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投资要点

 动态数据跟踪

 动力煤：止跌探涨。产地煤矿安检力度依旧严格，高温提升用电负荷，

非电需求有限。截至 7月 17日，环渤海动力煤现货参考价 820元/吨，周变

化+2.5%；秦皇岛港动力煤平仓价 722元/吨，周变化+0.14%。截至 7月 17
日，环渤海港口库存 2944万吨，周变化+2.62%。

 冶金煤：国内炼焦煤震荡偏弱。国内炼焦煤价格震荡偏弱，供应端受安

检持续偏紧。截至 7月 17日，京唐港主焦煤库提价 2090 元/吨，周持平；

京唐港 1/3焦煤库提价 1560 元/吨，周变化-3.11%；日照港喷吹煤 1380 元/
吨，周持平。国内独立焦化厂、247家样本钢厂炼焦煤总库存分别 794.46万

吨和 774.27万吨，周变化分别-4.56%、-0.19%；喷吹煤库存 435.62万吨，

周变化-2.8%。

 本周观点及投资建议

本周动力煤止跌震荡上行，高温用电负荷提升，环渤海港口库存仍处高

位，短期预计偏强，中长期需关注高温用电旺季兑现程度。

投资建议：电煤价格进入合理区间，供应克制，旺季煤价具备支撑。淡

旺季切换，迎峰度夏煤炭股交易重心或逐步从炼焦煤转向动力煤或煤电一体。

中报季市场交易风格侧重业绩，煤炭股经历调整后具备修复基础。动力煤关

注【中国神华】、【陕西煤业】、【新集能源】、【昊华能源】、【晋控煤

业】、【华阳股份】、【山煤国际】。炼焦煤方面，山西矿难后安监或将升

级，减产逻辑下焦煤最受益，关注【山西焦煤】、【潞安环能】、【平煤股

份】、【淮北矿业】。

 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

【新大洲 A: 2026 年半年度业绩预告】预计 2026 年半年度实现归属于母公司所有者的净利润

为-8500 万元到-5700 万元，公司煤炭产业子公司内蒙古牙克石五九煤炭（集团）有限责任公

司本报告期因受牙星矿煤质热值下降影响原煤单位售价同比下降，致本报告期煤炭产业经营同

比增亏。本公司全资子公司新大洲（浙江）商贸有限公司向大连和升控股集团有限公司转让乌

拉圭公司债权，计提的预付账款坏账准备 1725 万元转回，致本报告期净利润同比增加。（资

料来源：公司公告）

【大有能源:河南大有能源股份有限公司 2026 年半年度业绩预亏公告】经财务部门初步测算，

河南大有能源股份有限公司（以下简称公司）预计 2026 年半年度实现归属于母公司所有者的

净利润为-63,475 万元，与上年同期相比，将减亏 21,673.15 万元。预计 2026 年半年度实现

归属于母公司所有者的扣除非经常性损益的净利润为-64,743 万元，与上年同期相比，将减亏

22,066.40 万元。（资料来源：公司公告）

【昊华能源:北京昊华能源股份有限公司 2026 年半年度业绩预增公告】北京昊华能源股份有限

公司（以下简称“公司”）预计 2026 年半年度实现归属于母公司所有者的净利润 74,255 万

元，与上年同期（法定披露数据）相比，增加 29,437 万元，增幅为 65.68%。公司预计 2026

年半年度实现归属于母公司所有者的扣除非经常性损益的净利润 74,527 万元，与上年同期

（法定披露数据）相比，增加 29,570 万元，增幅为 65.77%。（资料来源：公司公告）

【恒源煤电:恒源煤电 2026 年半年度业绩预盈公告】安徽恒源煤电股份有限公司（以下简称“公

司”）预计 2026 年半年度实现归属于上市公司股东的净利润 16,124.43 万元，与上年同期

-12,921.25 万元相比，将实现扭亏为盈。公司预计 2026 年半年度实现归属于上市公司股东的

扣除非经常性损益的净利润 7,549.53 万元。（资料来源：公司公告）

【山西焦化:山西焦化股份有限公司 2026 年半年度业绩预告公告】公司预计 2026 年半年度实

现归属于母公司所有者的净利润-1,558.45 万元到-1,298.45 万元，与上年同期-7,761.11 万

元相比，预计减亏 79.92%-83.27%。公司预计 2026 年半年度实现归属于母公司所有者的扣除

非经常性损益后的净利润-2,027.15 万元到-1,767.15 万元，与上年同期-8,816.43 万元相比，
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预计减亏 77.01%-79.96%。（资料来源：公司公告）

【安泰集团:安泰集团 2026 年半年度业绩预亏公告】经公司财务部门初步测算，预计 2026 年

半年度实现归属于母公司所有者的净利润为-7,500 万元左右；预计 2026 年半年度实现归属

于母公司所有者的扣除非经常性损益的净利润为-6,700 万元左右。（资料来源：公司公告）

【中国神华:中国神华 2026 年上半年业绩预告】按中国企业会计准则，本公司预计 2026 年上

半年实现归属于本公司股东的净利润为 263 亿元至 298 亿元。与上年同期法定披露数据相比，

增加 17 亿元至 52 亿元，增长 6.9%至 21.1%。与经重述的上年同期数据相比，减少 13 亿

元至增加 22 亿元，下降 4.7%至增长 8.0%。按中国企业会计准则，本公司预计 2026 年上半

年实现归属于本公司股东的扣除非经常性损益的净利润为 261 亿元至 281 亿元。与上年同期

法定披露数据相比，增加 18 亿元至 38 亿元，增长 7.4%至 15.6%。与经重述的上年同期数

据相比，增加 18 亿元至 38 亿元，增长 7.4%至 15.6%。（资料来源：公司公告）

【山煤国际:山煤国际 2026 年半年度业绩预增公告】山煤国际能源集团股份有限公司（以下简

称“公司”）预计 2026 年半年度实现归属于上市公司股东的净利润为 96,000 万元到 103,000

万元，与上年同期相比，将增加 30,502.41 万元到 37,502.41 万元，同比增加 46.57%到 57.26%。

公司预计2026年半年度实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为99,500万元

到 106,500 万元，与上年同期相比，将增加 31,293.42 万元到 38,293.42 万元，同比增加 45.88%

到 56.14%。（资料来源：公司公告）

【兖矿能源:兖矿能源集团股份有限公司 2026 年半年度业绩预增公告】按中国会计准则初步测

算，兖矿能源集团股份有限公司（“公司”“本公司”）预计 2026 年半年度实现归属于上市

公司股东的净利润约 72 亿元，与上年同期披露数据相比，增加约 25 亿元或 53%；预计 2026

年半年度实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润约 45 亿元，与上年同期披露

数据相比，增加约 1 亿元或 2%。（资料来源：公司公告）

【兰花科创:兰花科创 2026 年半年度业绩预增公告】经公司财务部门初步测算，预计 2026 年

半年度实现归属于母公司所有者的净利润为 8000 万元到 9000 万元，与上年同期相比，将增加

2252.22 万元到 3252.22 万元，同比增加 39.18%到 56.58%。（资料来源：公司公告）
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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（元/吨） 图 2：秦皇岛港动力煤 Q5500平仓价（元/吨）

资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

图 3：CECI沿海指数 5500k综合价（元/吨） 图 4：CCTD 秦皇岛动力煤综合交易价格指数

（Q5500）

资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

图 5：环渤海港口库存及调度（万吨） 图 6：中国电煤采购经理人指数
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资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

2.2 冶金煤

图 7：产地焦煤价格（元/吨） 图 8：山西阳泉喷吹煤车板价及日照港平均价（元/

吨）

资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

图 9：京唐港主焦煤价格（元/吨） 图 10：京唐港 1/3焦煤价格（元/吨）
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资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

图 11：炼焦煤总库存（万吨） 图 12：样本钢厂炼焦煤、喷吹煤总库存（万吨）

资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

图 13：炼焦煤、喷吹煤库存可用天数 图 14：独立焦化厂产能利用率（%）
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资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

2.3 焦钢产业链

图 15：一级冶金焦价格（元/吨） 图 16：主要港口冶金焦与炼焦煤平均价（元/吨）

资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

图 17：焦炭主要港口库存（万吨） 图 18：样本钢厂焦炭库存可用天数

资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

图 19：钢厂高炉开工率（%） 图 20：螺纹钢全社会库存和钢材生产企业库存（万
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吨）

资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

2.4 煤炭运输

图 21：中国沿海煤炭运价指数 图 22：鄂尔多斯煤炭公路运价指数

资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

2.5 煤炭相关期货

图 23：南华能化指数收盘价 图 24：焦煤、焦炭期货收盘价
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资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

图 25：螺纹钢期货收盘价 图 26：铁矿石期货收盘价

资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，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：妙想 Choice，山西证券研究所

图 27：煤炭指数与沪深 300比较 图 28：中信一级行业指数五日涨跌幅排名(%)

资料来源：妙想 Choice，山西证券研

究所

资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所

图 29：中信煤炭开采洗选板块个股五日涨跌幅排序(%) 图 30：中信煤化工板块五日涨幅排序

(%)

资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所 资料来源：妙想 Choice，山西证券研究

所
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合理依据。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐

意见或观点直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位或执业过程中所掌握的信

息为自己或他人谋取私利。

投资评级的说明：
以报告发布日后的 6--12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其中：A 股

以沪深 300 指数为基准；新三板以三板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指数为基准；美股以纳斯

达克综合指数或标普 500指数为基准。

无评级：因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见的结果的重大不确定事件，或者其他原因，

致使无法给出明确的投资评级。（新股覆盖、新三板覆盖报告及转债报告默认无评级）

评级体系：
——公司评级

买入： 预计涨幅领先相对基准指数 15%以上；

增持： 预计涨幅领先相对基准指数介于 5%-15%之间；

中性： 预计涨幅领先相对基准指数介于-5%-5%之间；

减持： 预计涨幅落后相对基准指数介于-5%- -15%之间；

卖出： 预计涨幅落后相对基准指数-15%以上。

——行业评级

领先大市： 预计涨幅超越相对基准指数 10%以上；

同步大市： 预计涨幅相对基准指数介于-10%-10%之间；

落后大市： 预计涨幅落后相对基准指数-10%以上。
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——风险评级

A： 预计波动率小于等于相对基准指数；

B： 预计波动率大于相对基准指数。
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免责声明：
山西证券股份有限公司(以下简称“公司”)具备证券投资咨询业务资格。本报告是基于公司认为可靠的

已公开信息，但公司不保证该等信息的准确性和完整性。入市有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本报

告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，公司不对任何人因使用本报告

中的任何内容引致的损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映发布当日的判断。在不同时

期，公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。公司或其关联机构在法律许可的情况下可

能持有或交易本报告中提到的上市公司发行的证券或投资标的，还可能为或争取为这些公司提供投资银行

或财务顾问服务。客户应当考虑到公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突。公司在知晓范围内履

行披露义务。本报告版权归公司所有。公司对本报告保留一切权利。未经公司事先书面授权，本报告的任

何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵

犯公司版权的其他方式使用。否则，公司将保留随时追究其法律责任的权利。

依据《发布证券研究报告执业规范》规定特此声明，禁止公司员工将公司证券研究报告私自提供给未

经公司授权的任何媒体或机构；禁止任何媒体或机构未经授权私自刊载或转发公司证券研究报告。刊载或

转发公司证券研究报告的授权必须通过签署协议约定，且明确由被授权机构承担相关刊载或者转发责任。

依据《发布证券研究报告执业规范》规定特此提示公司证券研究业务客户不得将公司证券研究报告转

发给他人，提示公司证券研究业务客户及公众投资者慎重使用公众媒体刊载的证券研究报告。

依据《证券期货经营机构及其工作人员廉洁从业规定》和《证券经营机构及其工作人员廉洁从业实施

细则》规定特此告知公司证券研究业务客户遵守廉洁从业规定。

山西证券研究所：

上海 深圳

上海市浦东新区滨江大道 5159 号陆家

嘴滨江中心 N5座 3楼
广东省深圳市南山区科苑南路 2700 号

华润金融大厦 23楼
太原 北京

太原市府西街 69号国贸中心 A座 28层
电话：0351-8686981
http://www.i618.com.cn

北京市丰台区金泽西路 2号院 1号楼丽

泽平安金融中心 A座 25层
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