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本报告导读： 
 

煤煤价高位调整，关注政策加码与冬储接力 

 

投资要点： 
 
[Table_Summary]  投资建议：推荐陕西煤业、兖矿能源、中国神华、中煤能源；焦煤

板块推荐淮北矿业、平煤股份；相关标的包括兼具“影子黄金”与焦

煤属性的 MONGOL MINING（00975.HK）。 

 国内供给边际修复，进口预计难有明显增量。1）8 月全国原煤产量

3.6 亿吨，同比下降 7.7%；降幅较 7 月收窄，环比增加约 2000 万

吨，前期安监趋严背景下国内煤炭生产已出现边际恢复。随着政策

加码下部分煤矿复产预期，以及冬季保供临近，预计后续国内产量

仍有一定修复空间，前期供给端压力最大的阶段或已逐步缓和。2）

8 月进口环比接近持平，印尼后续增量或低于市场预期。8 月我国进

口煤 4209 万吨，同比-1.5%、环比-1.5%；1-8 月累计进口约 3.1 亿

吨，同比+3.4%。7 月中旬印尼将 2026 年煤炭产量目标明确为约 7.33

亿吨，上半年产量已达约 3.7 亿吨，下半年维持当前节奏即可完成

目标，预计后续出口增量相对有限。 

 稳产保供政策进一步加码，短期供给增量释放或相对有限。本周国

家能源局《关于做好煤炭安全稳产稳供工作通知（征求意见稿）》进

一步提出加快临时停产煤矿复产达产、推进联合试运转煤矿验收，

并对符合条件煤矿合理组织生产作出安排。我们认为相关措施短期

对实际供给增量的影响仍相对有限，但继此前推动疆煤外运后，政

策端稳供应、保民生的方向进一步明确，后续需持续关注政策落地

及产量修复情况。 

 下半场需重点观察下游需求侧接力。随着气温季节性回落，电厂日

耗逐步进入淡季，日耗水平较 7-8 月高位有所回落，库存亦开始逐

步回升。非电需求方面，钢铁、水泥等行业需求恢复仍需进一步观

察，后续重点关注旺季需求改善、冬储补库启动节奏以及终端对当

前煤价水平的承接情况。 

 动力煤：煤价下跌。截至 2026 年 9 月 18 日，北方港市场煤情况：

北方黄骅港 Q5500 平仓价 977 元/吨，较前一周下跌 12 元/吨（-

1.2%）；黄骅港 Q5000 平仓价 882 元/吨，较前一周下跌 12 元/吨（-

1.3%）。 

 焦煤：现货价格下跌。截至 2026 年 9 月 18 日，京唐港主焦煤库提

价（山西产）2700 元/吨，较前一周下跌 100 元/吨（-3.6%）；京唐港

主焦煤库提价（河北产）2490 元/吨，与前一周持平。 

 行情回顾：1）上证综指上涨 0.61%、煤炭板块下跌 3.06%，动力煤、

炼焦煤、焦炭、下跌 3.16%、下跌 3.13%、下跌 3.12%。2）涨幅前

五名：安源煤业（6.77%）、云煤能源（2.91%）、电投能源（1.39%）、

晋控煤业（1.08%）、山煤国际（0.68%）。3）跌幅前五名：昊甘肃能

化（-5.02%）、中煤能源（-5.91%）、盘江股份（-5.98%）、大有能源

（-6.00%）、兖矿能源（-7.95%）。 

  风险提示：经济增长不及预期；进口煤大规模进入；供给超预期。  
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1. 动力煤数据跟踪：煤价总体各有涨跌，库存增加 

1.1. 市场跟踪：煤价总体各有涨跌 

 

1.1.1. 港口市场煤价较前一周下跌 

 

北方港市场煤价格较前一周下跌。截至 2026 年 9 月 18 日，北方港市场煤

情况：北方黄骅港 Q5500 平仓价 977 元/吨，较前一周下跌 12 元/吨（-1.2%）；

黄骅港 Q5000 平仓价 882 元/吨，较前一周下跌 12 元/吨（-1.3%）。   

 

图1：北方黄骅港 Q5500 平仓价下跌 12 元/吨（-1.2%）  图2：北方黄骅港 Q5000 平仓价下跌 12 元/吨（-1.3%） 

 

 

 

资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

                

 江内徐州港 Q5500 船板价较前一周下跌。截至 2026 年 9 月 18 日，江内徐

州港 Q5500 动力煤船板价为 1060 元/吨，较前一周下跌 10 元/吨（-0.9%）；

江内徐州港 Q5000 动力煤船板价为 965 元/吨，较前一周下跌 10 元/吨（-

1.0%）。               

   

南方港口 Q5500 库提价较前一周下跌。截至 2026 年 9 月 18 日，南方宁波

港 Q5500 动力煤库提价为 1145 元/吨，较前一周下跌 5 元/吨（-0.4%）；南

方宁波港 Q5000 动力煤库提价为 810 元/吨，较前一周持平。 

 

图3：江内徐州港 Q5500 船板价下跌 10 元/吨，回落
0.9%     

 

图4：南方宁波港 Q5500 动力煤库提价较前一周下跌 5

元/吨（-0.4%），南方宁波港 Q5000 动力煤库提价较前

一周持平     

 

 

 

资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

                

1.1.2. 陕西坑口煤价较上一周上涨 

 

陕西坑口煤价较上一周上涨。截至 2026 年 9 月 18 日，山西大同 Q5500 动

力煤坑口价为 825 元/吨，较前一周上涨 25 元/吨（3.1%）；内蒙古鄂尔多斯

东胜动力煤 Q5500 坑口价 810 元/吨，较前一周下跌 20 元/吨（-2.4%）；陕

西黄陵 Q5000 坑口价为 765 元/吨，较前一周上涨 10 元/吨（1.3%）。  
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图5：山西坑口价较前一周上涨 25 元/吨（3.1%），内蒙坑口煤价较前一周下跌 20 元/吨（-2.4%），陕西坑口煤价

较前一周上涨 10 元/吨（1.3%）     

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

1.1.3. 澳洲煤价较前一周下跌 

 

澳洲 Q5500 煤价较上周下跌，国产煤成本低于澳煤。截至 2026 年 9 月 17

日，澳洲 Q5500 离岸价 109 美元/吨，较前一周下跌 1 美元/吨（-0.5%）。截

至 2026 年 9 月 18 日，北方港(Q5500)下水煤较澳洲进口煤成本低 43 元/吨，

较前一周下跌 2 元/吨（5.3%）。          

 

图6：澳洲 Q5500 离岸价下跌 1 美元/吨（-0.5%）   
图7：北方港(Q5500)下水煤较澳洲进口煤成本低 43 元/

吨 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

  

印度尼西亚 Q3800 煤价较前一周上涨。截至 2026 年 9 月 17 日，印度尼

西亚卡里曼丹港 Q3800 离岸价 77 美元/吨，较前一周上涨 4 美元/吨（5.8%）。 

 

图8：印尼 Q3800 离岸价上涨 4 美元/吨（5.8%）   

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

1.1.4. 秦皇岛库存增加，北方港库存增加，南方港库存增加 

 

秦皇岛库存增加，北方港库存增加，南方港库存增加。截至 2026 年 9 月

18 日，秦皇岛库存 625 万吨，较前一周增加 15.0 万吨（2.5%）。截至 2026

年 9 月 14 日 CCTD 北方主流港口库存为 3154.7 万吨，较前一周增加 6.1
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万吨（0.2%）；南方港库存 3277 万吨，较前一周增加 0.6 万吨（0.0%）。 

 

图9：秦皇岛库存较前一周增加 15.0 万吨（2.5%）   图10：南方港库存增加，北方港库存增加 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

国内运价与国际 CDFI 较前一周涨跌不一。截至 2026 年 9 月 18 日，国内

OCFI 运价:秦皇岛-广州、秦皇岛-上海分别为 41.6 元/吨、33.4 元/吨，较

前一周变化分别为：回落 2.0 元/吨（-4.6%）、上涨 3.6 元/吨（12.1%）；截

至 2026 年 9 月 18 日，国际 CDFI 运价：纽卡斯尔-舟山、萨马林达-广州

分别为 24.26 美元/吨、9.19 美元/吨，较前一周变化分别为：下跌 0.78 美

元/吨（-3.12%）、下跌 1.31 美元/吨（-12.45%）。      

 

图11：国内运价各有涨跌（元/吨）  图12：国际 CDFI 下跌（美元/吨） 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

秦皇岛港铁路调入量增加，港口吞吐量减少，锚地船舶持平。截至 2026

年 9 月 18 日，秦皇岛港铁路调入量 46.2 万吨，较前一周增加 2.2 万吨

（5.0%）；港口吞吐量 46.2 万吨，较前一周减少 2.8 万吨（-5.7%）；截至

2026 年 9 月 18 日，秦皇岛港锚地船舶数 18 艘，较前一周持平；预到船

舶数 10 艘，较前一周增加 3 艘（42.9%）。      

 

图13：秦皇岛港铁路调入量增加，港口吞吐量减少  图14：秦皇岛港锚地船舶数持平 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

1.2. 年度长协价：2026 年 9 月环比上涨 
 

2026 年 9 月，北方港电煤 Q5500 年度长协价为 704 元/吨，较上月上涨 3

仅供内部参考，请勿外传



行业周报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 6 of 15 

元/吨（0.4%）；截至 2026 年 9 月 18 日，秦皇岛动力煤 Q5500 综合交易价

754 元/吨，较前一周持平。 

 

图15：2026 年 9 月北方港电煤年度长协价格月环比上

涨 0.4%   
 
图16：秦皇岛动力煤 Q5500 综合交易价较前一周上涨

13 元/吨（1.8%） 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

                

年度长协价是国家制定的电煤销售的指导价，其中港口年度长协价的计算

公 式 为 基 准 价 + 浮 动 价 ， 具 体 为 “ 基 准 价 (675)*50% + (CCTD 

+BSPI+NECI)/3*50%”，其中 CCTD 为秦皇岛动力煤 Q5500 综合交易价(即

图 16)、BSPI 为环渤海动力煤(Q5500)综合价格指数(即图 17)、NCEI 为国

煤下水动力煤(Q5500)价格指数(即图 18)。 

 

环渤海动力煤价较上期持平，NCEI 指数较上期上涨。2026 年 9 月 16 日，

环渤海动力煤(Q5500K)728 元/吨，较上期持平；截至 2026 年 9 月 18 日，

NCEI(5500k):综合指数 758 元/吨，较上期上涨 3 元/吨。 

 

图17：环渤海动力煤(Q5500K)持平   
图18：NCEI(5500k):综合指数较上期上涨 3 元 /吨

（0.4%）    

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

2. 焦煤数据跟踪：国内煤价较前一周下跌，海外煤价下

跌 

2.1. 市场煤：国内煤价总体较前一周下跌，海外煤价下跌 

 

2.1.1. 港口焦煤价格较前一周下跌 

 

港口焦煤价格较前一周下跌。截至 2026 年 9 月 18 日，京唐港主焦煤库提

价（山西产）2700 元/吨，较前一周下跌 100 元/吨（-3.6%）；京唐港主焦

煤库提价（河北产）2490 元/吨，与前一周持平；截至 2026 年 9 月 18 日，

连云港山西产主焦煤平仓价 2960元/吨，较前一周下跌 120元/吨（-3.9%）。
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图19：京唐港主焦煤库提价（山西产）较前一周下跌 100

元/吨（-3.6%）         
 
图20：连云港山西产主焦煤平仓价较前一周下跌 120

元/吨（-3.9%）     

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

2.1.2. 产地焦煤价格较前一周持平 

 

山西古交肥煤车板价较前一周持平，内蒙古乌海主焦煤车板价较前一周

持平。截至 2026 年 9 月 18 日，山西古交肥煤车板价 2450 元/吨，与前一

周持平；内蒙古乌海主焦煤车板价 2160 元/吨，与前一周持平。   

 

图21：山西古交肥煤车板价与前一周持平   图22：内蒙古乌海主焦煤车板价与前一周持平 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

六盘水主焦煤车板价较前一周持平，河北焦精煤车板价与前一周上涨。截

至 2026 年 9 月 18 日，六盘水焦煤车板价 2160.00 元/吨，与前一周持平；

截至 2026 年 9 月 18 日，河北焦精煤车板价 2265.00 元/吨，较前一周增加

120 元/吨（5.6%）。           

 

图23：六盘水焦煤车板价与前一周持平     
图24：河北焦精煤车板价较前一周增加 120 元 /吨

（5.6%） 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

2.1.3. 澳洲焦煤价格较前一周下跌，蒙煤价格持平 

 

澳洲主焦煤价格较前一周下跌，国产煤成本较澳煤高。截至 2026 年 9 月

18 日，澳洲主焦煤场地价 2440 元/吨，较前一周下跌 30 元/吨（-1.2%）；

截至 2026 年 9 月 18 日，京唐港山西产主焦煤较澳洲进口主焦煤成本高

244 元/吨，成本较前一周下跌 90 元/吨。        
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图25：澳洲主焦煤场地价 2440 元/吨，较前一周下跌 30

元/吨（-1.2%）      
 
图26：京唐港山西产主焦煤较澳洲进口主焦煤成本高

244 元/吨    

 

 

 

资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

俄罗斯进口焦煤价格较上周持平，美国进口焦煤价格较上周下跌。截至

2026 年 9 月 17 日，俄罗斯主焦煤进口平均价 1743 元/吨，与上周持平；

美国主焦煤场地价 2310 元/吨，较前一周下跌 40 元/吨（-1.7%）。   

 

图27：俄罗斯主焦煤进口平均价 1743 元/吨，与上周持

平（元/吨） 
 
图28：美国主焦煤场地价 2310 元/吨，较前一周下跌 40

元/吨（-1.7%）（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

蒙古焦精煤进口价较前一周持平，焦原煤价格较前一周下跌。截至 2026

年 9 月 18 日，蒙古甘其毛都口岸焦精煤进口场地价 2020 元/吨，与上周

持平；蒙古甘其毛都口岸焦原煤进口场地价 1650 元/吨，较前一周下跌 45

元/吨（-2.7%）。        

 

图29：蒙古甘其毛都口岸焦精煤进口场地价 2020 元/

吨，与上周持平（元/吨）   
 
图30：蒙古甘其毛都口岸焦原煤进口场地价 1650 元/

吨，较前一周下跌 45 元/吨（-2.7%）（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

  

2.1.4. 港口库存下降，下游螺纹价格上涨、热卷价格下跌 

 

焦煤港口库存较上一周下降。截至 2026 年 9 月 18 日，港口合计炼焦煤库

存 297.0 万吨，较前一周减少 21.0 万吨（-6.6%）。 
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图31：港口合计炼焦煤库存较前一周减少 21.0 万吨（-6.6%）    

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

国内主要港口一级、二级冶金焦价格较前一周持平。截至 2026 年 9 月 18

日，国内主要港口一级冶金焦平仓价 2259 元/吨，与前一周持平；二级冶

金焦平仓价 2154 元/吨，较前一周持平 

 

图32：国内主要港口一级冶金焦价与前一周持平   图33：国内主要港口二级冶金焦价较前一周持平  

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

螺纹钢价格较前一周上涨，热卷价格较前一周下跌。截至 2026 年 9 月 18

日，螺纹钢现货价 3148 元/吨，较前一周上涨 10.3 元/吨（0.3%）；热轧卷

板现货价 3314 元/吨，较前一周下跌 32.0 元/吨（-1.0%）。    

 

图34：螺纹上涨  图35：热卷下跌 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

2.2. 长协价：焦煤长协价较前一周持平 

 

山西焦煤长协价格指数较前一周持平。截至 2026 年 9 月 17 日，中价新华

山西焦煤长协价格指数 1664 点，与前一周持平。      
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图36：中价新华山西焦煤长协价格指数 1664 点，较前一周持平（点） 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

平顶山焦煤车板价较上周持平。截至 2026 年 9 月 17 日，平顶山焦煤车板

价 2360 元/吨，与前一周持平；平顶山 1/3 焦煤车板价 2070 元/吨，与前

一周持平。 

 

图37：平顶山焦煤车板价 2360 元/吨，较前一周持平  
图38：平顶山 1/3 焦煤车板价 2070 元/吨，较前一周持

平  

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

淮北 1/3 焦精煤车板价与前一周持平。截至 2026 年 9 月 17 日，淮北主焦

煤车板价 2340 元/吨，与前一周持平；淮北 1/3 焦精煤车板价 1940 元/吨，

与前一周持平。         

 

图39：淮北主焦煤车板价 2340元/吨，与前一周持平（元

/吨）  
 
图40：淮北 1/3 焦精煤车板价 1940 元/吨，与前一周持

平（元/吨）     

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

3. 无烟煤：价格总体持平，下游聚乙烯价格下跌 
 

阳泉煤价较前一周持平，晋城煤价较前一周持平。截至 2026 年 9 月 18

日，阳泉小块出矿价为 1660 元/吨，与前一周持平；截至 2026 年 9 月 18

日，晋城无烟洗小块市场价为 1560 元/吨，与前一周持平。   
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图41：阳泉小块出矿价为与前一周持平     图42：晋城无烟洗小块市场价与前一周持平  

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

尿素价格较前一周下跌，甲醇价格上涨。截至 2026 年 9 月 16 日，华鲁恒

升的尿素价格为 1780 元/吨，较前一周下跌 20.0 元/吨（-1.1%）；截至 2026

年 9 月 18 日，华东甲醇市场价为 3973 元/吨，较前一周上涨 295.0 元/吨

（8.0%）。              

 

图43：华鲁恒升的尿素价格较前一周下跌 20.0 元/吨（-

1.1%）    
 
图44：华东甲醇市场价较前一周上涨 295.0 元 /吨

（8.0%）      

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

  

水泥价格较前一周上涨，聚乙烯价格较前一周下跌。截至 2026 年 9 月 18

日，水泥价格指数 94.9 元/吨，较前一周上涨 1.2（1.3%）；截至 2026 年 9

月 18 日，聚乙烯现货价 9575 元/吨，较前一周下跌 33 元/吨（-0.3%）。 

 

图45：水泥价格指数较前一周上涨 1.2（1.3%）  图46：聚乙烯现货价较前一周下跌 33 元/吨（-0.3%） 

 

 

 

资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

4. 上周行情回顾：板块下跌，跑输大盘 
 

上周煤炭板块跑输大盘。上证综指上涨 0.61%、煤炭板块下跌 3.06%，

动力煤、炼焦煤、焦炭、下跌 3.16%、下跌 3.13%、下跌 3.12%。  
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涨幅前五名：安源煤业（6.77%）、云煤能源（2.91%）、电投能源（1.39%）、

晋控煤业（1.08%）、山煤国际（0.68%）       

                 

跌幅前五名：甘肃能化（-5.02%）、中煤能源（-5.91%）、盘江股份（-5.98%）、

大有能源（-6.00%）、兖矿能源（-7.95%）       

 

图47：煤炭板块上周跑输大盘 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

图48：周涨跌幅排名前五&后五 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

5. 附录 
 

5.1. 上周重要事件回顾 
 

【1-8 月份全国规上工业原煤产量 30.6 亿吨同比下降 3.3%】 

原煤生产降幅收窄。8 月份，规上工业原煤产量 3.6 亿吨，同比下降 7.7%，

降幅比 7 月份收窄 2.4 个百分点；日均产量 1167 万吨。1—8 月份，规上

工业原煤产量 30.6 亿吨，同比下降 3.3%。 

>>新闻来源：中国煤炭市场  

https://www.cctd.com.cn/show-361-257140-1.html 

 

【两部门联合制定《绿色矿山建设规范》系列国家标准】 

自然资源部、国家市场监督管理总局联合制定发布《绿色矿山建设规范》

系列国家标准，共 10 部分，覆盖主要矿产，从资源开采、综合利用、绿

色低碳、生态修复、科技创新与规范管理、矿区环境六方面提出要求，标

志我国绿色矿山建设迈入体系化、标准化、规范化新阶段。 

>>新闻来源：中国煤炭市场 

https://www.cctd.com.cn/show-176-257122-1.html 
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【内蒙古自治区矿山安全监管局与国家矿山安全监察局内蒙古局会商煤

矿安全生产重点工作】 

内蒙古两局联合会商煤矿安全生产重点工作，要求一是统一煤矿底数、统

计口径，精准分类摸清底数；二是下半年完成重点旗县、重点企业年度成

效评估；三是聚焦瓦斯、奥灰水害等重大灾害深化专项治理；四是推进辅

运系统升级改造，紧盯未完成煤矿如期完成；五是强化精准差异化执法，

严打超能力、超强度、超定员等违法违规行为，规范外包工程安全管理。 

>>新闻来源：中国煤炭市场 

https://www.cctd.com.cn/show-108-257179-1.html 

 

【山西省能源局召开电煤保供工作推进会】          

9 月 13 日，山西省能源局召开电煤保供工作推进会，要求扛牢能源保供

政治责任，统筹安全与生产、集团与市域保供资源，保障电煤稳定供应和

民生用能；会议通报电煤保供合同履约情况，相关市和企业表态将抓好保

供稳价、长协履约，确保能源稳定供应、群众温暖过冬。                                                                

>>新闻来源：中国煤炭市场  

https://www.cctd.com.cn/show-176-257142-1.html 

 

【国家能源局等部门部署煤炭安全稳产保供工作】          

国家发展改革委、国家能源局、国家矿山安监局联合印发通知，要求各产

煤省区及煤炭企业在确保安全的前提下做好稳产保供，加强生产监测调度

和生产组织，积极推进停产煤矿复产达产，加快联合试运转煤矿验收，推

动煤炭产量平稳回升。同时，通知对电煤中长期合同履约、进口煤补充调

剂及煤炭接续产能建设等作出部署。后续有关部门将根据供需形势调整完

善政策，适时释放煤炭储备产能，保障煤炭市场平稳运行。                                                                           

>>新闻来源：中国煤炭市场 

https://www.cctd.com.cn/show-176-257190-1.html 

 

5.2. 重点公司盈利预测与估值  

  

表 1：重点上市公司估值表 

公司简称 代码 
eps（元） pe 投资评

级 
收盘价（元） 

2024A 2025A 2026E 2024A 2025A 2026E 

新集能源 601918.SH 0.92  0.83  0.99  11.2  12.5  10.4  增持 10.31  

晋控煤业 601001.SH 1.68  1.09  1.11  10.0  15.4  15.1  增持 16.81  

电投能源 002128.SZ 2.38  2.42  3.32  11.6  11.4  8.3  增持 27.66  

恒源煤电 600971.SH 0.89  (0.16) 0.43  9.4  - 19.4  增持 8.34  

中国神华 601088.SH 2.95  2.66  3.08  15.7  17.4  15.0  增持 46.23  

陕西煤业 601225.SH 2.31  1.73  2.45  10.9  14.6  10.3  增持 25.20  

华阳股份 600348.SH 0.59  0.43  0.53  15.2  20.8  16.9  增持 8.94  

兖矿能源 600188.SH 1.46  0.84  1.52  13.5  23.5  12.9  增持 19.68  

中煤能源 601898.SH 1.46  1.35  1.41  9.5  10.3  9.8  增持 13.86  

兰花科创 600123.SH 0.48  (0.37) 0.20  14.4  - 34.8  增持 6.96  

山煤国际 600546.SH 1.14  0.59  1.12  11.7  22.7  12.0  增持 13.39  

山西焦煤 000983.SZ 0.55  0.21  0.46  11.8  30.4  14.0  增持 6.44  

平煤股份 601666.SH 0.96  0.09  0.67  9.2  94.7  13.2  增持 8.85  

淮北矿业 600985.SH 1.84  0.56  1.37  8.9  29.4  12.0  增持 16.44  
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潞安环能 601699.SH 0.82  0.37  1.14  18.5  41.1  13.3  增持 15.19  

兖煤澳大利亚 3668.HK 4.49  1.73  2.38  7.2  18.8  13.6  增持 32.44  

数据来源：Choice、国泰海通证券研究 

注：收盘价截至 2026/09/18，增持公司盈利预测来源于国泰海通预测，港股单位为港币。 

  

6. 风险提示 

 

1）宏观经济增长不及预期。煤炭作为顺周期行业，需求受国内宏观经济

影响较大，倘若 2026 年宏观经济不及预期，则煤炭需求的下降将对行业

供需平衡产生重大影响，从而影响行业和公司盈利。 

 

2）进口煤大规模进入。倘若澳洲及印尼煤炭大量进口或者自其他国家进

口煤矿规模大幅提升，则将对煤价形成压力。  

 

3）供给超预期释放。发改委等部门持续督促煤企在安全生产的前提下有

效释放优质产能，若未来产能超预期释放，则将对煤价形成压力。 
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