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投资要点

 动态数据跟踪

 动力煤：价格维持高位震荡。迎峰度夏后期，降雨多高温缓解，电厂以

消耗库存和长协为主。截至 8月 21日，环渤海动力煤现货参考价 862元/吨，

周变化-0.23%；秦皇岛港动力煤平仓价 730元/吨，周持平。环渤海港口库

存 2670万吨，周变化+4.15%。

 冶金煤：炼焦煤价格持续上涨。受安全监管收紧影响，炼焦煤价格持续

上涨。截至 8 月 21 日，京唐港主焦煤库提价（含税）2620 元/吨，周变化

+14.91%；京唐港 1/3焦煤价格为 1760元/吨，周变化+4.14%；日照港喷吹

煤 1620元/吨，周变化+5.54%。国内独立焦化厂、247家样本钢厂炼焦煤总

库存分别 774.17 万吨和 745.46 万吨，周变化分别-0.49%、+2.21%；喷吹

煤库存 431.87 万吨，周变化+1.96%。

 本周观点及投资建议

本周炼焦煤受安全监管收紧价格持续上涨，稳增长政策持续发力下钢厂

旺季补库需求仍存，叠加供给端收缩，有望持续获得较强支撑。

投资建议：安监环境严格约束供给释放，山西事故频发对炼焦煤冲击更

大。夏季来水偏少，煤电需求具备较强支撑。中报季市场交易风格侧重业绩，

煤炭股后续上攻动力来自价格。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

【昊华能源:北京昊华能源股份有限公司 2026 年半年度报告】报告期内，商品煤产量 1,002.07

万吨，同比增加 2.70%；商品煤销量 1,010.40 万吨，同比增加 4.03%，再创公司半年度产销

纪录；甲醇产量 25.67 万吨，销量 25.36 万吨，甲醇销售收入 5.12 亿元，同比增幅 12.16%；

东铜铁路完成煤炭发运量 265.81 万吨，同比减少 34.40%。

报告期内，公司实现营业收入 48.11 亿元，同比增加 4.16 亿元；实现归属于上市公司股东

的净利润 7.45 亿元，同比增加 2.97 亿元。（资料来源：公司公告）

【恒源煤电:2026 年半年度报告】2026 年上半年，公司原煤、商品煤产量和商品煤销量较同

期均有所上升，同时受到煤炭价格上涨的影响，公司上半年同比实现扭亏为盈。公司原煤产量

508.69 万吨，同比上升 6.678%，商品煤产量 404.69 万吨，同比上升 14.01%，商品煤销量

331.35 万吨，同比下降 1.87%，商品煤销量不含公司并表抵消本期 64.44 万吨，如不考虑合

并抵消影响，同比增加 17%。煤炭主营业务收入 25.69 亿元，同比上升 14.89%。（资料来源：

公司公告）

【新集能源:2026 年半年度报告】2026 年上半年，公司商品煤产量 1,025.43 万吨，同比增

长 3.19%；商品煤销量 1,012.00 万吨，同比增长 7.27%；发电量 123.02 亿千瓦时，同比增

长 84.55%；上网电量 116.24 亿千瓦时，同比增长 85.15%；实现营业收入 78.92 亿元，同

比增长 35.82%；利润总额 17.43 亿元，同比增长 24.41%；归属于母公司所有者的净利润

12.17 亿元，同比增长 32.27%；经营活动产生的现金流量净额 22.28 亿元，同比增长 36.98%。

（资料来源：公司公告）

【中煤能源:中国中煤能源股份有限公司 2026 年半年度报告】2026 年上半年，中煤能源坚决

贯彻落实党中央、国务院决策部署，积极应对各种风险挑战和不确定性，生产经营稳中提质，

改革创新深入推进，努力实现“十五五”良好开局。报告期内，公司利润总额 125 亿元，同

比增长 4.4%；归属于上市公司股东的净利润 81 亿元，同比增长 5.8%；生产销售活动现金净

流入 126 亿元，同比增长 68.2%。（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（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：螺纹钢库存（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

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(%)

资料来源：妙想 Choice，山西证券研究所
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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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分析师承诺：
本人已在中国证券业协会登记为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。本人对证券研究报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规，研究方法专业审慎，分析结论具有

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。

——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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