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煤炭 行业周报（20260323-20260329） 领先大市-A(维持)
国内煤价全面上涨
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煤炭行业近一年市场表现

资料来源：常闻

相关报告：

【山证煤炭】煤炭进口数据拆解 26 年

1-2月：海外局势复杂，进口煤有望收缩

2026.3.27

【山证煤炭】煤炭月度供需数据点评 26

年 1-2月：海外局势紧张，进口煤开始收

缩 2026.3.26

投资要点

 动态数据跟踪

 动力煤：下游采购增加，动力煤价格上行。近期受中东地缘局势影响，

油价大幅升高，下游化工等行业对原料煤采购积极性逐渐提升，需求释放力

度较大，煤价延续上涨。截至 3月 27日，环渤海动力煤现货参考价 762元/
吨，周变化+3.39%；秦皇岛港动力煤平仓价 761元/吨，周变化+3.54%。截

至 3月 29日，环渤海九港煤炭库存 2658万吨，周变化-2.04%。

 冶金煤：市场价格延续涨势。近期炼焦煤市场供应充足，随着下游需求

持续释放及市场情绪进一步升温，煤矿出货情况持续向好，周内炼焦煤市场

成交较为活跃，报价普遍上涨。截至 3月 27日，京唐港主焦煤库提价 1750
元/吨，周变化+8.02%；京唐港 1/3焦煤库提价 1380元/吨，周变化+2.99%；

日照港喷吹煤 1073 元/吨，周变化+2.19%；澳大利亚峰景矿硬焦煤现货价

242美元/吨，周变化+1.68%。国内独立焦化厂、247家样本钢厂炼焦煤总库

存分别 885.12万吨和 782.23 万吨，周变化分别+4.47%、+1.05%；喷吹煤

库存 424.35万吨，周变化+0.16%。247家样本钢厂高炉开工率 81.05%，周

变化+1.25个百分点；独立焦化厂焦炉开工率 73.72%，周变化+0.87个百分

点。

 本周观点及投资建议

近期全球煤炭市场剧烈波动，纽卡斯尔动力煤期货价格突破 140 美元/

吨，创新高；随着国际煤炭价格上涨，印尼拟扩大煤炭产量，印尼政府正在

重新审查煤炭出口税，拟根据国际煤价的上涨幅度相应调高税率；国内煤价

受海外局势传导全面上涨，未来仍需关注进口政策变化（印尼出口配额调整）

和国内供应增加对市场带来的变化。

投资建议：印尼供应仍存在较大不确定性，美伊冲突升级也支撑能源替

代和利好相关煤化工品种。当前形势最利好海外产能布局的【兖矿能源】和

煤油气共振的【广汇能源】，与煤化工高度关联的【中煤能源】、【兰花科

创】也值得关注。另外，中国煤炭涉及能源安全命题，且 HALO 属性高，因此

【晋控煤业】、【华阳股份】、【山煤国际】、【新集能源】、【陕西煤业】、

【潞安环能】、【山西焦煤】、【盘江股份】、【淮北矿业】等标的也具备

较强配置价值。

 风险提示

反内卷相关政策效果温和；需求大幅回落；进口煤大幅增加等。
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附录

1. 上市公司重要公告简述

【潞安环能：关于参与探矿权竞买及其结果的公告】2026 年 1 月 26 日，由山西省自然资源厅

委托山西省自然资源事业发展中心发布《山西省襄垣县苏村区块煤炭探矿权挂牌出让公告》（晋

自然资事业出让公告〔2026〕3 号）。依据公司第八届董事会第十次会议通过的关于市场化竞

买煤炭资源的授权，公司管理层组织报名参与竞买，近日经过自由报价及限时竞价，最终以

82.22 亿元人民币竞得山西省襄垣县苏村区块煤炭探矿权。（资料来源：公司公告）

【中煤能源：关于中期票据获准注册的公告】近日，公司收到中国银行间市场交易商协会（简

称“交易商协会”）出具的《接受注册通知书》（中市协注〔2026〕MTN205 号），交易商协

会同意接受公司中期票据注册，现将主要内容公告如下：一、公司中期票据注册金额为人民币

50 亿元，注册额度自《接受注册通知书》落款之日起 2 年内有效，由中信建投证券股份有限

公司、中国工商银行股份有限公司和中信银行股份有限公司联席主承销。二、公司在注册有效

期内可分期发行中期票据，发行完成后，应通过交易商协会认可的途径披露发行结果。（资料

来源：公司公告）

【陕西黑猫：股票交易异常波动公告】公司股票于 2026 年 3 月 19 日、3月 20 日、3月 23 日

连续三个交易日内日收盘价格涨幅偏离值累计达到 20%，根据《上海证券交易所交易规则》的

有关规定，属于股票交易异常波动情形。经公司自查，并向公司控股股东、实际控制人核实，

公司、公司控股股东及实际控制人均不存在应披露而未披露的影响公司股价异常波动的重大信

息，包括但不限于重大资产重组、股份发行、重大交易类事项、业务重组、股份回购、股权激

励、破产重整、重大业务合作、引进战略投资者等重大事项。（资料来源：公司公告）

【新集能源：2025 年度报告】公司实现营业收入 122.80 亿元，同比降幅 3.51%；营业成本 73.66

亿元，同比增幅 1.05%。报告期实现利润总额 30.58 亿元，归属于上市公司股东的净利润 21.36

亿元，经营活动现金净流量 31.04 亿元，资产负债率 63.53%。（资料来源：公司公告）

【中煤能源：2025 年度报告】公司实现营业收入 1480.57 亿元，同比降幅 21.8%；归属于上市

公司股东的净利润 178.84 亿元，同比降幅 7.3%。年末资产负债率 45.8%，实现较好经营业绩

且财务状况保持稳健，高质量完成“十四五”时期目标任务。（资料来源：公司公告）

【淮北矿业：2025 年度报告】截至 2025 年末，公司资产总额 890.30 亿元，比去年末增加 12.85
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亿元，增幅 1.47%；归母净资产 414.47 亿元，比去年末减少 9.42 亿元，降幅 2.22%。2025 年

度营业收入 411.25 亿元，比同期减少 246.10 亿元，降幅 37.44%；利润总额 15.11 亿元，比

同期减少 38.97 亿元，降幅 72.06%；归属于母公司净利润 15.06 亿元，比同期减少 33.49 亿

元，降幅 68.98%；每股收益 0.56 元，比同期每股减少 1.28 元。（资料来源：公司公告）

【恒源煤电：2025 年度报告】2025 年度，公司煤炭商品价格大幅下跌，同比下跌约 191.68

元/吨，降幅 22.04%，受此影响，在公司煤炭产销量出现增加的情况下，经营业绩出现大幅下

滑。其中利润总额-1.92 亿元，同比下降 115.12%。归属于上市公司股东净利润-1.92 亿元，

同比下降 117.89%。每股收益-0.16 元，同比下降 117.89%。（资料来源：公司公告）

【上海能源：2025 年度报告】公司所属选煤中心洗煤厂生产能力达 820 万吨。公司原煤、洗

煤共实现销售收入 451,909 万元，占主营业务收入的 59.63%。公司电力产业火电装机容量为

82 万千瓦、新能源光伏装机容量 47.39 万千瓦，报告期内除内部自用外，电力板块实现销售

收入 191,553 万元，占主营业务收入的 25.28%。公司铝加工年生产能力为 10 万吨，报告期内

铝产品加工实现销售收入 101,048 万元，占公司主营业务收入的 13.33%。（资料来源：公司

公告）

【兖矿能源：2025 年度报告】受益于陕蒙基地、澳洲基地高产高效以及并购西北矿业，全年

商品煤产量 1.82 亿吨，再创历史新高；化工品产量 977 万吨，同比增长 76 万吨。实现营业收

入 1449.3 亿元，归属于上市公司股东净利润 83.8 亿元，净资产回报率 9.95%，总资产达到

4529.4 亿元。（资料来源：公司公告）

【郑州煤电：2025 年度报告】报告期内，公司实现煤炭产量 710 万吨，同比增长 3.80%；销量

702 万吨，同比增长 1.74%；营业收入 35.52 亿元，同比减少 15.52%；归属于上市公司股东的

净利润-9.27 亿元，同比减少 428.12%。截至 2025 年 12 月 31 日，公司资产总额 131.11 亿元，

归属于上市公司股东的净资产 9.38 亿元。（资料来源：公司公告）

2. 煤炭行业动态数据跟踪

2.1 动力煤

图 1：大同浑源动力煤 Q5500车板价 图 2：秦皇岛港动力煤 Q5500平仓价
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资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 3：秦皇岛动力煤 5500年度长协价（元/吨） 图 4：长协月度调整挂钩指数（NCEI、CCTD、BSPI）

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 5：国际煤炭价格走势 图 6：海外价差与进口价差
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资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 7：环渤海九港口煤炭库存合计 图 8：中国电煤采购经理人指数

资料来源：wind，山西证券研究所

备注：北方港统计口径包括秦皇岛港、国投曹妃甸

港、曹二期、华能曹妃甸、华电曹妃甸、国投京唐、

京唐老港、京唐 36-40 码头、黄骅港、天津港、锦

州港、丹东港、盘锦港、营口港、大连港、青岛港、

龙口港、嘉祥港、岚山港、日照港。长江口八港统

计口径包括如皋港、长宏国际、江阴港、扬子江、

太和港、镇江东港、南京西坝、华能太仓。

资料来源：wind，山西证券研究所

2.2 冶金煤

图 9：产地焦煤价格 图 10：山西阳泉喷吹煤车板价及日照港平均价
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资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 11：京唐港主焦煤价格及内外贸价差 图 12：京唐港 1/3焦煤价格

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 13：独立焦化厂炼焦煤库存 图 14：样本钢厂炼焦煤、喷吹煤总库存
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资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 15：六港口炼焦煤库存 图 16：炼焦煤、喷吹煤库存可用天数

资料来源：wind，山西证券研究所

备注：六港口包括京唐港、日照港、连云港、天津

港、青岛港、湛江港。

资料来源：wind，山西证券研究所

图 17：不同产能焦化厂炼焦煤库存 图 18：独立焦化厂（230）焦炉开工率

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

2.3 焦钢产业链

图 19：一级冶金焦价格 图 20：主要港口冶金焦与炼焦煤平均价的价差
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资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 21：样本钢厂、独立焦化厂及四港口焦炭库存 图 22：样本钢厂焦炭库存可用天数

资料来源：wind，山西证券研究所

备注：四港口为“天津港+日照港+青岛港+连云港”
资料来源：wind，山西证券研究所

图 23：钢厂高炉开工率 图 24：螺纹钢全社会库存和钢材生产企业库存
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资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

2.4 煤炭运输

图 25：中国沿海煤炭运价指数 图 26：国际煤炭海运费（印尼南加-连云港）

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 27：环渤海四港货船比历年比较 图 28：鄂尔多斯煤炭公路运价指数

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所
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2.5 煤炭相关期货

图 29：南华能化指数收盘价 图 30：焦煤、焦炭期货收盘价

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 31：螺纹钢期货收盘价 图 32：铁矿石期货收盘价

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

2.6 煤炭板块行情回顾

表 1：主要指数及煤炭板块指数一周表现
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资料来源：wind，山西证券研究所

图 33：煤炭指数与沪深 300比较 图 34：中信一级行业指数五日涨跌幅排名

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 35：中信煤炭开采洗选板块个股五日涨跌幅排序 图 36：中信煤化工板块五日涨幅排序

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所
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