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周期/煤炭开采  

❑ 【数据跟踪】 

1、价格 

（1）动力煤：截至 10 月 23 日，港口方面，秦皇岛港 5500 价格报 1040.0

元/吨，周环比上涨 12 元/吨，秦皇岛港 5000 价格报 937.0 元/吨，周环比上

涨 7 元/吨；10 月秦皇岛港 5500 动力煤年度长协价 717.0 元/吨，月环比上涨

13.0 元/吨。产地方面，榆林 5800 大卡指数 910.0 元/吨，周环比下跌 7.0 元/

吨；鄂尔多斯 5500 大卡指数 838.0 元/吨，周环比下跌 4.0 元/吨；大同 5500

大卡指数 885.0 元/吨，周环比上涨 7.0 元/吨。进口方面，CCI 进口 4700 指

数报 116.0 美元/吨，周环比上涨 0.7 美元/吨，CCI 进口 3800 指数报 93.5 美

元/吨，周环比上涨 0.2 美元/吨。 

（2）炼焦煤：截至 10 月 23 日，京唐港山西主焦煤 2540.0 元/吨，周环比下

跌 20.0 元/吨；CCI 山西低硫指数 2324.0 元/吨，周环比下跌 24.0 元/吨；CCI

山西中硫指数 2070.0 元/吨，周环比持平；CCI 山西高硫指数 2061.0 元/吨，

周环比持平。 

2、需求 

截至 10 月 22 日，沿海八省动力煤终端日耗 204.6 万吨，周环比增加 0.9 万

吨；内陆十七省动力煤终端日耗 288.5 万吨，周环比减少 27.3 万吨；截至 10

月 8 日，甲醇开工率 92.2%，周环比提高 2.6pct；截至 10 月 23 日，230 家

焦化企业开工率 76.2%，周环比降低 0.9pct；日均铁水产量 232.3 万吨，周

环比减少 1.3 万吨；钢厂盈利率 11.3%，周环比提高 3.1pct。 

3、库存 

截至 10 月 22 日，沿海八省动力煤终端库存 3550.7 万吨，周环比减少 29.5

万吨，可用天数 17.4 天，周环比减少 0.2 天；内陆十七省动力煤终端库存

8595.4 万吨，周环比增加 185.5 万吨，可用天数 29.8 天，周环比增加 3.2 天；

截至 10 月 23 日，北方港口库存合计 2546.8 万吨，周环比增加 198.3 万吨；

230 家焦化企业炼焦煤库存 797.6 万吨，周环比增加 19.0 万吨。 

❑ 【主要观点】 

本周 CCI5500 指数在 1040 元/吨位置走稳。从需求看，国庆节后港口锚地船

舶快速上升表征冬储需求如期来临；供给端，国内产地供给仍然偏紧张，不

同口径的高频数据显示供给均未有效恢复。但申万煤炭指数相对收益非常弱，

显示市场或仍然担心高煤价持续时间长，引发政策干预；或担心需求走弱后

高煤价不可持续。我们认为市场担心有一定合理性，建议等待煤价回落或者

政策干预结束后再布局。最优结果是政策预期和需求走弱共同带动煤价回落，

但并未引发真正的政策干预，届时由于远期供需缺口或仍在，或可再次形成

布局机会。在此之前，建议仍然等待。 

❑ 【投资建议】建议关注高股息红利标的中国神华、陕西煤业，以及动力煤弹性

标的兖矿能源、昊华能源、广汇能源。 

❑ 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。 
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一、投资观点 

本周 CCI5500 指数在 1040 元/吨位置走稳。从需求看，国庆节后港口锚地船舶

快速上升表征冬储需求如期来临；供给端，国内产地供给仍然偏紧张，不同口径

的高频数据显示供给均未有效恢复。但申万煤炭指数相对收益非常弱，显示市场

或仍然担心高煤价持续时间长，引发政策干预；或担心需求走弱后高煤价不可持

续。我们认为市场担心有一定合理性，建议等待煤价回落或者政策干预结束后再

布局。最优结果是政策预期和需求走弱共同带动煤价回落，但并未引发真正的政

策干预，届时由于远期供需缺口或仍在，或可再次形成布局机会。在此之前，建

议仍然等待。 

 

二、煤炭板块行情及个股表现回顾 

本周沪深 300 指数下跌 1.57%，煤炭开采指数下跌 4.08%。主要煤炭上市公司

跌多涨少，上涨的公司为：电投能源(+1.16%)，跌幅较大的前五名为：郑州煤电

(-22.14%)、大有能源(-16.43%)、晋控煤业(-11.14%)、安泰集团(-10.22%)、辽

宁能源(-8.81%)。 

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 10 月 23 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 

10.19 

湖南省人民政府办公厅制定并发布了《湖南省煤矿“三个一批”分类处置总体方案》。

方案提出，2026 年底前将依法关闭退出三类煤矿：核定产能 30 万吨/年以下的冲击地压、

煤与瓦斯突出等灾害严重煤矿；长期停产、停建的煤矿；资源枯竭、资源赋存条件差的

煤矿；2027 年底前，对核定产能 30 万吨/年的灾害严重煤矿机械化开采情况进行检查确

认，经检查确认未实现机械化开采的，纳入关闭退出对象，依法予以关闭退出。2030 年

底前，依法依规依政策引导关闭退出核定产能 30 万吨/年以下的非灾害严重煤矿（不含

露天开采煤矿）。 

煤炭资源网 

10.19 国家统计局 10 月 19 日发布的最新数据显示，9 月份全国原煤产量 38153 万吨，环比增

长 6.4%，但同比下降 6.8%，降幅比 8 月份收窄 0.9 个百分点。 
煤炭资源网 

10.20 

海关总署公布的最新数据显示，2026 年 9 月份，中国进口炼焦煤量继续高位运行，连续

第三月处于 1300 万吨以上水平，并达到年内次高。数据显示，9 月份，中国炼焦煤进口

量达到 1346.9 万吨，较上年同期的 1092.4 万吨增长 23.3%，较前一月的 1307.1 万吨

增加 3.0%。 

煤炭资源网 

10.20 
海关总署最新数据显示，2026 年 9 月份，中国进口动力煤（非炼焦煤）2990.01 万吨，

同比下降 14.76%，环比增长 3.03%，创过去三个月以来新高。9 月份，中国动力煤进口

额为 25.83 亿美元，同比增长 23.86%，环比增长 5.64%。 

煤炭资源网 

10.21 

近日，内蒙古自治区矿山安全监管局、国家矿山安全监察局内蒙古局联合印发《内蒙古

自治区煤矿煤仓安全管理规定》，立足内蒙古实际，聚焦井下煤仓重点风险环节，从设

计施工、日常运维、应急处置、监督检查等方面作出全链条制度规范，有效防范化解堵

仓、溃仓、人员坠落等安全风险，切实提升全区煤矿煤仓本质安全水平。 

煤炭资源网 

资料来源：煤炭资源网、CCTD、钢联、Wind 等、招商证券 
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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 

10.21 兖矿能源 600188.SH 经营数据 

第三季度商品煤产量 4377 万吨，同比减少 4.9%；商品煤销量 4450

万吨，同比减少 3.51%。1-3 季度，商品煤产量 1.32 亿吨，同比减

少 3.02%；商品煤销量 1.26 亿吨，同比增长 0.77%。 

10.21 昊华能源 601101.SH 经营数据 

煤炭业务方面，2026 年第三季度煤炭产量 493.25 万吨，同比

+17.36%；煤炭销量 491.83 万吨，同比+15.95%。2026 年前三季

度煤炭产量 1495.32 万吨，同比+7.12%；煤炭销量 1502.23 万吨，

同比+7.65%。甲醇业务方面，2026 年第三季度甲醇产量 5.68 万

吨，同比-55.42%；甲醇销量 6.02 万吨，同比-54.73%。2026 年

前三季度甲醇产量 31.35 万吨，同比-19.17%；甲醇销量 31.38 万

吨，同比-17.73%。甲醇业务第三季度产销量、营业收入及毛利同

比下降，主要系国泰化工本年第三季度停车检修，同期未检修。 

10.21 兖矿能源 600188.SH 业绩预增 

预计 2026 年 1-9月归属于上市公司股东的净利润约 111亿元,较上

年同期的 71 亿元增长约 56%；扣非净利润约 85 亿元，较上年同

期的 65 亿元增长约 31%。 

10.23 电投能源 002128.SZ 季度报告 

公司 2026 年前三季度实现营业收入为 371.2 亿元，同比上升

65.7%；归母净利润为 76.8 亿元，同比上升 86.6%；扣非归母净

利润为 64.2 亿元，同比上升 59.2%。其中第三季度，公司营业收

入为 132.0 亿元，同比上升 66.2%；归母净利润为 23.9 亿元，同

比上升 79.7%；扣非归母净利润为 23.8 亿元，同比上升 82.2%。 

10.24 中国神华 601088.SH 季度报告 

公司 2026 年前三季度实现营业收入 2960.31 亿元，同比增长 9%；

归母净利润 444.03 亿元，同比增长 3.8%；扣非归母净利润 428.08

亿元，同比增长 10.6%。其中，第三季度实现营业收入 1066.93 亿

元，同比增长 10.9%；归母净利润 156.88 亿元，同比增长 3.2%；

扣非归母净利润 159.13 亿元，同比增长 10.6%。 

10.24 中煤能源 601898.SH 季度报告 

公司 2026 年前三季度实现营业收入 1156.4 亿元，同比增长 4.6%；

实现归母净利润 127.5 亿元、同比增长 2.1%；扣非归母净利润为

131.3 亿元，同比上升 6.0%。其中，第三季度实现营业收入 425.0

亿元，同比上升 17.6%；实现归母净利润 46.0亿元，同比下降 3.8%；

实现扣非归母净利润 46.0 亿元，同比下降 3.2%。 

10.24 上海能源 600508.SH 季度报告 

公司2026年前三季度实现营业收入为70.6亿元，同比上升25.3%；

归母净利润为 3.37 亿元，同比上升 31.9%；扣非归母净利润为 3.21

亿元，同比上升 29.9%。其中第三季度，公司营业收入为 26.1 亿

元，同比上升 22.1%；归母净利润为 5308 万元，同比上升 6.8%；

扣非归母净利润为 5348 万元，同比上升 11.8%。 

10.24 新集能源 601918.SH 季度报告 

公司 2026 年前三季度实现营业收入 127.25 亿元，同比增长

41.23%；归母净利润 17.47 亿元，同比增长 18.33%；扣非归母净

利润约 17.61 亿元，同比增长 18.79%。单三季度看，公司实现营

业收入约 48.32 亿元，同比增长 51.06%；归母净利润约 5.30 亿元，

同比下降 4.74%；扣非归母净利润约 5.39 亿元，同比下降 1.61%。 

资料来源：公司公告、招商证券 
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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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 

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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 
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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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 

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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 
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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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 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 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 
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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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 

（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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 
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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 10 月 23 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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 

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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 
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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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 

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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 
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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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 

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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 
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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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 

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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 
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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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 

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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 
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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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 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 10 月 23 日  

（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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 
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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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 

（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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 
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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 10 月 23 日 

（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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 
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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 10 月 23 日  资料来源：煤炭资源网，招商证券，数据截至 10 月 23 日 

六、重点公司估值 

表 3：煤炭行业重点公司估值 

 
注：2026 年归母净利润取 iFind 一致预期 

资料来源：iFind、招商证券，截至 2026 年 10 月 23 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。 
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现金分红

比例

2025 2026H1 2026E 2026H1 2026E 2025 2026E 2025

601088.SH 中国神华 10,339.3 528.5 287.2 611.8 4.1% 15.8% 19.6 16.9 79.11% 4.45% 4.00%

601225.SH 陕西煤业 2,548.8 167.6 112.7 212.9 47.6% 27.0% 15.2 12.0 54.82% 4.58% 3.61%

601898.SH 中煤能源 1,665.3 178.8 81.5 195.2 5.8% 9.1% 9.3 8.5 28.40% 2.87% 2.63%

600188.SH 兖矿能源 1,451.0 83.8 71.5 171.2 47.7% 104.2% 17.3 8.5 59.87% 5.58% 2.73%

601001.SH 晋控煤业 267.0 18.3 7.2 21.6 -17.4% 18.0% 14.6 12.4 49.99% 4.05% 3.43%

601101.SH 昊华能源 164.0 5.1 7.4 14.5 66.1% 183.3% 32.0 11.3 70.26% 6.22% 2.19%

601918.SH 新集能源 249.7 21.4 12.2 25.0 32.3% 17.0% 11.7 10.0 14.55% 1.46% 1.76%

601699.SH 潞安环能 426.6 11.2 17.8 35.7 31.9% 219.9% 38.3 12.0 50.16% 4.19% 1.31%

600985.SH 淮北矿业 387.6 15.1 12.4 34.7 20.1% 130.5% 25.7 11.2 44.71% 4.00% 1.74%

600348.SH 华阳股份 300.5 17.0 10.6 23.4 35.6% 37.3% 17.6 12.9 50.20% 3.91% 2.85%

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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分析师承诺 

负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬的

任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 
 

 

评级说明 

报告中所涉及的投资评级采用相对评级体系，基于报告发布日后 6-12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期当地

市场基准指数的市场表现预期。其中，A 股市场以沪深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以

标普 500 指数为基准。具体标准如下： 

 

股票评级 

强烈推荐：预期公司股价涨幅超越基准指数 20%以上 

增持：预期公司股价涨幅超越基准指数 5-20%之间 

中性：预期公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

减持：预期公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

 

行业评级 

推荐：行业基本面向好，预期行业指数超越基准指数 

中性：行业基本面稳定，预期行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面转弱，预期行业指数弱于基准指数 
 

 

重要声明 

本报告由招商证券股份有限公司（以下简称“本公司”）编制。本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告基于合法取得的信息，但本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告所包含的分析基于各种
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