

8.31 

随着各项证件的逐一办齐，意味着内蒙古纳林希里矿区纳林希里煤矿项目的建设将加快落

地。伊金霍洛旗自然资源局联合伊金霍洛旗住房和城乡建设局，一天内为该项目同步核发

了建设用地规划许可证、建设工程规划许可证和建设工程施工许可证，成功实现“拿地即

开工”。内蒙古纳林希里矿区纳林希里煤矿项目位于鄂尔多斯市伊金霍洛旗，是“十五五”

期间国家首批批准建设的大型煤炭项目。项目总投资 151 亿元，规划产能 800 万吨/年，

井田面积 98.32 平方公里，设计可采储量 8.28 亿吨，服务年限为 81.4 年，预计每年可实

现工业产值 40 亿元。 

煤炭资源网 

9.1 

淮河能源控股子公司淮沪煤电有限公司近期与安徽省自然资源厅签订《采矿权出让合同》，

一次性缴清全部成交价款 2869.95 万元，已取得不动产权证书（采矿权）及采矿许可证，

依法获得丁集煤矿深部资源开采权及相应权益。本次获取的资源系淮沪煤电以非公开协议

方式依法获取，保有资源量为 8.88 亿吨，其中 QM 资源量 2.58 亿吨，1/3JM 资源量 6.29

亿吨，1/2ZN 资源量 82.6 万吨。资源位于丁集煤矿现采矿权平面范围深部（-1000～-1200

米），需和现采矿权范围内的资源整合开采。 

煤炭资源网 

9.1 

“十五五”期间，晋城市将建设东大、里必等 10 座现代化矿井，新增先进产能 2200 万

吨，原煤产量保持在 1.4 亿吨以上。晋城市是名副其实的煤炭资源大市，境内煤炭总储量

预计为 808.1 亿吨，已探明储量 273.3 亿吨，其中无烟煤储量占山西总储量的一半多和全

国储量的四分之一多，是全国最大的无烟煤生产基地。 

煤炭资源网 

9.2 

内蒙古鄂托克前旗自然资源局消息，8 月 28 日，继顺利取得采矿权不动产登记证之后，

山东能源集团所属鹰骏三号煤矿再传捷报，成功申领采矿许可证。随着采矿许可证顺利核

发，项目核心采矿手续全部完成，为矿井后续开工建设奠定坚实基础。鹰骏三号煤矿规划

年生产规模 600 万吨，划定矿业权面积 35.7462 平方公里，总投资 56.84 亿元，位列上海

庙矿区重点建设现代化矿井序列。 

煤炭资源网 

9.4 
印尼能源与矿产资源部（ESDM）近日明确表示，2027 年矿产与煤炭行业工作计划和预

算（RKAB）将继续维持年度报告机制，不会恢复此前的三年期方案。该决定由能矿部矿

务煤炭总司长特里·维纳诺（Tri Winarno）于 8 月 31 日在国会会议后正式宣布。 

煤炭资源网 

资料来源：煤炭资源网、CCTD、钢联、Wind 等、招商证券 

 

四、煤炭上市公司重要公告 

表 2：煤炭开采上市公司重要公告回顾 

日期 股票简称 股票代码 公告类型 核心内容 

8.31 新大洲 A 000571.SZ 股东减持 

尚衡冠通将司法变卖持有的新大洲 A 无限售流通股 44,738,922 股，

占其持股总数的 99.9939%，占公司总股本的 5.3316%。尚衡冠通

为新大洲 A 第三大股东，非控股股东或第一大股东及其一致行动人，

本次司法变卖不涉及公司控制权变更，亦不会对公司的正常生产经

营产生影响。 
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9.1 山西焦煤 000983.SZ 煤矿复产 

西曲矿、镇城底矿和西铭矿已全面恢复生产。西曲矿因安全事故于

2026 年 8 月 5 日停产，经整改并获太原市应急管理局等机构验收合

格，于 8 月 26 日复产；镇城底矿与西铭矿因《采矿许可证》和《安

全生产许可证》到期，分别于 2026 年 7 月 27 日和 7 月 30 日停产，

完成证照换发并经政府批准后，于 8 月 28 日恢复生产。三矿合计占

总产能 17.22%，复产对产能恢复具有实质性意义。 

9.1 宝泰隆 601011.SH 煤矿复产 

宝泰隆三矿获准复产并成为正式生产矿井，三矿设计生产能力为 30

万吨/年，此次获批将显著增强公司原煤自给能力，直接降低原材料

采购成本，提升整体生产效率，为公司未来盈利水平和可持续发展

提供有力支撑。 

9.2 甘肃能化 000552.SZ 资产收购 

甘肃能化股份有限公司拟通过发行股份方式，向控股股东甘肃能源

化工投资集团有限公司收购其持有的甘肃能化金昌能源化工开发有

限公司 100%股权，交易作价 86,512.26 万元，不涉及募集配套资金。

交易标的金昌化工主营业务为尿素与合成氨的生产销售，其核心资

产为“低阶煤高效利用制氢及 50 万吨/年高浓度尿基复合肥项目”，

已于 2025 年 5 月进入试生产阶段。本次发行股份价格为 2.61 元/

股。 

9.4 新集能源 601918.SH 权益变动 

中国中煤将其持有的新集能源 826,840,926 股股份（占总股本

31.92%）无偿划转至全资子公司中煤（安徽）能源有限公司。划转

完成后，安徽公司成为新集能源直接控股股东，中国中煤转为间接

控股股东，实际控制人仍为国务院国资委，上市公司控制权未发生

变更。 
资料来源：公司公告、招商证券 

 

五、煤炭行业动态数据跟踪 

1、动力煤 

（1）价格 

图 2：港口价格：秦皇岛港动力末煤 Q5500 平仓价  图 3：港口价格：秦皇岛港动力煤 Q5500 年度长协价 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

500

700

900

1,100

1,300

1,500

1,700

1,900

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2022 2023 2024 2025 2026

650

660

670

680

690

700

710

720

730

740

750

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2022 2023 2024 2025 2026

下载日志已记录，仅供内部参考



 

敬请阅读末页的重要说明   8 

 行业定期报告 

 

图 4：产地价格：山西大同南郊动力煤 Q5500 车板价  图 5：产地价格：陕西榆林动力块煤 Q6000 坑口价 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 6：产地价格：陕西榆林神木烟煤末 Q6000 坑口价  图 7：产地价格：鄂尔多斯伊金霍勒旗电煤 Q5500 车板价 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 8：国际煤价：印尼褐煤 Q3800 (FOB, 美元/吨)  图 9：国际煤价：华南进口动力煤 Q5500 (CFR,美元/吨) 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 
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图 10：国际煤价：纽卡斯尔港 Q5500 (FOB,美元/吨)  图 11：国际煤价：欧洲三港 Q6000 (CIF,美元/吨) 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 12：动力煤内外价差：广州港：澳洲 5500-山西 5500  图 13：动力煤内外价差：广州港：印尼 3800-山西 3800 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

（2）供给 

图 14：晋陕蒙三省样本煤矿产量（万吨）  图 15：晋陕蒙三省样本煤矿产能利用率 
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资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 16：山西省样本煤矿产量（万吨）  图 17：内蒙古样本煤矿产量（万吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 18：陕西省样本煤矿产量（万吨）  图 19：动力煤有效供应跨年对比（万吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 20：动力煤月度进口量（万吨）  图 21：动力煤分国别月度进口量（万吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 
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（3）需求—电力 

图 22：沿海八省动力煤终端—日耗（万吨）  图 23：内陆十七省动力煤终端—日耗（万吨） 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

 

图 24：旬度日均发电量（亿千瓦时）  

 

 

资料来源：CCTD，招商证券，数据截至 9 月 4 日  

图 25：火电发电量（亿千瓦时）及同比增速  图 26：水电发电量（亿千瓦时）及同比增速 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 
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图 27：风电发电量（亿千瓦时）及同比增速  图 28：核电发电量（亿千瓦时）及同比增速 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 29：总发电量（亿千瓦时）及同比增速  图 30：累计发电出力占比 

 
 
 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

（4）需求—化工 

图 31：化工行业合计耗煤量（万吨）  图 32：化工分行业周度耗煤量（万吨） 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 
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图 33：甲醇市场均价跨年对比（元/吨）  图 34：甲醇周度产量跨年对比（万吨） 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 35：甲醇行业库存跨年对比（万吨）  图 36：甲醇利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 37：合成氨市场均价跨年对比（元/吨）  图 38：合成氨周度产量跨年对比（万吨） 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 
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图 39：合成氨周度利润（元/吨）  图 40：乙烯市场均价跨年对比（元/吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 41：尿素市场均价跨年对比（元/吨）  图 42：己内酰胺市场均价跨年对比（元/吨） 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

（4）库存 

图 43：北方港口煤炭库存合计（万吨）  图 44：160 家动力煤生产企业库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 
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图 45：沿海八省动力煤终端—库存（万吨）  图 46：内陆十七省动力煤终端—库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

2、炼焦煤 

（1）价格 

图 47：产地价格：山西吕梁柳林 4#焦煤车板价（元/吨）  图 48：产地价格：山西吕梁柳林 9#焦煤车板价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 49：产地价格：河北邯郸市焦精煤车板价（元/吨）  图 50：产地价格：六盘水市焦精煤车板价（元/吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 
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图 51：港口价格：京唐港山西主焦煤库提价（元/吨）  图 52：港口价格：京唐港山西 1/3 焦煤库提价（元/吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 53：甘其毛都口岸蒙 5#原煤提货含税价（元/吨）  图 54：甘其毛都口岸蒙 5#精煤提货含税价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 55：焦煤期货（元/吨）  

 

 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  
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（2）供给 

图 56：炼焦煤有效供应量跨年对比（万吨）  图 57：炼焦煤进口量（万吨）及同比增速（%） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 58：蒙煤日度通关车数（甘其毛都+满都拉+策克）  图 59：甘其毛都口岸日度通关量（吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 
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（3）需求 

图 60：230 家焦化企业开工率（%）  图 61：247 家高炉炼铁产能利用率（%） 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 62：日均铁水产量（万吨）  图 63：中国钢材出口量当月值（万吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 64：生铁产量（万吨） 

 

资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 
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（4）库存 

图 65：138 家生产企业炼焦煤原煤库存（万吨）  图 66：138 家生产企业炼焦煤精煤库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

图 67：独立焦化厂炼焦煤库存（万吨）  图 68：独立钢厂炼焦煤库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 

3、无烟煤 

图 69：晋城无烟中块煤 Q6800 价格（元/吨）  图 70：阳泉无烟中块煤 Q7000 价格（元/吨） 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 9 月 4 日 
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六、重点公司估值 

表 3：煤炭行业重点公司估值 

 
资料来源：iFind、Wind、招商证券，截至 2026 年 9 月 4 日 

七、风险提示 

1、 煤炭价格下跌超预期。 

2、 安全生产事故风险。 

3、 可再生能源加速替代风险。 

4、 煤炭需求不及预期。 

 

 

 

 

 

  

现金分红

比例

2025 2026Q1 2026E 2026Q1 2026E 2025 2026E 2025

601088.SH 中国神华 10,054.0 528.5 106.7 603.9 -10.7% 14.3% 19.0 16.6 79.11% 4.63% 4.22%

601225.SH 陕西煤业 2,544.0 167.6 42.1 212.8 -12.4% 26.9% 15.2 12.0 54.82% 4.59% 3.61%

601898.SH 中煤能源 1,790.5 178.8 38.4 196.9 -3.4% 10.1% 10.0 9.1 28.40% 2.78% 2.52%

600188.SH 兖矿能源 1,753.9 83.8 39.5 171.4 45.9% 104.6% 20.9 10.2 59.87% 4.74% 2.32%

601001.SH 晋控煤业 281.5 18.3 3.4 21.8 -33.9% 19.1% 15.4 12.9 49.99% 3.87% 3.25%

601101.SH 昊华能源 199.6 5.1 3.2 14.4 15.6% 180.5% 38.9 13.9 70.26% 5.06% 1.80%

601918.SH 新集能源 271.5 21.4 5.5 24.6 3.1% 15.3% 12.7 11.0 14.55% 1.32% 1.15%

601699.SH 潞安环能 493.6 11.2 7.2 36.7 9.4% 229.3% 44.3 13.4 50.16% 3.73% 1.13%

600985.SH 淮北矿业 458.9 15.1 4.9 32.6 -29.0% 116.5% 30.5 14.1 44.71% 3.18% 1.47%

600348.SH 华阳股份 320.7 17.0 4.8 22.9 -19.0% 34.3% 18.8 14.0 50.20% 3.58% 2.67%

代码 公司
市值

（亿元）

归母净利润（亿元） YoY PE（倍）
预期股息率 静态股息率
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