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煤炭周报     

港口库存下降叠加旺季备煤需求开启，煤价有望触底反弹 
 

 2025 年 05 月 17 日 

 

➢ 港口库存下降叠加旺季备煤需求开启，煤价有望触底反弹。关税冲突以来，

实体用电需求下降，叠加电煤淡季，电厂日耗持续下降，近期天气转热已出现环

比回升，大秦线检修结束运量短暂提升后，因发运倒挂严重再度下滑，港口库存

有所消化，但因需求端仍显弱势，煤价延续下探。展望后市，非电化工耗煤需求

仍保持高位运行，电煤迎峰度夏备煤需求已逐步开启，有助提振需求并对价格形

成支撑，同时供给端持续跌价压力或通过市场机制倒逼高成本煤矿减产，进口煤

价也倒挂较多，预计后续进口量或延续下滑趋势，叠加现货价和长协价持续倒挂，

煤价继续下行可能性不大，需求边际改善下近期有望迎来触底反弹。 

➢ 供给偏强、需求转弱，焦煤价格短期承压延续弱势。当前产地多数煤矿开工

正常，焦煤供应端延续宽松格局，需求端铁水产量见顶回落但仍维持高位，焦炭

首轮提降落地，市场看空情绪加剧，下游采购积极性较低，供给偏强、需求转弱

预期下焦煤价格短期承压延续弱势。 

➢ 焦炭基本面转弱，需求压制下价格承压。当前焦企利润尚可，叠加铁水产量

高位震荡，开工仍较为积极，焦煤价格继续下行，焦炭成本端支撑不足，而需求

端钢厂库存较为充足，需求上形成压制，淡季预期对冲关税下降利好，市场情绪

仍较为悲观，钢厂利润缩减预期下或继续压制原料价格，后续关注钢材价格及成

交情况。 

➢ 投资建议：标的方面，我们推荐以下投资主线：1）行业龙头业绩稳健，建

议关注中国神华、陕西煤业、中煤能源。2）业绩稳健、高净现金成长型标的，建

议关注晋控煤业。3）业绩稳健、产量同比增长，建议关注山煤国际、华阳股份。

4）煤电一体成长型标的，建议关注新集能源。 

➢ 风险提示：1）下游需求不及预期；2）煤价大幅下跌；3）政策变化风险。   
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

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

601088 中国神华 39.46 2.95  2.77  2.94  13  14  13  推荐 

601225 陕西煤业 20.08 2.31  1.87  2.01  9  11  10  推荐 

601898 中煤能源 10.53 1.46  1.22  1.30  7  9  8  推荐 

601001 晋控煤业 11.73 1.68  1.30  1.40  7  9  8  推荐 

600546 山煤国际 9.45 1.14  0.67  0.72  8  14  13  推荐 

600348 华阳股份 6.71 0.59  0.66  0.77  11  10  9  推荐 

601918 新集能源 6.73 0.92  0.88  1.00  7  8  7  推荐 

600188 兖矿能源 12.74 1.46  0.96  1.16  9  13  11  推荐 

600985 淮北矿业 12.15 1.84  0.71  0.92  7  17  13  推荐 

601699 潞安环能 11.15 0.82  0.65  0.75  14  17  15  谨慎推荐 

600123 兰花科创 6.76 0.48  0.25  0.32  14  27  21  谨慎推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测;（注：股价为 2025 年 5 月 16 日收盘价）   
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1 本周观点 

港口库存下降叠加旺季备煤需求开启，煤价有望触底反弹。关税冲突以来，实

体用电需求下降，叠加电煤淡季，电厂日耗持续下降，近期天气转热已出现环比回

升，大秦线检修结束运量短暂提升后，因发运倒挂严重再度下滑，港口库存有所消

化，但因需求端仍显弱势，煤价延续下探。展望后市，非电化工耗煤需求仍保持高

位运行，电煤迎峰度夏备煤需求已逐步开启，有助提振需求并对价格形成支撑，同

时供给端持续跌价压力或通过市场机制倒逼高成本煤矿减产，进口煤价也倒挂较

多，预计后续进口量或延续下滑趋势，叠加现货价和长协价持续倒挂，煤价继续下

行可能性不大，需求边际改善下近期有望迎来触底反弹。 

国际局势不确定性增强，稳定高股息价值提升。关税贸易冲突持续变化，国际

局势不确定性增强，叠加弱需求及国债收益率下行，煤炭板块受中美贸易冲突影响

较小、稳定高股息所体现的投资价值再度提升，而高长协龙头企业受益“稳盈利+

低负债+高现金+高股息”属性防御价值凸显，同时在保障股东回报基础上利用充

沛现金低成本扩张，或在煤炭资源供给刚性下通过一级市场竞拍保障资源接续，兼

具中长期成长属性，叠加近期多家煤炭央国企启动对旗下控股上市公司的股份增

持和资产注入计划，有助于提振市场信心、优化资产结构、提升上市公司中长期成

长性和市场竞争力，看好板块估值提升。 

港口及产地煤价下滑。煤炭资源网数据显示，截至 5 月 9 日，秦皇岛港 Q5500

动力煤市场价报收于 618 元/吨，周环比下跌 17 元/吨。产地方面，据煤炭资源网

数据，山西大同地区 Q5500 报收于 476 元/吨，周环比下跌 44 元/吨；陕西榆林

地区Q5800指数报收于 490元/吨，周环比下跌 12元/吨；内蒙古鄂尔多斯Q5500

报收于 426 元/吨，周环比下跌 19 元/吨。 

铁路运量下降，北方港库存下降。本周大秦线周内日均运量环比下降 12.7%

至 101.4 万吨；唐呼线周内日均运量环比下降 20.5%至 21.2 万吨。截至 5 月 16

日，北方港口库存 3026 万吨，周环比减少 91 万吨(-2.9%)，同比增加 729.3 万

吨(+31.8%)。 

电厂周均日耗环比上升，可用天数减少，化工需求环比下降。据 CCTD 数据，

5 月 15 日二十五省的电厂日耗为 490.8 万吨，周环比上升 5.9 万吨，同比上升

16.5 万吨；周均日耗 470.5 万吨，周环比上升 2.8 万吨，同比下降 4.1 万吨；可

用天数 23.4 天，周环比减少 0.2 天，同比减少 1.3 天。截至 5 月 16 日当周化工

行业合计耗煤 694.35 万吨，同比增长 12.1%，周环比下降 3.1%。 

供给偏强、需求转弱，焦煤价格短期承压延续弱势。当前产地多数煤矿开工正

常，焦煤供应端延续宽松格局，需求端铁水产量见顶回落但仍维持高位，焦炭首轮

提降落地，市场看空情绪加剧，下游采购积极性较低，供给偏强、需求转弱预期下

焦煤价格短期承压延续弱势。 
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港口焦煤价格暂稳，产地焦煤价格下跌。据煤炭资源网数据，截至 5 月 16 日，

京唐港主焦煤价格为 1320 元/吨，周环比持平。截至 5 月 15 日，澳洲峰景矿硬

焦煤现货指数为 204.10 美元/吨，周环比上涨 0.65 美元/吨。产地方面，山西低

硫周环比下跌 24 元/吨，山西高硫周环比下跌 79 元/吨，柳林低硫周环比下跌 30

元/吨，济宁气煤周环比下跌 30 元/吨，长治喷吹煤周环比下跌 5 元/吨，灵石肥

煤周环比持平。 

焦炭基本面转弱，需求压制下价格承压。当前焦企利润尚可，叠加铁水产量高

位震荡，开工仍较为积极，焦煤价格继续下行，焦炭成本端支撑不足，而需求端钢

厂库存较为充足，需求上形成压制，淡季预期对冲关税下降利好，市场情绪仍较为

悲观，钢厂利润缩减预期下或继续压制原料价格，后续关注钢材价格及成交情况。 

焦炭首轮提降落地。据 Wind 数据，截至 5 月 16 日，唐山二级冶金焦市场价

报收于 1250 元/吨，周环比下跌 50 元/吨；临汾二级冶金焦报收于 1085 元/吨，

周环比下跌 50 元/吨。港口方面，5 月 16 日天津港一级冶金焦价格为 1480 元/

吨，周环比下跌 50 元/吨。 

投资建议：标的方面，我们推荐以下投资主线：1）行业龙头业绩稳健，建议

关注中国神华、陕西煤业、中煤能源。2）业绩稳健、高净现金成长型标的，建议

关注晋控煤业。3）业绩稳健、产量同比增长，建议关注山煤国际、华阳股份。4）

煤电一体成长型标的，建议关注新集能源。 
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2 本周市场行情回顾 

2.1 本周煤炭板块表现 

截至5月16日，本周中信煤炭板块周涨幅1.6%，同期沪深300周涨幅1.1％，

上证指数周涨幅 0.8%，深证成指周涨幅 0.5%。 

图1：本周煤炭板块跑赢大盘（%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2025 年 5 月 12 日-5 月 16 日 

截至 5 月 16 日，中信煤炭板块周涨幅 1.6%，沪深 300 周涨幅 1.1％。各子

板块中，动力煤子板块涨幅最大，周涨幅 2.2％；其他煤化工子板块涨幅最小，周

环比持平。 

图2：动力煤子板块涨幅最大（%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2025 年 5 月 12 日-5 月 16 日 
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2.2 本周煤炭行业上市公司表现 

本周大有能源涨幅最大。截至 5 月 16 日，煤炭行业中，公司周涨跌幅前 5 位

分别为：大有能源上涨 15.32%，安源煤业上涨 9.94%，郑州煤电上涨 4.37%，晋

控煤业上涨 4.27%，安泰集团上涨 3.76%。 

本周美锦能源跌幅最大。截至 5 月 16 日，煤炭行业中，公司周涨跌幅后 5 位

分别为：美锦能源下跌 0.70%，云维股份下跌 0.62%，苏能股份下跌 0.39%，山

西焦煤下跌 0.31%，兰花科创下跌 0.15%。 

图3：本周大有能源涨幅最大（%）  图4：本周美锦能源跌幅最大（%） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2025 年 5 月 12 日-5 月 16 日 
 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2025 年 5 月 12 日-5 月 16 日 
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3 本周行业动态 

5 月 12 日 

5 月 12 日，中国煤炭资源网报道，4 月蒙古国煤炭出口量继续回升。今年前

4 个月，蒙古国煤炭出口还是呈现量价齐降情况。蒙古国海关总署最新数据显示，

2025 年 1-4 月份，蒙古国煤炭出口量累计 2496.47 万吨，同比减少 6.13 万吨，

降幅 0.25%；出口额 18.36 亿美元，同比降 39.06%；出口均价 73.56 美元/吨，

同比降 46.86 美元/吨。不过，4 月份出口量出现了一定程度增长。蒙古海关未给

出单月数据，中国煤炭资源网根据历史数据计算得出，2025 年 4 月份，蒙古国煤

炭出口量为 743.15 万吨，同比增加 53.91 万吨，增幅 7.82%；环比增加 142.47

万吨，增幅 23.72%，为连续第二月增长。 

5 月 12 日，中国煤炭资源网报道，金属与矿业信息咨询公司提供的数据显示，

2025 年 4 月份，俄罗斯铁路运输 1435.9 万吨出口煤，环比降 3.38%，同比降

2.91%。其中，运输动力煤 1055.3 万吨，环比降 5.64%，同比增 4.85%；运输炼

焦煤 261.5 万吨，环比降 1.77%，同比降 36.97%；运输无烟煤 119.1 万吨，环

比增 17.34%，同比增 106.77%。数据显示，俄罗斯铁路运输出口煤主要运往远东

港口，运量为 799.1 万吨，占总量的 56%。其次是波罗的海港口，占比 18%。今

年 1-4 月份，俄罗斯铁路累计运输出口煤 5929.3 万吨，同比增长 1.99%。 

5 月 12 日，中国煤炭资源网报道，5 月 8 日，我国首个“交流改直流”输电

工程——扬州至镇江±200 千伏直流输电工程已安全稳定运行满一年，累计输送

电量 62 亿千瓦时；日均输送新能源电量约 600 万千瓦时，累计输送新能源电量近

22 亿千瓦时，相当于减少标准煤消耗约 60 万吨/年，减排二氧化碳 160 万吨/年。 

5 月 12 日，中国煤炭资源网报道，4 月全国煤炭开采和洗选业出厂价格环比

降 3.3%，同比降 15.2%。2025 年 4 月份，全国工业生产者出厂价格同比下降

2.7%，环比下降 0.4%；工业生产者购进价格同比下降 2.7%，环比下降 0.6%。

1—4 月平均，工业生产者出厂价格和购进价格比上年同期均下降 2.4%。 

  

5 月 13 日 

5 月 13 日，中国煤炭资源网报道，据 Kpler 船舶追踪数据，2025 年 4 月，

俄罗斯海运煤出口量为 1338.25 万吨，环比增长 9.94%，同比下降 6.36%。其中，

4 月俄罗斯对中国大陆出口海运煤 513.56 万吨，环比增长 46.07%，同比下降

18.57%，占总出口量的 38%。中俄元首于 5 月初在莫斯科举行会晤并发表联合声

明，提出加强能源合作，为煤炭出口增长提供政策支撑。同期，俄罗斯对印度出口

煤炭 275.06 万吨，环比增长 8.86%；对土耳其、韩国出口则环比分别下降 48.5%

和 29.4%；对马来西亚出口则大幅上升。整体来看，1 至 4 月俄罗斯累计海运煤

出口 4906.9 万吨，同比下降 3.67%。 



行业定期报告/煤炭 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 8 

 

 

 

5 月 13 日，中国煤炭资源网报道，澳大利亚格拉斯通港公司最新数据显示，

2025 年 4 月，格拉斯通港煤炭出口量为 439.6 万吨，环比下降 19.4%，同比下降

1.8%，出口表现明显走弱。从分国别情况来看，除对越南出口持续增长外，大部

分主要市场均出现不同程度下滑。其中，对中国大陆出口煤炭 56.7 万吨，同比下

降34.9%，环比下降11.4%；对印度出口80.3万吨，同比降15.8%，环比降28.3%；

对韩国出口 47.5 万吨，环比下降 42.5%。相比之下，对日本出口 135.0 万吨，同

比增长 9.4%；对越南出口 57.8 万吨，同比激增 220.0%，环比增长 22.8%。统计

显示，2025 年 1—4 月，格拉斯通港累计出口煤炭 1878.2 万吨，同比下降 6.9%。

其中，冶金煤约占总出口的 70%，动力煤占比约 30%，出口结构稳定但整体需求

承压。 

5 月 13 日，中国煤炭资源网报道，截至 5 月 2 日，宁夏煤业“疆煤进宁”运

输量累计突破 100 万吨，超计划进度 43.2 万吨。为满足煤制油化工板块对优质疆

煤的用煤需求，宁煤运销公司制定了详细采购计划，并派专人驻疆协调资源与运力

保障。同时，公司通过翻车机直卸与园区配装模式提升卸车效率，大幅提高周转效

率。在降本方面，宁夏煤业结合“成本革命”行动，争取国铁运费优惠、压降服务

费用，并优化铁路发运路径，多措并举推动“疆煤进宁”提质增效。 

5 月 13 日，中国煤炭资源网报道，据中新网消息，在 5 月 10 日哈密东站扩

能改造工程正式全面开工建设。该站位于兰新铁路通道，是连接兰新、哈罗、临哈

三线的核心货运枢纽，承担疆煤外运及中欧班列编组中转任务。本次工程将新建下

行系统，改建兰新下行线 7.13 公里，铺轨 77.73 公里，聚焦提升枢纽运输能力。

项目建成后将显著提升疆煤运输效率，破解兰新线瓶颈，助力“一带一路”高质量

发展。  

 

5 月 14 日 

5 月 14 日，中国煤炭经济研究会报道，据 Kpler 船运追踪数据显示，2025 年

1-4 月，澳大利亚煤炭出口总量累计为 1.04 亿吨，比上年同期下降 8.1%。其中，

4 月份，澳大利亚煤炭出口量为 2652.63 万吨，同比下降 3.7%，环比下降 12.3%。

据 BigMint5 月 7 日发布的信息，2025 年 4 月，澳大利亚冶金煤出口量为 1040

万吨，环比 3 月份的 1374 万吨下降 24.3%，比去年同期的 1227 万吨下降了

15.2%；非焦煤出口量降至 1608 万吨，环比 3 月份的 1677 万吨下降 4.1%，但

与去年 4 月的 1563 万吨相比，同比增长了 2.9%。 

5 月 14 日，中国煤炭经济研究会报道，据彭博社近期发布的消息，莫桑比克

的煤矿，包括该国最大的煤矿，正在裁员数百人，原因该国是大选后的暴力事件以

及最大出口产品煤炭的价格暴跌。莫桑比克央行的数据显示，煤炭是莫桑比克最大

的出口产品，去年销售额达 20 亿美元。但自今年年初以来，南非理查兹湾港装运

的煤炭价格已下跌超 17%。 
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5 月 14 日，中国煤炭经济研究会报道，中蒙两国能源合作重要通道——中蒙

甘其毛都至嘎舒苏海图铁路建设开工仪式在中蒙边境举行。这是继 1956 年二连浩

特至扎门乌德铁路建成通车后，时隔近 70 年再建的第二条中蒙跨境铁路。该项目

由中蒙共同推进，起自内蒙古甘其毛都口岸，经蒙古国嘎舒苏海图口岸，连接南戈

壁省嘎舒苏海图站。中国段由国家能源集团投资，计划 2027 年通车，蒙方段由塔

本陶勒盖铁路公司建设。该跨境铁路预计年运量 3000 万吨，将优化矿产供应链，

提升能源合作效率，助力共建“一带一路”。国家能源集团表示，将与蒙方深化工

程对接，加快建设进度，推动项目早日投运。 

5 月 14 日，中国煤炭网报道，据外媒报道，俄罗斯能源部官员表示，该国煤

炭探明储量可满足超过五个世纪的需求，并指出与印度合作潜力巨大。印度媒体

Business Standard 援引俄能源部长亚历山大·诺瓦克称，通过新建环保煤矿，到

2025 年将新增 2.5 亿吨产能。数据显示，2024 年俄罗斯煤炭总产量为 4.435 亿

吨，其中 1.962 亿吨用于出口。西伯利亚和远东地区煤电装机容量预计将达 3.8 万

兆瓦，俄罗斯将推进清洁煤技术、煤化工全产业链开发和煤矸石综合利用。根据

《2050 年前能源战略》，2030 年俄罗斯煤炭产量目标为 5.301 亿吨，2050 年达

6.62 亿吨。  

 

5 月 15 日 

5 月 15 日，中国煤炭资源网报导，新疆轮台县阳霞矿区塔里克一号矿井（卫

东煤矿）正式破土动工。该项目位于轮台县城东北 50 公里处，毗邻多段交通要道，

区位优势显著。矿区面积共 8.34 平方公里，保有资源量 2.62 亿吨，可采储量 1.57

亿吨，设计年产 120 万吨，服务年限 93.6 年。 

5 月 15 日，中国煤炭资源网报道，截止 5 月 6 日，甘其毛都口岸累计完成进

出口货运量 1246 万吨，其中煤炭 1185 万吨，2025 年煤炭通关目标 4500 万吨，

目前已完成 26%。 

5 月 15 日，中国煤炭资源网报道，山东省能源局发布 2024 年履行生态环境

保护职责情况。绿电入鲁”规模持续扩大。将省外来电作为促进减污降碳、保障电

力供应的重要举措。一方面，高质量发展增量，加强与甘肃、内蒙古等省份沟通对

接，加快陇东至山东直流新通道建设，协同推进风光火储一体化配套电源基地建设，

已建成投运山东发展景泰等 200 万千瓦新能源项目。另一方面，高效率发展存量，

协调推动鲁固、昭沂等既有通道配套电源项目建设，建成蒙西鄂尔多斯采煤沉陷区

400 万千瓦光伏等项目，积极开展跨省区电力交易，不断提升通道送电水平和绿电

占比。2024 年，山东省累计接纳外电电量 1547.7 亿千瓦时，同比增长 4.7%。 

5 月 15 日，上观新闻报道，绿地集团与中国中煤正式启动战略合作，在煤炭

保供方面，年合作规模由 500 万吨大幅提升到 1000 万吨。此次战略合作，除了

增加煤炭保供，还将开展航运物流合作，探索以资本为纽带成立合资公司，形成每
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年千万吨级储运配送能力，合力构建煤炭采储运销一体化服务链。探索新能源合作，

在绿色电力消纳和售电、储能等方面开展合作。探索基建领域合作，探索存量土地

资源优化开发及绿色金融等其他产业互补项目合作。 

 

5 月 16 日 

5 月 16 日，中国煤炭资源网报道，2025 前 4 个月陕煤运销集团累计销售煤

炭 9335.8 万吨、同比增长 4.6%，其中铁路运输 4440.3 万吨，集装箱发运 767.75

万吨。累计自产煤销量 8548.8 万吨，同比增销 5.2%，实现了产销平衡。 

5 月 16 日，中国煤炭资源网报道，根据蒙古国矿商南戈壁资源公司

（SouthGobi Resources）发布的最新运营报告，2025 年第一季度该公司煤炭销

量达到 206 万吨，同比增 96%。其中，优质半软焦煤销量 4 万吨，同比降 89%；

标准半软焦煤/优质动力煤销量为 95 万吨，同比增 239%；标准动力煤销量为 14

万吨，同比增 17%；洗精煤销量为 93 万吨，同比增 221%。 

5 月 16 日，新华网报道，内蒙古全力推动煤矿项目建设提速增效，2025 年

以来，3 处已核准未开工煤矿手续办理显著提速，新街一井、二井两处煤矿创新审

批机制，仅用时 6 个月完成采矿证、环评水保建设用地等项目开工前置全部手续

办理，刷新了自治区煤矿建设项目从核准批复到开工备案最短用时纪录；孔兑沟煤

矿已于 4 月 10 日取得采矿许可证，建设用地手续正在加快办理，预计 10 月份开

工。全区已开工建设煤矿 13 处、产能 11030 万吨/年，其中，鄂尔多斯市 7 处、

产能 5900 万吨/年，锡林郭勒盟 4 处、产能 4920 万吨/年，乌海市、赤峰市各 1

处，产能 210 万吨/年。目前，长滩、芒来、骆驼山 3 处煤矿、产能 3150 万吨/年

已基本建成，进入联合试运转，年内完成验收移交生产；白家海子、向阳 2 处煤

矿、产能 860 万吨/年预计年底前基本建成，具备联合试运转条件；其余 8 处煤矿

预计 2026 年建成 4 处、产能 3620 万吨/年。其余 4 处预计在 2028 年之前相继

建成投产。 

5 月 16 日，中国煤炭市场网报道，山东港口联合打造“西煤东矿”双向运输

绿色通道，首条横跨山东、河北、陕西、山西、内蒙古五省区，贯通国铁五家铁路

局的“西煤东矿”双向运输绿色通道，通过跨局协同与“返程捎脚”模式创新，为

产业链高质量发展注入新动能。  
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4 上市公司动态 

5 月 12 日 

安源煤业：5 月 12 日，兖矿能源集团股份有限公司发布兖矿能源集团股份有

限公司关于并购 Highfield Resources Limited 的进展公告，关于控股股东部分股

份解除质押的公告，公告中显示： 

（1）2025 年 5 月 12 日，高地资源、中国五矿集团有限公司控股子公司青海

盐湖工业股份有限公司、公司以及 EMRCapital 签署了一份不具约束力的合作意

向书。根据合作意向书的内容，青海盐湖拟以 3 亿美元左右现金认购高地资源发

行的普通股，并成为高地资源的最大股东，并在交割时拥有高地资源控制权。青海

盐湖认购交易完成时，青海盐湖将通过一系列治理安排，包括但不限于任命高地资

源 董 事 、 主 导 项 目 生 产 运 营 、 合 并 财 务 报 表 等 ， 实 现 对

YancoalCanadaResourcesCo.,Ltd.、高地资源及其下属索西项目和 Muga 项目的

实际控制。 

（2）公司于 2025 年 5 月 9 日接到山东能源通知，获悉其将通过质押专户持

有的公司 2.10 亿股 A 股股份解除质押，占其所持股份比例为 3.96%，占公司总股

本比例为 2.09%；剩余被质押 H 股数量 2.83 亿股，占其所持股份比例为 5.33%，

占公司总股本比例为 2.82%。 

 

5 月 13 日 

潞安环能：5 月 13 日，山西潞安环保能源开发股份有限公司 2025 年 4 月份

主要运营数据公告。公告显示：2025 年 4 月，公司原煤产量 495 万吨，同比增长

4.21%；商品煤销量 451 万吨，同比增长 17.75%。2025 年 1 至 4 月，累计原煤

产量 1852 万吨，同比增长 2.95%；商品煤销量 1638 万吨，同比增长 4.73%。 

 

5 月 14 日 

美锦能源：5 月 14 日，山西美锦能源股份有限公司发布关于“美锦转债”预计

触发转股价格向下修正条件的提示性公告。公告显示：2025 年 4 月 28 日至 2025

年 5 月 14 日，公司股票已有 10 个交易日的收盘价低于当期转股价格的 85%，预

计触发转股价格向下修正条件。 

 

5 月 15 日 

中国神华：5 月 15 日，中国神华发布 2025 年四月主要运营数据公告。公告

显示：4 月商品煤产量为 27.3 百万吨，同比下降 3.9%；累计产量 109.8 百万吨，
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同比下降 1.8%。煤炭销售量 4 月为 35.6 百万吨，同比下降 4.0%；累计销售量

134.9 百万吨，同比下降 12.6%。发电业务 4 月总发电量 14.95 十亿千瓦时，同

比下降 9.9%；累计 65.37 十亿千瓦时，同比下降 10.5%。总售电量 4 月 14.10 十

亿千瓦时，同比下降 9.5%；累计 61.57 十亿千瓦时，同比下降 10.4%。 

中煤能源：5 月 15 日，中煤能源发布 2025 年 4 月份主要生产经营数据公告。

公告显示：商品煤产量 4 月 1105 万吨，同比增长 5.4%；累计 4440 万吨，同比

增长 2.8%。商品煤销量 4 月 2110 万吨，同比下降 5.8%；累计 8524 万吨，同比

下降 1.2%。自产商品煤销量：4 月同比增长 0.4%，累计增长 0.9%。 

冀中能源：5 月 15 日，冀中能源股份有限公司关于控股股东及其一致行动人

增持公司股份触及 1%的提示性公告。公告显示：控股股东冀中能源集团在 2024

年 11 月 29 日至 2025 年 5 月 14 日期间，通过深圳证券交易所交易系统以集中

竞价方式累计增持公司股票 3118.31 万股，占公司总股本的 0.88%。 

恒源煤电：5 月 15 日，安徽恒源煤电股份有限公司发布了 2024 年年度权益

分派实施公告。公告显示：A 股每股现金红利 0.27 元，股权登记日为 2025 年 5

月 22 日，除权（息）日为 2025 年 5 月 23 日，现金红利发放日为 2025 年 5 月

23 日。 

陕西黑猫：5 月 15 日，陕西黑猫焦化股份有限公司关于对全资子公司增资的

公告。公告中指出为加快公司在新疆的项目建设，争取阳霞矿业及相关项目早日建

成投产，公司拟以自有资金或自筹资金增加新疆黑猫煤业注册资本至 7 亿元，于

五年内实缴到位。 

 

5 月 16 日 

广汇能源：5 月 16 日，广汇能源发布了广汇能源股份有限公司关于控股股东

协议转让部分股权暨权益变动的提示性公告。公告显示：广汇能源股份有限公司控

股股东新疆广汇实业投资（集团）有限责任公司于 2025 年 5 月 16 日与富德生命

人寿保险股份有限公司、深圳富德金蓉控股有限公司分别签署了《关于广汇能源股

份有限公司之股份转让协议》，拟以协议转让方式将所持公司无限售流通股股份

9.76 亿股予以转让，占公司总股本 15.03%。协议转让完成后，富德寿险持有公司

股份 6.39 亿股，占公司总股本 9.83%，富德金控持有公司股份 3.38 亿股，占公

司总股本 5.20%；广汇集团持有公司股份 13.03 亿股，占公司总股本 20.06%，仍

为公司控股股东。 

昊华能源： 5 月 16 日，北京昊华能源股份有限公司发布关于诉讼进展暨二

审（终审）判决结果的公告。判决如下：驳回原告昊华能源上诉，维持原判。本判

决为终审判决。诉讼对公司损益的影响本案判决为二审终审判决，不会对公司生产

经营及本期利润产生影响。 
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大有能源：5 月 16 日，河南大有能源股份有限公司发布全资子公司停产的公

告。公告显示：子公司义马煤业集团孟津煤矿有限责任公司，16 时 30 分左右发

生一起事故，造成 1 人死亡。按照有关规定，矿井在此期间停止除通风、排水、瓦

斯检查外的一切作业活动。孟津煤矿核定产能为 120 万吨/年，占公司总核定产能

的 7.84%。2024 年度孟津煤矿商品煤产量 123.05 万吨，营业收入 5.81 亿元，分

别占公司同期商品煤产量的 12.71%和营业收入的 11.78%。2025 年第一季度孟

津煤矿商品煤产量 23.84 万吨，营业收入 1.06 亿元，分别占公司同期商品煤产量

的 8.82%和营业收入的 9.81%。 

云维股份：5 月 16 日，云南云维股份有限公司发布了关于重大资产重组进展

的公告。公告显示：云南云维股份有限公司拟通过发行股份及支付现金的方式购买

云南省电力投资有限公司云南小龙潭矿务局有限责任公司、云南合和（集团）股份

有限公司合计持有的云南能投红河发电有限公司 100%股权。截至本公告披露之

日，本次交易涉及的尽职调查、审计和评估等相关工作正在持续推进当中，目前尚

未完成。 

盘江股份：5 月 16 日，贵州盘江精煤股份有限公司发布了关于调整公司控股

子公司增资用途的公告，公告显示：盘江新能源发电（关岭）有限公司为公司控股

子公司，注册资本为 9.66 亿元，其投资建设的关岭县盘江百万千瓦级光伏基地一

期和二期项目已实现全容量并网，三期项目在建。在保持关岭公司注册资本整体不

变的情况下，将一期和二期项目节省的资本金调整至三期项目使用，三期项目资本

金仍有不足的，由关岭公司自筹资金解决。  
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5 煤炭数据跟踪 

5.1 产地煤炭价格 

5.1.1 山西煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，山西动力煤均价本周报收 575 元/吨，较上周下跌 5.22%。山

西炼焦煤均价本周报收 1153 元/吨，较上周下跌 1.95%。 

表1：山西动力煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

大同动力煤 元/吨 516 560 -7.86% 578 -10.73% 785 -34.27% 6000  

大同南郊动力煤 元/吨 506 550 -8.00% 568 -10.92% 775 -34.71% 5500  

朔州动力煤＞4800 元/吨 455 468 -2.78% 483 -5.80% 679 -32.99% 4800  

朔州动力煤＞5200 元/吨 506 550 -8.00% 568 -10.92% 775 -34.71% 5200  

寿阳动力煤 元/吨 567 591 -4.11% 583 -2.78% 794 -28.57% 5500  

兴县动力煤 元/吨 595 621 -4.11% 612 -2.78% 833 -28.57% 5800  

潞城动力煤 元/吨 655 685 -4.38% 675 -2.96% 935 -29.95% 5500  

屯留动力煤 元/吨 705 735 -4.08% 725 -2.76% 985 -28.43% 5800  

长治县动力煤 元/吨 670 700 -4.29% 690 -2.90% 950 -29.47% 5800  

山西动力煤均价 元/吨 575 607 -5.22% 609 -5.60% 835 -31.10% - 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 5 月 16 日报价） 

表2：山西炼焦煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

太原瘦煤 元/吨 950 970 -2.06% 1010 -5.94% 1430 -32.17% 

古交 8#焦煤 元/吨 1110 1136 -2.28% 1136 -2.28% 1812 -37.32% 

古交 2#焦煤 元/吨 1220 1248 -2.24% 1248 -2.24% 1979 -36.94% 

灵石 2#肥煤 元/吨 1240 1240 0.00% 1280 -3.13% 2100 -39.51% 

柳林 4#焦煤 元/吨 1230 1260 -2.38% 1280 -3.91% 2030 -37.93% 

孝义焦精煤 元/吨 1180 1210 -2.48% 1230 -4.07% 1980 -38.89% 

古县焦精煤 元/吨 1260 1280 -1.56% 1340 -5.97% 2010 -36.32% 

蒲县 1/3 焦精煤 元/吨 1090 1120 -2.68% 1120 -2.68% 1620 -30.86% 

襄垣瘦精煤 元/吨 1100 1120 -1.79% 1160 -5.17% 1580 -29.11% 

山西炼焦精煤均价 元/吨 1153 1176 -1.95% 1200 -3.95% 1838 -35.82% 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 5 月 16 日报价） 

图5：山西动力煤均价较上周下跌  图6：山西炼焦精煤均价较上周下跌 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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据煤炭资源网数据，山西无烟煤均价本周报收 867 元/吨，较上周下跌 0.57%。

山西喷吹煤均价本周报收 858 元/吨，较上周下跌 0.59%。 

表3：山西无烟煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

阳泉无烟末煤 元/吨 720 750 -4.00% 830 -13.25% 980 -26.53% 6500  

阳泉无烟洗中块 元/吨 950 950 0.00% 950 0.00% 1300 -26.92% 7000  

阳泉无烟洗小块 元/吨 920 920 0.00% 910 1.10% 1270 -27.56% 7000  

晋城无烟煤（末） 元/吨 660 660 0.00% 680 -2.94% 910 -27.47% 6000  

晋城无烟煤中块 元/吨 980 980 0.00% 980 0.00% 1330 -26.32% 6800  

晋城无烟煤小块 元/吨 970 970 0.00% 960 1.04% 1320 -26.52% 6300  

山西无烟煤均价 元/吨 867 872 -0.57% 885 -2.07% 1185 -26.86% - 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 5 月 16 日报价） 

表4：山西喷吹煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

寿阳喷吹煤 元/吨 835 840 -0.60% 855 -2.35% 1157 -27.83% 7200  

阳泉喷吹煤 元/吨 910 915 -0.60% 932 -2.35% 1260 -27.83% 7200  

阳泉喷吹煤(V7) 元/吨 849 854 -0.60% 870 -2.35% 1176 -27.83% 6500  

潞城喷吹煤 元/吨 862 867 -0.58% 882 -2.27% 1182 -27.07% 6800  

屯留喷吹煤 元/吨 862 867 -0.58% 882 -2.27% 1182 -27.07% 7000  

长治喷吹煤 元/吨 832 837 -0.60% 852 -2.35% 1152 -27.78% 6200  

山西喷吹煤均价 元/吨 858 863 -0.59% 880 -2.51% 1185 -27.57% -  

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 5 月 16 日报价） 

图7：山西无烟煤均价较上周下跌  图8：山西喷吹煤均价较上周下跌 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

 

 

 

5.1.2 陕西煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，陕西动力煤均价本周报收于 556 元/吨，较上周下跌 0.48%。

陕西炼焦精煤均价本周报收 1020 元/吨，较上周下跌 2.86%。 
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表5：陕西动力煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

榆林动力块煤 元/吨 580 588 -1.36% 605 -4.13% 885 -34.46% 6000  

咸阳长焰煤 元/吨 530 530 0.00% 540 -1.85% 765 -30.72% 5800  

铜川长焰混煤 元/吨 515 515 0.00% 525 -1.90% 750 -31.33% 5000  

韩城混煤 元/吨 515 515 0.00% 525 -1.90% 750 -31.33% 5000  

西安烟煤块 元/吨 670 678 -1.18% 695 -3.60% 975 -31.28% 6000  

黄陵动力煤 元/吨 525 525 0.00% 535 -1.87% 760 -30.92% 5000  

陕西动力煤均价 元/吨 556 559 -0.48% 571 -2.63% 814 -31.73% -  

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 5 月 16 日报价） 

表6：陕西炼焦精煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

韩城瘦精煤 元/吨 1020 1050 -2.86% 1050 -2.86% 1550 -34.19% 

陕西炼焦精煤均价 元/吨 1020 1050 -2.86% 1050 -2.86% 1550 -34.19% 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 5 月 16 日报价） 

图9：陕西动力煤均价较上周下跌  图10：陕西炼焦精煤均价较上周下跌 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

 

5.1.3 内蒙古煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，内蒙动力煤均价本周报收 451 元/吨，较上周下跌 2.42%。内

蒙炼焦精煤均价本周报收 1081 元/吨，较上周下跌 3.15%。 

表7：内蒙动力煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

伊金霍勒旗原煤 元/吨 475 479 -0.90% 501 -5.18% 698 -31.97% 5500  

东胜原煤 元/吨 421 440 -4.32% 469 -10.23% 687 -38.72% 5200  

呼伦贝尔海拉尔长焰煤 元/吨 475 485 -2.06% 485 -2.06% 505 -5.94% 5500  

包头精煤末煤 元/吨 561 580 -3.28% 609 -7.88% 827 -32.16% 6500  

包头动力煤 元/吨 445 463 -3.89% 489 -9.00% 673 -33.88% 5000  

赤峰烟煤 元/吨 395 395 0.00% 405 -2.47% 425 -7.06% 4000  

霍林郭勒褐煤 元/吨 358 358 0.00% 368 -2.72% 388 -7.73% 3500  

乌海动力煤 元/吨 476 495 -3.84% 524 -9.16% 742 -35.85% 5500  

内蒙古动力煤均价 元/吨 451 462 -2.42% 481 -6.34% 618 -27.08% - 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 5 月 16 日报价） 
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表8：内蒙炼焦精煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

包头焦精煤 元/吨 1164 1202 -3.15% 1277 -8.88% 1920 -39.38% 

乌海 1/3 焦精煤 元/吨 998 1030 -3.15% 1095 -8.88% 1647 -39.39% 

内蒙古焦精煤均价 元/吨 1081 1116 -3.15% 1186 -8.88% 1783 -39.38% 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 5 月 16 日报价） 

图11：内蒙古动力煤均价较上周下跌  图12：内蒙古焦精煤均价较上周下跌 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

  

5.1.4 河南煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，河南冶金精煤均价本周报收 1206 元/吨，较上周下跌 0.24%。 

表9：河南冶金煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

焦作喷吹煤 元/吨 952 958 -0.60% 975 -2.35% 1319 -27.83% 

平顶山主焦煤 元/吨 1460 1460 0.00% 1460 0.00% 2120 -31.13% 

河南冶金煤均价 元/吨 1206 1209 -0.24% 1217 -0.94% 1720 -29.86% 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 5 月 16 日报价） 

图13：河南冶金精煤均价较上周下跌 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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5.2 中转地煤价 

据煤炭资源网数据，京唐港山西产主焦煤本周报收 1320 元/吨，周环比持平。

秦皇岛港 Q5500 动力末煤价格报收于 618 元/吨，较上周下跌 2.68%。 

表10：秦皇岛港 Q5500 动力末煤价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

动力末煤(Q5800):山西产 元/吨 663 681 -2.67% 713 -7.05% 827 -19.88% 5800  

动力末煤(Q5500):山西产 元/吨 618 635 -2.68% 665 -7.07% 787 -21.47% 5500  

动力末煤(Q5000):山西产 元/吨 537 554 -3.07% 590 -8.98% 697 -22.96% 5000  

动力末煤(Q4500):山西产 元/吨 475 493 -3.65% 525 -9.52% 617 -23.01% 4500  

均价 元/吨 573 591 -2.97% 623 -8.03% 732 -21.70% -  

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 5 月 16 日报价） 

 

5.3 国际煤价 

据 Wind 数据，5 月 9 日，纽卡斯尔 NEWC 动力煤报收 99.60 美元/吨，较上

周上涨 8.62％；理查德 RB 动力煤均价报收 90.70 美元/吨，较上周上涨 0.44％；欧

洲 ARA 港动力煤均价报收 119.25 美元/吨，周环比持平。5 月 16 日，澳大利亚峰

景矿硬焦煤现货价报收 204.0 美元/吨，周环比持平。 

图15：纽卡斯尔 NEWC 动力煤现货价较上周上涨  图16：理查德 RB 动力煤现货价较上周上涨 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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图14：京唐港主焦煤价格周环比持平 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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图17：欧洲 ARA 港动力煤现货价周环比持平  图18：澳大利亚峰景矿硬焦煤现货价周环比持平 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

5.4 库存监控 

煤炭资源网数据显示，库存方面，秦皇岛港本期库存 760 万吨，较上周上

升 0.93%；广州港本期库存 286 万吨，较上周上升 4.96%。 

表11：秦皇岛港口库存较上周上升 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

煤炭库存:秦皇岛港 万吨 760 753 0.93% 685 10.95% 475 60.00% 

煤炭库存:秦皇岛港:内贸 万吨 760 753 0.93% 685 10.95% 475 60.00% 

场存量:煤炭:京唐港老港 万吨 248 238 4.20% 226 9.73% 163 52.15% 

场存量:煤炭:京唐港东港 万吨 279 261 6.90% 243 14.81% 204 36.76% 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院（本期价格为 5 月 16 日报价） 

 

图19：秦皇岛港场存量较上周上升  图20：广州港场存量较上周上升 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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5.5 下游需求追踪 

据 Wind 数据，本周临汾一级冶金焦价格为 1350 元/吨，较上周下跌 3.57%；

太原一级冶金焦价格为 1150 元/吨，较上周下跌 4.17%。 

据 Wind 数据，本周冷轧板卷价格为 3730 元/吨，较上周上涨 4.19%；螺纹

钢价格为 3200 元/吨，较上周上涨 0.31%；热轧板卷价格为 3310 元/吨，较上周

上涨 1.22%；高线价格为 3420 元/吨，较上周上涨 0.29%。 

图21：临汾一级冶金焦价格较上周下跌  图22：上海螺纹钢价格较上周上涨 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

5.6 运输行情追踪 

据 Wind 数据，截至 5 月 16 日，煤炭运价指数为 662，较上周上涨 3.34%；

截至 5 月 16 日，BDI 指数为 1388，较上周上涨 6.85%。 

图23：中国海运煤炭 CBCFI 指数较上周上涨  图24：波罗的海干散货指数 BDI 指数较上周上涨 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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6 风险提示 

1）下游需求不及预期。煤炭行业为周期性行业，其主要下游火电、钢铁、建

材等行业均与宏观经济密切相关，经济复苏进程不及预期将直接影响煤炭需求。 

2）煤价大幅下跌风险。板块上市公司主营业务多为煤炭开采以及煤炭销售，

煤价大幅下跌将直接影响上市公司利润以及经营情况。 

3）政策变化风险。目前保障供给政策正在有序推进，若政策发生变化，或将

对煤炭供给产生影响，继而进一步影响煤炭价格。 
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