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[Table_Summary] 
◆ 动力煤价格方面：本周秦港价格周环比增加，产地大同价格周环比下降。

港口动力煤：截至 6月 6日，秦皇岛港动力煤(Q5500)山西产市场价 860

元/吨，周环比上涨 12 元/吨。产地动力煤：截至 6 月 5 日，陕西榆林

动力块煤（Q6000）坑口价 740元/吨，周环比下跌 30.0 元/吨；内蒙古

东胜大块精煤车板价（Q5500）617 元/吨，周环比下跌 6.4元/吨;大同

南郊粘煤坑口价(含税)（Q5500）723元/吨，周环比下跌 2元/吨。国际

动力煤离岸价：截至 6 月 6 日，纽卡斯尔 NEWC5500 大卡动力煤 FOB 现

货价格 104.8美元/吨，周环比下跌 0.3美元/吨；ARA6000大卡动力煤

现货价 132.0 美元/吨，周环比上涨 3.9 美元/吨;理查兹港动力煤 FOB

现货价 95.5美元/吨，周环比下跌 0.5美元/吨。 

◆ 炼焦煤价格方面：本周京唐港价格周环比增加，产地临汾价格周环比增

加。港口炼焦煤：截至 6月 5日，京唐港山西产主焦煤库提价(含税)2050

元/吨，周上涨 240元/吨；连云港山西产主焦煤平仓价(含税)2250元/

吨，周上涨 284 元/吨。产地炼焦煤：截至 6 月 5 日，临汾肥精煤车板

价(含税)1920.0 元/吨，周环比上涨 270.0 元/吨；兖州气精煤车板价

1130.0 元/吨，周环比上涨 70.0 元/吨；邢台 1/3焦精煤车板价 1490.0

元/吨，周环比上涨 30.0 元/吨。国际炼焦煤：截至 6 月 5 日，澳大利

亚峰景煤矿硬焦煤中国到岸价 265.5 美元/吨，周环比上涨 3.5 美元/

吨。 

◆ 动力煤矿井产能利用率周环比增加，炼焦煤矿井产能利用率周环比下

降。截至 6月 5日，样本动力煤矿井产能利用率为 90.5%，周环比增加

1.4个百分点；样本炼焦煤矿井开工率为 71.53%，周环比下降 7.2个百

分点。 

◆ 沿海八省日耗周环比增加，内陆十七省日耗周环比增加。沿海八省：截

至 6 月 4 日，沿海八省煤炭库存较上周下降 6.70 万吨，周环比下降

0.19%；日耗较上周上升 2.90万吨/日，周环比增加 1.38%；可用天数较

上周下降 0.50 天。内陆十七省：截至 6 月 4 日，内陆十七省煤炭库存

较上周上升 30.50万吨，周环比增加 0.38%；日耗较上周上升 24.80万

吨/日，周环比增加 8.25%；可用天数较上周下降 2.00天。 

◆ 化工耗煤周环比增加，钢铁高炉开工率周环比下降。化工周度耗煤：截

至 6月 5日，化工周度耗煤较上周上升 9.98万吨/日，周环比增加 1.35%。

高炉开工率：截至 6月 5日，全国高炉开工率 83.9%，周环比下降 0.20

百分点。水泥开工率：截至 6月 5日，水泥熟料产能利用率为 50.2%，

周环比下跌 4.9百分点。 
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◆ 我们认为，当前正处在煤炭经济新一轮周期上行的初期，基本面、政策

面共振，现阶段逢低配置煤炭板块正当时。本周基本面变化：供给方面，

本周样本动力煤矿井产能利用率为 90.5%(+1.4 个百分点),样本炼焦煤

矿井产能利用率为 71.53%(-7.24 个百分点)。需求方面，内陆 17 省日

耗周环比上升 24.80万吨/日(+8.25%)，沿海 8省日耗周环比上升 2.90

万吨/日(+1.38%)。非电需求方面，化工耗煤周环比上升 9.98 万吨/日

(+1.35%)；钢铁高炉开工率为 83.94%(-0.2 个百分点)；水泥熟料产能

利用率为 50.17%(-4.87个百分点)。价格方面，本周秦港 Q5500煤价收

报 860 元/吨(+12 元/吨)；京唐港主焦煤价格收报 2050 元/吨(+240 元

/吨)。值得注意的是，本周煤炭市场呈现先强后弱态势，价格快速上涨

后进入短暂休整，展望后市我们对煤价走势仍维持乐观判断。供给端来

看，主产区重大安全事故后续影响仍持续，我们预计 6月国内原煤产量

同比难有增量；海外方面，印尼出口新政正式落地，国有专营体制下审

批流程趋严、即期货源装船受阻，且远期定价机制尚不明朗，预计进口

补充作用将进一步弱化。需求端来看，迎峰度夏旺季正式开启，且今夏

中等强度厄尔尼诺事件概率增大，华东、华南地区极端高温或导致全社

会用电负荷再创新高，电厂补库节奏有望随日耗攀升而加快。综合来看，

煤炭市场供需格局呈现趋紧态势，价格向上弹性空间充足，我们预计短

期休整后煤价有望重拾升势。需要特别强调的是，此次山西沁源矿难对

国内煤炭市场真正的核心影响，绝非市场短期的价格脉冲，而更在于国

内煤炭有效产能释放将长期受限，进一步锁死了煤炭产能特别是井工煤

矿的供给弹性，进而夯实了中长期煤价处于中高位运行的确定性和持续

性，优质煤企的长期投资价值也变得更加稳固。煤炭配置核心观点：当

下，我们信达能源团队一直提出的煤炭产能短缺的底层投资逻辑未变

（短期供需基本平衡，中长期仍存缺口）、煤价底部确立并中枢站上新

平台的趋势未变、优质煤企高盈利&高现金流&高 ROE&高分红的核心资

产属性未变、煤炭资产相对低估且估值整体性仍有望提升的判断未变，

以及公募基金煤炭持仓处于低配状态。基于此，煤炭板块配置策略不可

忽视红利特性，又要把握顺周期弹性。即，煤炭板块向下回调有高股息

边际支撑，向上弹性有后续煤价上涨预期催化。特别强调的是，在全球

货币趋宽松、美元信用趋弱、AI产业带来投资新需求、矿产资源供给刚

性、以及全球能源安全优先级抬升和矿产资源保护主义等多重扰动下，

矿产资源等大宗商品有望迎来上涨周期，同时煤炭作为我国能源安全压

舱石与核心硬资产，其矿产资源价值或被重新定价，叠加资本市场流动

性溢价，煤炭传统周期估值逻辑有望被打破，进而迎来估值中枢系统性

上移与重估。鉴于此，我们仍坚定看多煤炭板块，建议逢低布局。总体

上，能源大通胀背景下，我们认为未来 3-5年煤炭供需偏紧的格局仍未

改变，优质煤炭企业依然具有高壁垒、高现金、高分红、高股息的属性，

叠加煤价筑底推动板块估值重塑，板块投资攻守兼备且具有高性价比，

短期板块回调后已凸显出较高的投资价值，再度建议重点关注现阶段煤

炭的配置机遇。 

◆ 投资建议：结合我们对能源产能周期的研判，煤炭供给瓶颈约束有望持

续至“十五五”，仍需新规划建设一批优质产能以保障我国中长期能源

煤炭需求。在煤炭布局加速西移、资源费与吨煤投资大幅提升背景下，

国内经济开发刚性成本和国外进口煤成本的抬升均有望支撑煤价中枢
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保持高位。当前，煤炭板块仍属高业绩、高现金、高分红资产，行业仍

具高景气、长周期、高壁垒特征，叠加宏观经济底部向好，央企市值管

理新规落地，煤炭央国企资产注入工作已然开启，以及一二级市场估值

倒挂，愈加凸显优质煤炭公司盈利与成长的高确定性。煤炭板块向下调

整有高股息安全边际支撑，向上弹性有后续煤价上涨预期催化，我们继

续全面看多煤炭板块。自上而下重点关注：一是经营稳健的中国神华、

陕西煤业、中煤能源；二是业绩弹性较大的兖矿能源、电投能源、晋控

煤业、山煤国际、甘肃能化等；三是全球资源特殊稀缺的优质冶金煤公

司潞安环能、山西焦煤、盘江股份等；同时建议关注华阳股份、兖煤澳

大利亚、天地科技、兰花科创、天玛智控等。 

◆ 风险因素：重点公司发生煤矿安全生产事故；下游用能用电部门继续较

大规模限产；宏观经济超预期下滑。 
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重要指标前瞻 

单位 上周 本周 环比 同比 趋势图

秦皇岛港动力煤山西产市场价(Q5500) 元/吨 848 860 1.4% 40.8%

NEWC动力煤FOB现货价(Q5500) 美元/吨 105.05 104.8 -0.2% 57.6%

京唐港山西产主焦煤库提价(含税) 元/吨 1810 2050 13.3% 58.9%

澳大利亚峰景煤矿硬焦煤中国到岸价 美元/吨 262 265.5 1.3% 37.6%

进口煤价差 印尼动力煤进口价差(Q5000) 元/吨 -23.40 -28.60 22% -132.7%

动力煤供给 样本动力煤矿井产能利用率 % 89.1 90.5 1.4 -4.5

炼焦煤供给 样本炼焦煤矿井产能利用率 % 78.77 71.53 -7.2 -13.1

沿海8省煤电日耗 万吨/日 - - 1.4% 1.2%

内陆17省煤电日耗 万吨/日 - - 8.2% -16.5%

三峡出库量 立方米/秒 23400 23000 -1.7% 91.7%

Myspic综合钢价指数 点 125.55 125.17 -0.3% 4.7%

高炉开工率 % 84.14 83.94 -0.2 0.5

秦皇岛港煤炭库存 万吨 698 691 -1.0% 5.0%

炼焦煤生产地库存 万吨 208.1 198.13 -4.8% -58.8%

炼焦煤六大港口库存 万吨 273.3 280.1 2.5% -10.5%

大秦线煤炭运量 万吨 131.49 131.16 -0.3% 19.1%

环渤海四大港口货船比 - 14.40 13.14 -8.7% -56.5%

指标

动力煤价格

炼焦煤价格

动力煤需求

炼焦煤需求

煤炭库存

煤炭运输

 

资料来源：Ifind，煤炭市场网，信达证券研发中心。注：红色点为高点，因数据披露频度、日期不一致，因此按周变动展示。 
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一、本周核心观点及重点关注 

本周核心观点 

我们认为，当前正处在煤炭经济新一轮周期上行的初期，基本面、政策面共振，现阶段逢低配置煤炭板块正当时。

本周基本面变化：供给方面，本周样本动力煤矿井产能利用率为 90.5%(+1.4 个百分点),样本炼焦煤矿井产能利

用率为 71.53%(-7.24 个百分点)。需求方面，内陆 17 省日耗周环比上升 24.80 万吨/日(+8.25%)，沿海 8 省日耗

周环比上升 2.90 万吨/日(+1.38%)。非电需求方面，化工耗煤周环比上升 9.98 万吨/日(+1.35%)；钢铁高炉开工

率为 83.94%(-0.2 个百分点)；水泥熟料产能利用率为 50.17%(-4.87 个百分点)。价格方面，本周秦港 Q5500 煤

价收报 860 元/吨(+12 元/吨)；京唐港主焦煤价格收报 2050 元/吨(+240 元/吨)。值得注意的是，本周煤炭市场呈

现先强后弱态势，价格快速上涨后进入短暂休整，展望后市我们对煤价走势仍维持乐观判断。供给端来看，主产

区重大安全事故后续影响仍持续，我们预计 6 月国内原煤产量同比难有增量；海外方面，印尼出口新政正式落

地，国有专营体制下审批流程趋严、即期货源装船受阻，且远期定价机制尚不明朗，预计进口补充作用将进一步

弱化。需求端来看，迎峰度夏旺季正式开启，且今夏中等强度厄尔尼诺事件概率增大，华东、华南地区极端高温

或导致全社会用电负荷再创新高，电厂补库节奏有望随日耗攀升而加快。综合来看，煤炭市场供需格局呈现趋紧

态势，价格向上弹性空间充足，我们预计短期休整后煤价有望重拾升势。需要特别强调的是，此次山西沁源矿难

对国内煤炭市场真正的核心影响，绝非市场短期的价格脉冲，而更在于国内煤炭有效产能释放将长期受限，进一

步锁死了煤炭产能特别是井工煤矿的供给弹性，进而夯实了中长期煤价处于中高位运行的确定性和持续性，优

质煤企的长期投资价值也变得更加稳固。煤炭配置核心观点：当下，我们信达能源团队一直提出的煤炭产能短缺

的底层投资逻辑未变（短期供需基本平衡，中长期仍存缺口）、煤价底部确立并中枢站上新平台的趋势未变、优

质煤企高盈利&高现金流&高 ROE&高分红的核心资产属性未变、煤炭资产相对低估且估值整体性仍有望提升的

判断未变，以及公募基金煤炭持仓处于低配状态。基于此，煤炭板块配置策略不可忽视红利特性，又要把握顺周

期弹性。即，煤炭板块向下回调有高股息边际支撑，向上弹性有后续煤价上涨预期催化。特别强调的是，在全球

货币趋宽松、美元信用趋弱、AI 产业带来投资新需求、矿产资源供给刚性、以及全球能源安全优先级抬升和矿产

资源保护主义等多重扰动下，矿产资源等大宗商品有望迎来上涨周期，同时煤炭作为我国能源安全压舱石与核心

硬资产，其矿产资源价值或被重新定价，叠加资本市场流动性溢价，煤炭传统周期估值逻辑有望被打破，进而迎

来估值中枢系统性上移与重估。鉴于此，我们仍坚定看多煤炭板块，建议逢低布局。总体上，能源大通胀背景下，

我们认为未来 3-5 年煤炭供需偏紧的格局仍未改变，优质煤炭企业依然具有高壁垒、高现金、高分红、高股息的

属性，叠加煤价筑底推动板块估值重塑，板块投资攻守兼备且具有高性价比，短期板块回调后已凸显出较高的投

资价值，再度建议重点关注现阶段煤炭的配置机遇。 

结合我们对能源产能周期的研判，煤炭供给瓶颈约束有望持续至“十五五”，仍需新规划建设一批优质产能以保

障我国中长期能源煤炭需求。在煤炭布局加速西移、资源费与吨煤投资大幅提升背景下，国内经济开发刚性成本

和国外进口煤成本的抬升均有望支撑煤价中枢保持高位。当前，煤炭板块仍属高业绩、高现金、高分红资产，行

业仍具高景气、长周期、高壁垒特征，叠加宏观经济底部向好，央企市值管理新规落地，煤炭央国企资产注入工

作已然开启，以及一二级市场估值倒挂，愈加凸显优质煤炭公司盈利与成长的高确定性。煤炭板块向下调整有高

股息安全边际支撑，向上弹性有后续煤价上涨预期催化，我们继续全面看多煤炭板块。自上而下重点关注：一是
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经营稳健的中国神华、陕西煤业、中煤能源；二是业绩弹性较大的兖矿能源、电投能源、晋控煤业、山煤国际、

甘肃能化等；三是全球资源特殊稀缺的优质冶金煤公司潞安环能、山西焦煤、盘江股份等；同时建议关注华阳股

份、兖煤澳大利亚、天地科技、兰花科创、天玛智控等。 

 

近期重点关注 

1. 印尼 6 月 1 日起已开始实施由 DSI 公司统一出口煤炭的政策。据印尼媒体康坦网站 6 月 1 日发布的信息，政

府开始实施三种战略商品即煤炭、棕榈油和镍铁合金的出口报告新机制。从本周一（2026 年 6 月 1 日）起，相

关出口企业需向国有印尼丹南塔拉资源公司（DSI）报告这些商品的出口活动。统一出口政策设定的实施过渡期

为三个月，当到 9 月 1 日新政策实施三个月后进行评估，评估结果将作为下一阶段政策实施的基础。政府旨在不

迟于 2027 年 1 月 1 日将正式全面实施通过 DSI 公司统一专营出口机制的政策。（资料来源：

https://mp.weixin.qq.com/s/hWPbfgfAY6nDO0-mXrozyw） 

2. 印尼统计局：2026 年 1-4 月印尼煤炭出口同比下降 6.9%。据印度尼西亚国家统计局（BPS）2026 年 6 月 3

日发布的统计数据显示，2026 年 1-4 月，印度尼西亚煤炭出口量累计为 15108.3 万吨，比去年同期减少 1125 万

吨，同比下降 6.9%。4 月份，印尼煤炭出口量为 3733.22 万吨，同比减少 3.6%，环比下降 0.7%。（资料来源：

https://mp.weixin.qq.com/s/xu9BaGMXIQAp475Qn-5pfQ） 

3. 2026 年 1-4 月印度煤和煤焦进口同比下降 6.3%。据印度商工部（Ministry of Commerce and Industry）发布

的煤炭进口数据显示，2026 年 1-4 月，印度煤和煤焦进口量累计为 8058.7 万吨，较去年同期下降 6.3%。其中，

4 月份煤和煤焦进口量为 2174.8 万吨，比去年同期下降 11.8%，环比 3 月份增长 7.8%。（资料来源：

https://mp.weixin.qq.com/s/7VEBk8t1wgU85sKfGko8Xw） 
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二、本周煤炭板块及个股表现 

⚫ 本周煤炭板块上涨 6.98%，表现优于大盘；本周沪深 300 下跌 1.54%到 4816.92；涨跌幅前三的行业分别

是煤炭(6.98%)、通信(3.88%)、石油石化(2.37%)。 

图 1：各行业板块一周表现（%）  

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心  

⚫ 本周动力煤板块上涨 6.23%，炼焦煤板块上涨 10.38%，焦炭板块上涨 6.23%。 

图 2：A 股煤炭及焦化板块区间涨跌幅（%） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心  

⚫ 本周煤炭采选板块中涨跌幅前三的分别为平煤股份(23.03%)、晋控煤业(19.83%)、潞安环能(17.50%)。 

图 3：煤炭开采洗选板块个股表现（%） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心  
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三、煤炭价格跟踪 

1. 煤炭价格指数 

⚫ 截至 6 月 5 日，CCTD 秦皇岛动力煤(Q5500)综合交易价 727.0 元/吨，周环比上涨 10.0 元/吨。截至 6 月 3

日，环渤海动力煤(Q5500)综合平均价格指数为 713.0 元/吨，周环比上涨 9.0 元/吨。截至 6 月，CCTD 秦

皇岛动力煤(Q5500)年度长协价 697.0 元/吨，月环比上涨 8.0 元/吨。 

图 4：综合交易价：CCTD 秦皇岛动力煤(Q5500) （元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 5：综合平均价格指数：环渤海动力煤(Q5500K)（元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

图 6：年度长协价：CCTD 秦皇岛动力煤(Q5500) （元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 

 

2. 动力煤价格 

⚫ 港口动力煤：截至 6 月 6 日，秦皇岛港动力煤(Q5500)山西产市场价 860 元/吨，周环比上涨 12 元/吨。 

⚫ 产地动力煤：截至 6 月 5 日，陕西榆林动力块煤（Q6000）坑口价 740 元/吨，周环比下跌 30.0 元/吨；内

蒙古东胜大块精煤车板价（Q5500）617 元/吨，周环比下跌 6.4 元/吨;大同南郊粘煤坑口价(含税)（Q5500）

723 元/吨，周环比下跌 2 元/吨。 

⚫ 国际动力煤离岸价：截至 6 月 6 日，纽卡斯尔 NEWC5500 大卡动力煤 FOB 现货价格 104.8 美元/吨，周环

比下跌 0.3 美元/吨；ARA6000 大卡动力煤现货价 132.0 美元/吨，周环比上涨 3.9 美元/吨;理查兹港动力煤

FOB 现货价 95.5 美元/吨，周环比下跌 0.5 美元/吨。 

⚫ 国际动力煤到岸价：截至 6 月 5 日，广州港印尼煤(Q5500)库提价 964.9 元/吨，周环比持平；广州港澳洲煤

(Q5500)库提价 1006.1 元/吨，周环比持平。 
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图 7：秦皇岛港市场价：动力煤(Q5500)：山西产（元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 8：产地煤炭价格变动（元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

图 9：国际动力煤 FOB 变动情况（美元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 10：广州港：印尼煤库提价（元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 

3. 炼焦煤价格 

⚫ 港口炼焦煤：截至 6 月 5 日，京唐港山西产主焦煤库提价(含税)2050 元/吨，周上涨 240 元/吨；连云港山西

产主焦煤平仓价(含税)2250 元/吨，周上涨 284 元/吨。 

⚫ 产地炼焦煤：截至 6 月 5 日，临汾肥精煤车板价(含税)1920.0 元/吨，周环比上涨 270.0 元/吨；兖州气精煤

车板价 1130.0 元/吨，周环比上涨 70.0 元/吨；邢台 1/3 焦精煤车板价 1490.0 元/吨，周环比上涨 30.0 元/

吨。 

⚫ 国际炼焦煤：截至 6 月 5 日，澳大利亚峰景煤矿硬焦煤中国到岸价 265.5 美元/吨，周环比上涨 3.5 美元/吨。 
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图 11：港口焦煤价格变动情况（元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 12：产地焦煤价格变动情况（元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

图 13：澳大利亚峰景矿硬焦煤价格变动情况（美元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 

 

4. 无烟煤及喷吹煤价格 

⚫ 截至 6 月 5 日，焦作无烟煤车板价 1130.0 元/吨，周环比持平。 

⚫ 截至 5 月 29 日，长治潞城喷吹煤(Q6700-7000)车板价(含税)价格 1042.0 元/吨，周环比上涨 30.0 元/吨；

阳泉喷吹煤车板价(含税)(Q7000-7200)1033.2 元/吨，周环比上涨 30.7 元/吨。 

图 14：焦作无烟煤车板价变动情况（元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 15：喷吹煤车板价（含税）变动情况（元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 
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四、煤炭供需跟踪 

1. 煤矿产能利用率 

⚫ 截至 6 月 5 日，样本动力煤矿井产能利用率为 90.5%，周环比增加 1.4 个百分点。 

⚫ 截至 6 月 5 日，样本炼焦煤矿井开工率为 71.53%，周环比下降 7.2 个百分点。 

图 16：样本动力煤矿井产能利用率（%） 

 

资料来源：钢联，信达证券研发中心 

 
图 17：样本炼焦煤矿井产能利用率（%） 

 

资料来源：钢联，信达证券研发中心 

 

2. 进口煤价差 

⚫ 截至 6 月 5 日，5000 大卡动力煤国内外价差-28.6 元/吨，周环比下跌 5.2 元/吨；4000 大卡动力煤国内外

价差 6.7 元/吨，周环比下跌 0.6 元/吨。 

图 18：印尼煤（Q5000）进口价差（元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 注：价差=进口煤价格-内贸煤
价格 

 
图 19：印尼煤（Q4000）进口价差（元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 注：价差=进口煤价格-内贸
煤价格 

 

3. 煤电日耗及库存情况 

⚫ 内陆 17 省：截至 6 月 4 日，内陆十七省煤炭库存较上周上升 30.50 万吨，周环比增加 0.38%；日耗较上周

上升 24.80 万吨/日，周环比增加 8.25%；可用天数较上周下降 2.00 天。 

⚫ 沿海 8 省：截至 6 月 4 日，沿海八省煤炭库存较上周下降 6.70 万吨，周环比下降 0.19%；日耗较上周上升

2.90 万吨/日，周环比增加 1.38%；可用天数较上周下降 0.50 天。 
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图 20：内陆 17 省区日均耗煤变化情况（万吨） 

 

资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

 
图 21：内陆 17 省区煤炭库存量变化情况（万吨） 

 

资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

图 22：内陆 17 省区煤炭可用天数变化情况（日） 

 

资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

 
图 23：沿海八省区日均耗煤变化情况（万吨） 

 

资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

图 24：沿海八省区煤炭库存量变化情况（万吨） 

 

资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

 
图 25：沿海八省区煤炭可用天数变化情况（日） 

 

资料来源：CCTD，信达证券研发中心 
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4. 下游冶金需求 

⚫ 截至 6 月 5 日，Myspic 综合钢价指数 125.2 点，周环比下跌 0.38 点。 

⚫ 截至 6 月 5 日，唐山产一级冶金焦价格 1990.0 元/吨，周环比上涨 55.0 元/吨。 

图 26：Myspic 综合钢价指数 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 27：出厂价：一级冶金焦(唐山产)：河北（元） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

⚫ 高炉开工率：截至 6 月 5 日，全国高炉开工率 83.9%，周环比下降 0.20 百分点。 

⚫ 吨焦利润：截至 6 月 5 日，独立焦化企业吨焦平均利润为 49 元/吨，周环比下降 17.0 元/吨。 

⚫ 高炉吨钢利润：截至 6 月 5 日，螺纹钢高炉吨钢利润为 82 元/吨，周环比下降 17.0 元/吨。 

⚫ 铁废价差：截至 6 月 4 日，铁水废钢价差为-271.8 元/吨，周环比下降 7.5 元/吨。 

⚫ 高炉废钢消耗比：截至 6 月 5 日，纯高炉企业废钢消耗比为 13.02%，周环比增加 0.1 个百分点。 

图 28：高炉开工率（%） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 29：独立焦化企业吨焦利润（元/吨） 

 

资料来源：钢联，信达证券研发中心 
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图 30：螺纹钢高炉利润（元/吨） 

 

资料来源：钢联，信达证券研发中心 

 
图 31：纯高炉企业废钢消耗比（%） 

 

资料来源：钢联，信达证券研发中心 

图 32：铁水废钢价差（元/吨） 

 

资料来源：钢联，信达证券研发中心 

 
 

 

5. 下游化工和建材需求 

⚫ 截至 6 月 5 日，湖北地区尿素(小颗粒)市场价(平均价)1838.0 元/吨，周环比上涨 4.0 元/吨；广东地区尿素

(小颗粒)市场价(平均价)1948.0 元/吨，周环比下跌 22.0 元/吨；东北地区尿素(小颗粒)市场价(平均价)1890.0

元/吨，周环比上涨 6.0 元/吨。 

⚫ 截至 6 月 5 日，全国甲醇价格指数较上周同期上涨 78 点至 3085 点。 

⚫ 截至 6 月 5 日，全国乙二醇价格指数较上周同期上涨 66 点至 4618 点。 

⚫ 截至 6 月 5 日，全国醋酸价格指数较上周同期下跌 72 点至 2786 点。 

⚫ 截至 6 月 5 日，全国合成氨价格指数较上周同期下跌 139 点至 2144 点。 

⚫ 截至 6 月 5 日，全国水泥价格指数较上周同期上涨 0.33 点至 95.3 点。 
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图 33：华中地区尿素市场平均价（元/吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 34：全国甲醇价格指数 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

图 35：全国乙二醇价格指数 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 36：全国合成氨价格指数 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

图 37：全国醋酸价格指数 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 38：全国水泥价格指数 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

⚫ 水泥开工率：截至 6 月 5 日，水泥熟料产能利用率为 50.2%，周环比下跌 4.9 百分点。 

⚫ 浮法玻璃开工率：截至 6 月 5 日，浮法玻璃开工率为 69.7%，周环比下跌 0.3 百分点。 

⚫ 化工周度耗煤：截至 6 月 5 日，化工周度耗煤较上周上升 9.98 万吨/日，周环比增加 1.35%。 
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图 39：水泥熟料产能利用率（%） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 40：全国浮法玻璃开工率（%） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

图 41：化工周度耗煤（万吨） 

 

资料来源：CCTD，信达证券研发中心 
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五、煤炭库存情况 

1. 动力煤库存 

⚫ 秦港库存：截至 6 月 5 日，秦皇岛港煤炭库存较上周同期下降 7.0 万吨至 691.0 万吨。 

⚫ 55 港动力煤库存：截至 5 月 29 日，55 个港口动力煤库存较上周同期增加 177.0 万吨至 7350.5 万吨。 

⚫ 产地库存：截至 6 月 5 日，462 家样本矿山动力煤库存 315.7 万吨，周环比上涨 2.6 万吨。 

图 42：秦皇岛港煤炭库存（万吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 43：55 港口动力煤煤炭库存(万吨) 

 

资料来源：钢联，信达证券研发中心 

图 44：生产地动力煤库存情况（万吨） 

 

资料来源：钢联，信达证券研发中心 

 

 

2. 炼焦煤库存 

⚫ 产地库存：截至 6 月 5 日，生产地炼焦煤库存较上周下降 10.0 万吨至 198.1 万吨，周环比下降 4.79%。 

⚫ 港口库存：截至 6 月 5 日，六大港口炼焦煤库存较上周增加 6.8 万吨至 280.1 万吨，周环比增加 2.49%。 

⚫ 焦企库存：截至 6 月 5 日，国内独立焦化厂(230 家)炼焦煤总库存较上周增加 40.4 万吨至 988.2 万吨，周

环比增加 4.26%。 

⚫ 钢厂库存：截至 6 月 5 日，国内样本钢厂(247 家)炼焦煤总库存较上周增加 1.6 万吨至 784.2 万吨，周环比

增加 0.21%。 
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图 45：生产地炼焦煤库存（万吨） 

 

资料来源：钢联，信达证券研发中心 

 
图 46：六大港口炼焦煤库存（万吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

图 47：国内独立焦化厂(230 家)炼焦煤总库存（万吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 48：国内样本钢厂(247 家)炼焦煤总库存（万吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 

3. 焦炭库存 

⚫ 焦企库存：截至 6 月 5 日，焦化厂合计焦炭库存较上周增加 2.7 万吨至 50.1 万吨，周环比增加 5.59%。 

⚫ 港口库存：截至 6 月 5 日，四港口合计焦炭库存较上周下降 6.1 万吨至 218.5 万吨，周环比下降 2.72%。 

⚫ 钢厂库存：截至 6 月 5 日，国内样本钢厂（247 家）合计焦炭库存较上周下跌 4.65 万吨至 699.56 万吨。 
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图 49：焦化厂合计焦炭库存（万吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 50：四港口合计焦炭库存（万吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

图 51：国内样本钢厂（247 家）合计焦炭库存（万吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 
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六、煤炭运输情况 

1. 国际和国内煤炭运输情况 

⚫ 截至 6 月 5 日，中国长江煤炭运输综合运价指数(CCSFI)为 833 点，周环比上涨 53.9 点。 

⚫ 截至 6 月 4 日，本周大秦线煤炭周度日均发运量 131.2 万吨，上周周度日均发运量 131.5 万吨，周环比下

跌 0.33 万吨。 

图 52：长江煤炭运输综合航运指数(CCSFI) 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 53：大秦线铁路发运量（万吨） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 

2. 环渤海四大港口货船比情况 

⚫ 截至 6 月 5 日，环渤海地区四大港口（秦皇岛港、黄骅港、曹妃甸港、京唐港东港）的库存为 1616.8 万吨

（周环比下降 24.30 万吨），锚地船舶数为 123 艘（周环比增加 9 艘），货船比（库存与船舶比）为 13.1，

周环比下降 1.25。 

图 54：北方四港货船比（库存与船舶比）情况 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心  
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七、天气情况 

⚫ 截至 6 月 5 日，三峡出库流量为 23000 立方米/秒，周环比下降 1.71%。 

⚫ 未来 10 天（6 月 6 日-15 日），我国主雨区将位于西南地区东部、江南南部、华南及西藏东南部等地，大

部地区累计降水量有 60～120 毫米，部分地区有 150～250 毫米，华南地区南部局地超过 400 毫米；我国

台湾岛大部地区累计降水量有 300～500 毫米，部分地区有 600 毫米以上；东北地区及内蒙古东部的大部

地区有 30～80 毫米降雨，局地超过 100 毫米；上述大部地区降水量较常年同期偏多 3～8 成，局地偏多 1

倍以上，全国其余大部降水量偏少。 

⚫ 高影响天气与关注：未来 10 天，我国主雨区将位于西南地区东部、江南南部、华南及西藏东南部等地，部

分地区累计降水量有 150～250 毫米，华南地区南部局地超过 400 毫米。 

⚫ 长期天气展望：未来 11-14 天（6 月 16 日-19 日），我国主要降雨将位于西南地区东部、江汉南部、江淮南

部、江南、华南及西藏东南部等地，累计降雨量有 25～50 毫米，部分地区有 60～80 毫米，局地超过 120

毫米。 

图 55：三峡出库量变化情况（立方米/秒） 

 

资料来源：iFind，信达证券研发中心 

 
图 56：未来 10 天降水量情况 

 

资料来源：中国天气网、中央气象台，信达证券研发中心 
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八、上市公司估值表及重点公告 

1. 上市公司估值表 

表 1：重点上市公司估值表 

2024A 2025A 2026E 2027E 2024A 2025A 2026E 2027E 2024A 2025A 2026E 2027E

兖矿能源 25.05 144 84 147 152 1.44 0.84 1.46 1.51 17.4 30.0 17.1 16.5

陕西煤业 27.14 224 168 188 193 2.31 1.73 1.94 1.99 11.8 15.7 14.0 13.6

山煤国际 14.11 22.7 11.7 19.4 20.6 1.14 0.59 0.98 1.04 12.3 24.0 14.4 13.6

广汇能源 6.74 29.6 13.5 29.4 32.4 0.46 0.21 0.46 0.51 14.5 32.0 14.7 13.3

晋控煤业 22.00 28.1 18.3 18.7 20.2 1.68 1.09 1.12 1.21 13.1 20.1 19.7 18.2

中国神华 48.52 587 528 545 560 2.71 2.44 2.51 2.58 17.9 19.9 19.3 18.8

中煤能源 16.84 193 179 208 219 1.46 1.35 1.57 1.65 11.6 12.5 10.7 10.2

新集能源 10.66 23.9 21.4 21.4 24.4 0.92 0.82 0.83 0.94 11.5 12.9 12.9 11.3

电投能源 29.02 53.4 54.2 60.3 67.4 1.81 1.83 2.04 2.28 16.0 15.8 14.2 12.7

华阳股份 9.8 22 17.0 17.8 20.7 0.6 0.5 0.5 0.6 15.8 20.7 19.8 17.0

平煤股份 9.67 22.8 2.3 12.2 14.5 0.92 0.09 0.50 0.59 10.5 103.2 19.5 16.5

山西焦煤 7.79 31.1 12.0 24.0 28.2 0.55 0.21 0.42 0.50 14.2 36.8 18.4 15.7

潞安环能 18.80 24.5 11.2 26.7 29.3 0.82 0.37 0.89 0.98 23.0 50.4 21.1 19.2

盘江股份 6.11 1.0 3.3 4.4 6.2 0.05 0.15 0.20 0.29 125.9 39.8 30.1 21.3

兰花科创 7.35 7.2 -5.4 6.5 7.7 0.49 -0.37 0.44 0.53 15.1 -20.1 16.6 14.0

天地科技 5.45 26.2 24.5 26.5 27.8 0.63 0.59 0.64 0.67 8.6 9.2 8.5 8.1

天玛智控 15.95 3.4 0.98 1.0 1.2 0.78 0.23 0.24 0.27 20.3 70.6 67.1 58.0

归母净利润（亿元） EPS PE
股票名称

收盘价

（元/股）

 
资料来源：iFind、信达证券研发中心  注：平煤股份和兰花科创为同花顺一致预测；收盘价截至 6 月 5 日。 

 

2. 本周重点公告 

兖矿能源：兖矿能源集团股份有限公司关联交易公告。兖矿能源集团股份有限公司拟以现金 164.15 亿元收购控

股股东山东能源集团有限公司两家权属公司股权，即山东能源集团新能源集团有限公司 100%股权和山东能源电

力销售有限公司 100%股权。为发展新能源产业，整合优质电力资产，并有效解决同业竞争，2026 年 6 月 3 日，

公司与山能集团、兖矿集团（香港）有限公司、新能源集团签署了附条件生效的《山东能源集团有限公司、兖矿

集团（香港）有限公司与兖矿能源集团股份有限公司关于山东能源集团新能源集团有限公司之股权转让协议》，

并与山能集团、山能售电签署了附条件生效的《山东能源集团有限公司与兖矿能源集团股份有限公司关于山东能

源电力销售有限公司之股权转让协议》，拟以自有资金收购新能源集团及山能售电 100%股权，交易对价合计为

164.15 亿元。 

兖矿能源：兖矿能源集团股份有限公司关于以集中竞价交易方式首次回购公司股份的公告。2026 年 6 月 5 日，

公司通过集中竞价交易方式首次回购公司 A 股股份 1,965,200 股，占公司总股本 10,036,852,020 股的比例为

0.0196%，回购成交的最高价为 25.99 元/股，最低价为 25.71 元/股，支付的资金总额为人民币 50,925,292.00

元（不含交易费用）。 

美锦能源：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。据《山西美锦能源股份有限公司公开发

行可转换公司债券募集说明书》的规定，在本次发行的可转换公司债券存续期间，当山西美锦能源股份有限公司
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A 股股票在任意连续三十个交易日中至少有十五个交易日的收盘价低于当期转股价格的 85%时，公司董事会有

权提出转股价格向下修正方案并提交公司股东大会表决。2026 年 5 月 19 日至 2026 年 6 月 1 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。若触发转股价格修正条件，

公司将按照《募集说明书》的约定及时履行后续审议程序和信息披露义务。敬请广大投资者注意投资风险。 
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九、本周行业重要资讯 

1. 截至 6 月 1 日甘其毛都口岸累计进口煤炭 2197.55 万吨。截至 6 月 1 日，甘其毛都口岸累计完成进出口货运

量 2309.88 万吨。其中，进口煤炭 2197.55 万吨；进口铜精粉 82.47 万吨；进口锰矿 0.14 万吨；出口货物 29.72

万吨。现（6 月 3 日）甘其毛都口岸蒙 5#原煤市场报价 1230-1250 元/吨，蒙 3#精市场报价 1200 元/吨，蒙 5#

精煤市场报价 1335 元/吨。（资料来源：https://www.cctd.com.cn/show-114-255548-1.html） 
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十、风险因素 

重点公司发生煤矿安全生产事故；下游用能用电部门继续较大规模限产；宏观经济超预期下滑。 
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研究团队简介 

高升，中国矿业大学(北京)采矿专业博士，高级工程师，中国矿业大学（北京）校外专业学位研究生导

师，曾任中国煤炭科工集团二级子企业投资经营部部长、挂职下属煤矿副矿长，在煤矿生产一线工作多

年，从事煤矿生产技术管理、煤矿项目投资和经营管理等工作。2022 年 6月加入信达证券研发中心，从事

煤炭、钢铁及上下游领域研究，现为能源与双碳中心研究中心总经理、煤炭钢铁行业首席分析师。 

李睿，CPA，德国埃森经济与管理大学会计学硕士，2022 年 9月加入信达证券研发中心，从事煤炭和煤矿

智能化行业研究。 

李栋，南加州大学建筑学硕士，2023 年 1月加入信达证券研发中心，从事煤炭行业研究。 

刘波，北京科技大学管理学本硕，2023 年 7月加入信达证券研究开发中心，从事煤炭和钢铁行业研究。 
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析师,以勤勉的职业态度,独立、客观地出具本报告；本报告所表述的所有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任

何组成部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体分析意见或观点直接或间接相关。 
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评级说明 

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入

地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，

并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情

况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数：沪深 300 指

数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5%之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  


