
 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

行
业
研
究 

东
兴
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

 

 

煤炭行业：美以伊军事冲突推动焦
煤期货价明显上涨，炼焦煤库存量
下降 

 

 2026 年 3月 4 日 

看好/维持  

煤炭 行业报告 
 

  
炼焦煤价格下降。截至 2026 年 3 月 2 日，综合的中国炼焦煤价格指数报收

1457.56 元/吨，环比上月下降 28.54 元/吨，降幅为 1.52%；京唐港对来自澳

大利亚的主焦煤库提含税价报收 1570.00 元/吨，环比上月下降 50.00 元/吨，

降幅为 3.09%；峰景矿硬焦煤普氏价格指数 250.20 美元/吨，环比下降 13.40

美元/吨，降幅为 5.08%。 

美以伊军事冲突推动焦煤期货价明显上涨。截至 3 月 3 日，焦煤期货价 1127

元/吨，较 2 月 27 日（1093 元/吨）上涨 34 元/吨，涨幅 3.1%。 

三港口合计炼焦煤库存量月环比下降。截至 2 月 27 日，三港口（秦皇岛港、

黄骅港、曹妃甸港）炼焦煤库存量共 265.47 万吨，环比上月下降 14.41 万吨，

降幅为 5.15%。 

钢厂炼焦煤库存量环比上月下降。截至 2 月 27 日，247 家钢厂炼焦煤库存量

共 792.46 万吨，环比上月下降 21.90 万吨，降幅为 2.69%。 

230 家独立焦化厂炼焦煤库存下降，全样本独立焦企的产能利用率下降。截至

2月 27日，230家独立焦化厂炼焦煤库存共 829.46万吨，环比上月下降 205.88

万吨，降幅为 19.89%，同比上升 158.89 万吨，涨幅 23.69%；230 家独立焦

化厂炼焦煤库存平均可用天数共 12.30 天，环比上月下降 3.40 天，降幅为

21.66%，同比上升 1.24 天，增幅为 12.55%。全样本独立焦企的产能利用率

为 74.36%，环比上月下降 2.50 个百分点，同比下降 2.75 个百分点。 

结论：炼焦煤价格下降。美以伊军事冲突推动焦煤期货价明显上涨。三港口合

计炼焦煤库存量月环比下降。钢厂炼焦煤库存量环比上月下降。230 家独立焦

化厂炼焦煤库存月环比下降，全样本独立焦企的产能利用率环比同比下降。 

风险提示：行业面临有效需求不足，煤价下跌等不及预期的风险。 

未来 3-6 个月行业大事： 

无 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 65 1.45% 

行业市值(亿元) 53327.04 4.42% 

流通市值(亿元) 46367.71 4.61% 

行业平均市盈率 18.32 / 
 

行业指数走势图 
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1. 炼焦煤 

1.1 价格 

中国炼焦煤价格指数环比上月下降。截至 2026 年 3 月 2 日，综合的中国炼焦煤价格指数报收 1457.56 元/

吨，环比上月下降 28.54 元/吨，降幅为 1.52%。 

图1：中国炼焦煤价格指数 1457.56 元/吨，环比降 28.54 元/吨  图2：太原炼焦煤价环比降 15 元/吨、贵州环比不变 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

太原炼焦煤焦煤价格环比上月下降、贵州炼焦煤价格不变。截至 3 月 2 日，太原古交 2 号焦煤坑口含税价报

收 685 元/吨，环比上月下降 15.00 元/吨，降幅为 2.14%；贵州六盘水主焦煤到厂含税价报收 1500.00 元/

吨，环比上月不变。 

澳主焦煤库提含税价环比上月下降，峰景矿硬焦煤价环比上月下降。截至 3 月 2 日，京唐港对来自澳大利亚

的主焦煤库提含税价报收 1570.00 元/吨，环比上月下降 50.00 元/吨，降幅为 3.09%；峰景矿硬焦煤普氏价

格指数 250.20 美元/吨，环比下降 13.40 美元/吨，降幅为 5.08%。 

图3：3 月国际主焦煤库报价 1570 元/吨，环比降 3.09%  图4：硬焦煤普氏价格指数 250.20 美元/吨，环比降 5.08% 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 
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1.2 三港口和独立焦化厂炼焦煤库存量下降，焦炭产量环比提升, 生铁和粗钢产量环比下降 

三港口合计炼焦煤库存量月环比下降。截至 2 月 27 日，三港口（秦皇岛港、黄骅港、曹妃甸港）炼焦煤库

存量共 265.47 万吨，环比上月下降 14.41 万吨，降幅为 5.15%。 

图5：2 月三港口合计炼焦煤库存量月环比下降 14.41 万吨  图6：2 月钢厂炼焦煤库存量月环比下降 21.90 万吨 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

钢厂炼焦煤库存量环比上月下降。截至 2 月 27 日，247 家钢厂炼焦煤库存量共 792.46 万吨，环比上月下降

21.90 万吨，降幅为 2.69%。 

230 家独立焦化厂炼焦煤库存环比下降同比上升，库存平均可用天数环比下降。截至 2 月 27 日，230 家独

立焦化厂炼焦煤库存共 829.46 万吨，环比上月下降 205.88 万吨，降幅为 19.89%，同比上升 158.89 万吨，

涨幅23.69%；230家独立焦化厂炼焦煤库存平均可用天数共12.30天，环比上月下降3.40天，降幅为21.66%，

同比上升 1.24 天，增幅为 12.55%。 

全样本独立焦企的产能利用率环比上月上升，炼焦煤可用天数环比上月下降。截至 2 月 27 日，全样本独立

焦企的产能利用率为 74.36%，环比上月下降 2.50 个百分点，同比下降 2.75 个百分点；统计全样本独立焦

企的炼焦煤平均可用天数为 11.70 天，环比上月下降 3.10 天，降幅为 20.95%，同比上升 2.30 天，涨幅为

24.47%。 

图7：2 月焦化厂炼焦煤库存环比下降 19.89%  图8：2 月焦化厂平均可用天数环比下降 21.66% 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 
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图9：2 月全样本焦企产能利用率月环比下降 2.5 个百分点  图10：2 月全样本焦企炼焦煤可用天数月环比下降 20.95% 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

焦炭月度产量环比同比上升。12 月，焦炭月度产量达 4274.30 万吨，环比上升 104 万吨，涨幅 2.49%；同

比增长 126.2 万吨，增幅为 3.04%。 

生铁月度产量环比同比均下降。12 月，生铁月度产量达 6072.20 万吨，环比下降 162.1 万吨，降幅 2.60%；

同比下降 597.69 万吨，降幅为 8.96%。 

图11：12 月焦炭当月产量环比上升 2.49%  图12：12 月生铁当月产量环比下降 2.60% 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 
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粗钢月度产量环比同比均下降。12月，粗钢月度产量达6817.74 万吨，环比下降169.360万吨，降幅为2.42%；

同比下降 779.18 万吨，降幅 10.26%。 

图13：12 月粗钢当月产量环比下降 2.42%    

 

  

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所    

    

2. 风险提示 

行业面临有效需求不足，煤价下跌等不及预期的风险。 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 煤炭行业：动力煤价上涨，六大发电集团日均耗煤量下降 2026-03-04 

行业普通报告 煤炭行业：国内炼焦煤现货价格下降，炼焦煤库存量上升 2026-01-13 

行业普通报告 煤炭行业：国内动力煤价跌，六大发电集团日均耗煤量上升 2025-12-24 

行业深度报告 煤炭行业 2026 年策略：“反内卷”催化产能收缩，高分红彰显中期投资价值 2025-12-22 

行业普通报告 煤炭行业：全样本独立焦企的产能利用率继续上升，钢厂炼焦煤库存量下降 2025-10-13 

行业普通报告 煤炭行业：国内动力煤价上涨，三大港口煤炭库存环比同比均下降明显 2025-10-10 

行业普通报告 煤炭行业：三港口和焦化厂炼焦煤库存量下降，全样本独立焦企的产能利用率上升 2025-08-28 

行业普通报告 
煤炭行业：原煤和陕晋蒙三省国有重点煤矿煤炭月度产量均下降，三大港口库存继

续减少 
2025-08-28 

行业普通报告 煤炭行业：炼焦煤价涨幅明显，三港口炼焦煤库存量显著下降 2025-08-19 

行业普通报告 煤炭行业：国内和澳洲动力煤价上涨，三大港口煤炭库存下降明显 2025-08-15 

公司普通报告 
中国神华（601088.SH）/（1088.HK）：煤电化工港口业务毛利率均有提升，构建成

长+红利双重价值—2025 年三季报点评 
2025-11-12 

公司深度报告 陕西煤业（601225.SH）：西北煤炭明珠，聚焦构建“煤电一体化”发展格局 2025-07-17 

公司普通报告 
中国神华（601088.SH）：煤电联营强韧性，持续高分红彰显重回报—2024 年及 2025

年一季度报点评 
2025-05-20 

 
资料来源：东兴证券研究所 
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行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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