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[Table_Summary2] 最新跟踪：动力煤价平稳上涨，焦煤价格弱稳震荡 

本周煤炭指数(长江)上涨 1.72%，跑赢沪深 300指数 3.23个百分点，位列全行业 4/32位。动
力煤基本面方面，截至 9月 24日秦港动力煤市场价 988元/吨，周环比上涨 9元/吨。展望后

市，终端节前补库及冬储刚需释放，煤矿复产尚需时间，叠加发运倒挂延续、进口煤价格偏强，

预计短期煤价仍维持易涨难跌状态。焦煤基本面方面，截至 9 月 24 日京唐港主焦煤库提价

2640 元/吨，周环比持平。展望后市，短期产地复产缓慢、蒙煤通关偏低，叠加节前补库刚需

仍存，焦煤现货预计跌幅有限，但上行空间同样收窄，需警惕铁水见顶回落引发负反馈。 

热点讨论：安监助推涨价延续，盈利同环比稳增长——2026Q3业绩前瞻 

随着 9月份即将结束，三季度行业运行情况逐渐明晰，近期市场对煤炭板块三季度业绩的关注

度有所提升。对此我们根据行业量价情况进行业绩前瞻。总体来看，Q3 行业整体盈利同环比
有望延续正增，受安监影响较小的动力煤及焦煤公司 Q3业绩同比增速或进一步扩大，并且考
虑短期煤价仍有较强支撑，建议重视当前时点煤炭板块回调布局机遇。具体来看：1）煤价：动
力煤同比涨幅较 Q2进一步扩大，焦煤紧供应下价格同比大幅上涨。动力煤方面，三季度秦皇
岛港 Q5500动力煤平均价格为 877元/吨，同比上涨 30.4%，环比二季度上涨 21.7%。三季度

港口长协均价为 703元/吨，同比上涨 5.0%，环比二季度上涨 3.3%。焦煤方面，受产地&进口

蒙煤扰动影响，三季度京唐港山西产主焦煤平均价格为 2386元/吨，同比上涨 52.8%，环比二

季度上涨 46.8%。三季度山西焦煤沙曲矿/平煤股份主焦煤/淮北矿业主焦煤长协价分别为

1985/2116/2092元/吨，同比+53%/+46%/+46%，环比+23%/+23%/+23%。2）产销：三季度
受查超产及安监常态化影响行业产销同环比有所下降，山西降幅尤为明显，陕蒙则相对平稳。

行业来看，7-8月全国原煤月均产量 3.5亿吨，同比 25Q3月均产量下降 11%，环比 26Q2月

均产量下降 9%；其中，山西/陕西/内蒙古 7-8月原煤月均产量分别为 7177/6780/10553万吨，

同比 25Q3 月均产量分别变动-35%/+0.4%/+2%，环比 26Q2 月均产量分别变动-25%/-3%/-

2%。公司来看，根据月度经营数据，中国神华、中煤能源、陕西煤业 7-8月合计商品煤产量同

比分别变动-1.2%/-7.8%/+3.2%，季度化所得 26Q3 商品煤产量环比 26Q2 分别变动+5.0%/-

1.4%/-4.1%。3）盈利：Q3行业整体盈利同环比有望延续增长，焦煤公司及现货占比高的公司
弹性更为显著。尽管三季度行业产量同环比有所下降，但受查超产背景下供给收缩影响，三季

度煤价全面大涨，动力煤港口价同比涨幅扩大至 30%以上，焦煤价格同比涨幅更是超过 50%，

价格弹性足以覆盖产销量的下滑，行业盈利有望迎来同环比进一步正增。从上市公司来看，对

于动力煤公司，若不考虑成本变化，则部分受安监影响较小，尤其现货比例相对高的动力煤公

司 Q3 业绩同比增速或进一步扩大。对于焦煤公司，Q2 受坑口焦煤售价月度调整滞后影响，
盈利增长或不明显，Q3业绩在经过 7月/9月两次大幅上调后，预期同比增速或呈现显著增长。 

投资建议 

逆全球化趋势下能源安全重要性系统性提升，国内安监常态化及全球能源供给呈现“结构性动

荡”格局，看好煤炭板块底部反转上行机会。标的上推荐：a）弹性+量增攻守兼备：兖矿能源、

昊华能源、新集能源、力量发展。b）龙头稳健成长：陕西煤业、中国神华(H+A)、电投能源、

中煤能源。c）弹性动力煤标的：华阳股份、山煤国际、晋控煤业。d）弹性焦煤标的：潞安环

能、平煤股份、淮北矿业。 

 

风险提示 

1、经济承压影响下游需求风险；2、外部因素导致煤价或煤炭板块出现非季节性下跌风险。 

 

 

市场表现对比图(近 12个月) 

 
 

资料来源：Wind 
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•《对标 2021年，当前煤炭处在什么位置？》2026-

09-16 
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安监助推涨价延续，盈利同环比稳增长——煤炭
行业 2026Q3业绩前瞻 

表 1：2026Q3动力煤及无烟煤价格一览（单位：元/吨） 

分类 指标 26Q3 25Q3 26Q2 同比 环比 2026 2025 同比 

港口价格 秦皇岛港动力煤 Q5500 876.89 672.46 720.41 30.4% 21.7% 806.43 696.88 15.7% 

产地价格 

山西大同弱粘煤 Q5500 748.92 557.31 589.02 34.4% 27.1% 675.32 565.58 19.4% 

陕西榆林烟煤末 Q5500 763.33 541.23 579.12 41.0% 31.8% 670.40 558.35 20.1% 

内蒙东胜动力煤 Q5500 715.95 526.47 563.45 36.0% 27.1% 637.60 544.48 17.1% 

沁水无烟煤中块 Q7000 1423.33 866.15 952.07 64.3% 49.5% 1151.18 932.50 23.5% 

阳泉无烟煤中块 Q7000 1350.00 815.38 876.54 65.6% 54.0% 1031.45 916.35 12.6% 

长协价格 秦港年度长协价 Q5500 702.67 669.33 680.13 5.0% 3.3% 691.67 679.58 1.8% 

资料来源：Wind，煤炭资源网，长江证券研究所（注：截至 2026年 9月 24日） 

 

表 2：2026Q3炼焦煤及喷吹煤价格一览（单位：元/吨） 

分类 指标 26Q3 25Q3 26Q2 同比 环比 2026 2025 同比 

港口价格 京唐港山西产主焦煤 2386.13 1561.94 1625.73 52.8% 46.8% 1978.79 1513.06 30.8% 

产地价格 

山西吕梁主焦煤 2149.68 1335.52 1400.06 61.0% 53.5% 1727.98 1316.01 31.3% 

河南平顶山主焦煤 2115.56 1447.76 1575.18 46.1% 34.3% 1829.78 1553.27 17.8% 

安徽淮北主焦煤 2091.59 1427.91 1562.20 46.5% 33.9% 1817.98 1534.72 18.5% 

河北邯郸主焦煤 1974.44 1305.07 1387.09 51.3% 42.3% 1642.79 1371.69 19.8% 

贵州六盘水主焦煤 1921.59 1330.60 1451.26 44.4% 32.4% 1696.67 1381.05 22.9% 

山西潞城喷吹煤 1423.97 921.57 960.08 54.5% 48.3% 1155.08 932.04 23.9% 

资料来源：Wind，长江证券研究所（注：截至 2026年 9月 24日） 

 

表 3：2026Q3焦炭价格及盈利一览（单位：元/吨） 

分类 指标 26Q3 25Q3 26Q2 同比 环比 2026 2025 同比 

港口价格 天津港山西产一级焦 2043.33 1517.46 1591.49 34.7% 28.4% 1792.79 1561.25 14.8% 

产地价格 
山西吕梁一级焦 1863.33 1337.46 1411.49 39.3% 32.0% 1612.79 1381.25 16.8% 

河北唐山二级焦 1813.33 1287.46 1361.49 40.8% 33.2% 1562.79 1331.25 17.4% 

行业利润 全国独立焦化厂吨焦盈利 -19.62 -9.77 -6.10 -100.8% -221.3% -0.26 -17.37 98.5% 

资料来源：Wind，Mysteel，长江证券研究所（注：截至 2026年 9月 24日） 
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表 4：部分煤炭公司 2026年 7~8月份煤炭产销量情况（单位：万吨） 

公司 指标 2026M7~8 同比 季度化环比 2026Q2 同比 

中国神华 

商品煤产量 8,750 -1.2% 5.0% 12,500 -2.8% 

商品煤销量 10,900 -1.9% 7.5% 15,210 1.9% 

中煤能源 

商品煤产量 2,089 -7.8% -1.4% 3,178 -6.5% 

商品煤销量 4,194 -0.2% -1.3% 6,376 -1.2% 

自产煤销量 2,157 -7.4% 2.0% 3,172 -7.9% 

陕西煤业 
商品煤产量 2,931 3.2% -4.1% 4,583 5.4% 

自产煤销量 2,685 3.7% -3.3% 4,164 4.3% 

资料来源：Wind，长江证券研究所 
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一周跟踪总结 

本周，煤炭板块上涨 1.72% 

本周煤炭指数(长江)涨幅 1.72%，跑赢沪深 300 指数 3.23 个百分点。其中动力煤指数
涨幅 2.57%，跑赢沪深 300指数 4.08个百分点；炼焦煤指数跌幅 0.71%，跑赢沪深 300
指数 0.80个百分点；煤炭炼制指数跌幅 0.32%，跑赢沪深 300指数 1.19个百分点。价
格方面，截至 9月 24日，秦港动力煤市场价为 988元/吨，周环比上涨 9元/吨；京唐

港主焦煤库提价为 2640元/吨，周环比持平；日照港一级冶金焦平仓价 2230元/吨，周

环比持平。 

动力煤：节前补库刚需继续释放，煤价平稳上涨 

需求方面，截至 9月 23日二十五省日耗煤量 578.3万吨，周环比增加 9.1%，同比增加

9.9%。电厂库存方面，截至 9 月 23 日，二十五省电厂库存为 1.10 亿吨，周环比减少

0.3%，同比减少 12.1%；可用天数 19.0天，周环比减少 1.8天，同比减少 4.8天。港

口库存方面，截至 9月 25日北方三港库存周环比增加 2.59%，同比增加 4.92%。供给

方面，煤炭资源网数据显示本周“三西”地区样本煤矿产能利用率环比增加 1.03 个百

分点。海外方面，截至 9月 23日澳大利亚 5500大卡 FOB价格为 108.95美元/吨，周

环比下跌 2.1 美元/吨。展望后市，终端节前补库及冬储刚需释放，煤矿复产尚需时间，

叠加发运倒挂延续、内陆及港库仍存补库空间、进口煤价格偏强，预计短期煤价仍维持

易涨难跌状态。后续关注终端补库节奏、产地安监与复产进展、印尼供应扰动持续性、

进口煤价走势等。 

双焦：终端观望增多，焦煤价格节前弱稳震荡 

本周焦煤价格持稳运行。供给方面，据煤炭资源网统计，本周样本煤矿产能利用率周环

比增加 2.50%。进口蒙煤方面，本周甘其毛都口岸日均通关 544车，周环比减少 41车。

需求方面，本周样本钢厂日均铁水产量 235.66万吨，周环比减少 0.83%；截至 9月 24

日上海螺纹钢价格 3270元/吨，周环比上涨 1.24%。库存方面，本周焦煤库存合计周环

比增加 1.99%，同比减少 2.75%。焦炭方面，本周全国独立焦化厂平均吨焦盈利 78元

/吨，周环比上涨 23元/吨。展望后市，短期产地复产或仍缓慢、蒙煤通关整体偏低，叠

加节前补库刚需仍存，焦煤现货预计跌幅有限，但上行空间同样收窄，需警惕铁水见顶

回落引发的负反馈。后续关注钢价及铁水产量走势、焦炭第六轮提涨落地情况、蒙煤竞

拍与通关变化、产地供应恢复进度等。 
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行业及公司涨跌幅 

板块涨跌与估值情况 

本周煤炭指数(长江)涨幅 1.72%，跑赢沪深 300 指数 3.23 个百分点。其中动力煤指数

涨幅 2.57%，跑赢沪深 300指数 4.08个百分点；炼焦煤指数跌幅 0.71%，跑赢沪深 300

指数 0.80个百分点；煤炭炼制指数跌幅 0.32%，跑赢沪深 300指数 1.19个百分点。 

图 1：本周各子板块涨跌幅情况  图 2：近一周煤炭板块上涨 1.72%（2026-09-21~2026-09-25） 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 3：近一月煤炭板块下跌 2.50%（2026-08-25~2026-09-25）  图 4：煤炭板块近一年来上涨 21.03%（2025-09-25~2026-09-25） 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

截至 2026年 9月 25日，CJ动力煤、CJ炼焦煤、CJ煤炭炼制的市盈率(TTM)分别为

15.99倍、36.11倍、66.09倍，同期沪深 300指数的市盈率为 12.6倍，各子行业对沪

深 300的溢价分别为 26.90%、186.59%、424.52%。 
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图 5：2022年 9月以来各子行业指数市盈率变化情况  图 6：2022年 9月以来各子行业指数市净率变化情况 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

煤炭个股涨跌情况 

本周煤炭板块涨幅前五名的公司为新集能源（8.15%）、云煤能源（7.55%）、大有能源

（6.68%）、晋控煤业（5.00%）、中国神华（3.89%）；变动幅度后五名的公司为永泰能

源（-3.29%）、淮河能源（-2.78%）、美锦能源（-1.95%）、陕西黑猫（-1.93%）、金能科

技（-1.23%）。 
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表 5：不同时间段涨幅前十后十煤炭公司 

公司 周涨跌幅 公司 近一月涨跌幅 公司 年初以来涨跌幅 

新集能源 8.15% 云煤能源 52.41% 江钨装备 132.89% 

云煤能源 7.55% 郑州煤电 20.99% 昊华能源 86.08% 

大有能源 6.68% 上海能源 9.72% 新集能源 71.96% 

晋控煤业 5.00% 辽宁能源 6.74% 兖矿能源 52.47% 

中国神华 3.89% 安泰集团 5.94% 淮北矿业 50.63% 

江钨装备 3.03% 云维股份 2.52% 云煤能源 46.91% 

陕西煤业 2.50% 中国神华 2.43% 恒源煤电 40.14% 

上海能源 1.88% 晋控煤业 2.14% 晋控煤业 38.25% 

恒源煤电 1.44% 新集能源 2.11% 山煤国际 36.19% 

山西焦煤 1.40% 电投能源 0.87% 潞安环能 31.76% 

            

永泰能源 -3.29% 山西焦煤 -12.23% 美锦能源 -25.11% 

淮河能源 -2.78% 平煤股份 -9.90% 安泰集团 -24.81% 

美锦能源 -1.95% 美锦能源 -9.51% 云维股份 -22.25% 

陕西黑猫 -1.93% 兖矿能源 -9.48% 金能科技 -20.13% 

金能科技 -1.23% 开滦股份 -9.19% 宝泰隆 -14.41% 

云维股份 -1.22% 潞安环能 -8.90% 开滦股份 -10.28% 

郑州煤电 -1.01% 淮北矿业 -8.34% 冀中能源 -7.84% 

辽宁能源 -0.82% 冀中能源 -8.30% 永泰能源 -6.37% 

华阳股份 -0.56% 盘江股份 -8.00% 淮河能源 -2.67% 

开滦股份 -0.39% 永泰能源 -6.37% 陕西黑猫 -1.93% 

资料来源：Wind，长江证券研究所 
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行业数据一周汇总 

动力煤供需与价格情况 

二十五省煤炭供需情况： 

据 CCTD中国煤炭市场网监测，9月 24日，二十五省供煤量 549.2万吨，较 9月 17日

减少 11.5 万吨，减少 2.1%；耗煤量 578.3 万吨，较 9 月 17 日增加 48.2 万吨，增加

9.1%；库存 10997.1 万吨，较 9 月 17 日减少 28.6 万吨，减少 0.3%；可用天数 19.0

天，较 9月 17日减少 1.8天。 

图 7：CCTD二十五省日耗煤量（万吨/天）  图 8：CCTD二十五省煤炭库存可用天数（天） 

 

 

 

资料来源：CCTD，长江证券研究所  资料来源：CCTD，长江证券研究所 

 

港口煤炭吞吐、调入与库存情况： 

本周，北方三港日均吞吐量 72.53万吨，环比提升 5.18%，同比减少 6.67%；日均铁路

调入量 73.04万吨，环比减少 0.56%，同比提升 2.28%。截至本周五，北方四港煤炭库

存合计 1458万吨，环比提升 2.59%，较上年同期提升 4.92%；江内港口煤炭库存合计

584万吨，环比减少 4.50%，较上年同期减少 1.27%。 

图 9：北方三港铁路调入量与吞吐量  图 10：北方三港煤炭库存合计（单位：万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 
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图 11：长江口煤炭库存合计（单位：万吨）  图 12：广州港煤炭库存合计（单位：万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

价格情况： 

截至 9月 24日，秦皇岛港 5500大卡动力煤市场价(山西产)为 988元/吨，较 9月 18日

上涨 9元/吨（+0.9%）。 

图 13：秦皇岛港 5500大卡动力煤市场价(山西产)价格走势（单位：元/吨） 

 

资料来源：Wind，煤炭资源网，长江证券研究所 

 

截至 9月 18日，欧洲 ARA、理查德 RB、纽卡斯尔 NEWC动力煤现货价分别为 135.95、

117、142.42美元/吨，较上周分别变动-4.35、0、-5.87美元/吨。 

表 6：国际动力煤最近一月价格指数（单位：美元/吨） 

国际现货价格 21/8/2026 28/8/2026 4/9/2026 11/9/2026 18/9/2026 

欧洲 ARA 126.05 131.00 137.50 140.30 135.95 

理查德 RB 85.25 104.30 117.00 117.00 117.00 

纽卡斯尔 NEWC
动力煤现货价 

132.19 137.71 144.51 148.29 142.42 

资料来源：Wind，Platts，长江证券研究所 
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焦煤焦炭供需与价格情况 

供需情况： 

➢ 钢铁：本周主要城市钢材库存环比减少 4.07%，主要钢厂建筑钢材库存环比减少

1.25%。 

➢ 焦炭：本周 200 万吨以上产能的样本焦化厂开工率环比提升 1.28 个百分点。110

家样本钢厂焦炭库存环比减少 4.26%，100 家焦化厂焦炭库存环比减少 19.80%，

港口焦炭库存环比减少 5.72%。 

➢ 焦煤：本周下游焦煤库存合计环比增长 1.74%。 

图 14：主要城市钢材库存  图 15：主要钢厂建筑钢材库存 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 16：焦煤库存合计（单位：万吨）  图 17：焦炭库存合计（单位：万吨） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，长江证券研究所  资料来源：Mysteel，长江证券研究所 

 

价格情况： 

➢ 钢铁期现货：本周螺纹钢期货价格环比上涨 0.71%，全国螺纹钢现货价格环比上

涨 0.30%。 

➢ 焦炭期现货：本周焦炭期货价格环比上涨 1.13%，日照港一级冶金焦价格环比持

平。 
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➢ 焦煤期现货：本周焦煤期货价格环比上涨 1.48%，山西吕梁主焦煤价格环比下跌

2.78%，吕梁柳林 4#焦煤车板价环比下跌 6.04%，唐山焦精煤车板价环比持平。 

图 18：钢铁期货价格（单位：元/吨）  图 19：焦炭期货价格（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 20：焦煤期现价格（单位：元/吨）  图 21：柳林焦煤、唐山焦煤价格（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 
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风险提示 

1、经济承压影响下游需求风险：若后期地产复苏较弱，钢铁需求承压下双焦市场价格

存在下行风险，公司长协价可能随着市场价出现下调，对业绩影响可能较大。 

2、外部因素导致煤价或煤炭板块出现非季节性下跌风险：如海外流动性危机导致气价

跌幅较大，可能一定程度压制国内煤价和板块情绪，进一步使得煤炭板块估值存在调整

风险。 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：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；香港市场以恒生指数为基准。 
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%% %%

%% %%

research.95579.com

16



 

 

请阅读最后评级说明和重要声明 17 / 17 

行业研究 | 行业周报 
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