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投资要点

 动态数据跟踪

 动力煤：价格微涨。受气温下降带动刚需拉运，煤价以涨为主。截至 11
月 6日，环渤海动力煤现货参考价 1017元/吨，周变化+0.2%；秦皇岛港动

力煤平仓价 778元/吨，周变化+0.78%。环渤海港口库存 2545.8万吨，周变

化+2.19%。

 冶金煤：延续弱势运行。煤矿复产持续推进，周内长治、延安等地煤矿

停产减产，后续关注钢厂利润修复及煤矿复产节奏。截至 11月 6日，京唐港

主焦煤库提价（含税）2380 元/吨，周变化-2.06%；京唐港 1/3焦煤价格为

2010元/吨，周持平；日照港喷吹煤 1680元/吨，周变化-4.00%。国内独立

焦化厂、247家样本钢厂炼焦煤总库存分别 768.58万吨和 743.63万吨，周

变化分别-3.35%、-2.28%；喷吹煤库存 419.86万吨，周变化-2.54%。

 本周观点及投资建议

投资建议：中期选举对煤炭基本面影响有限。保供政策逐步发力，关注

复产进度。进口煤增量尚存不确定性，基本面支撑煤价。关注【中国神华】、

【广汇能源】、【兖矿能源】、【陕西煤业】、【新集能源】、【昊华能源】、

【华阳股份】、【晋控煤业】、【山煤国际】。

 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

【甘肃能化:关于能化转债即将到期及停止交易的第二次提示性公告】经中国证券监督管理委

员会《关于核准甘肃靖远煤电股份有限公司公开发行可转换公司债券的批复》（证监许可〔2020〕

2771 号）核准，2020 年 12 月公司公开发行 2,800 万张可转换公司债券，期限 6年，债券面值

100 元/张。经深圳证券交易所（深证上〔2021〕76 号）文件同意，公司本次可转换公司债券

于 2021 年 1 月 22 日起在深交所挂牌交易，债券简称“靖远转债”，债券代码“127027”。因

公司名称变更，本次发行可转债简称于 2023 年 4 月 18 日起变更为“能化转债”，代码“127027”

维持不变。（资料来源：公司公告）

【新集能源:新集能源关于控股股东国有股份无偿划转的进展公告】中煤新集能源股份有限公

司（以下简称“公司”）原直接控股股东中国中煤能源集团有限公司（以下简称“中国中煤”）

与中煤（安徽）能源有限公司（以下简称“安徽公司”）签署《股权无偿划转协议》，约定中

国中煤将其持有的公司 826,840,926 股股份（占公司总股本的 31.92%）无偿划转给安徽公司，

具体情况详见公司于 2026 年 9 月 4 日披露的《中煤新集能源股份有限公司关于控股股东发

生变更暨权益变动的提示性公告》（公告编号：2026-038）及同步披露的《中煤新集能源股份

有限公司收购报告书摘要》、2026 年 9 月 9 日披露的《中煤新集能源股份有限公司收购报

告书》。（资料来源：公司公告）

【恒源煤电:恒源煤电关于回购公司股份的进展公告】安徽恒源煤电股份有限公司（以下简称

“公司”）于 2026 年 1 月 29 日召开第八届董事会第二十二次会议，审议通过了《关于恒

源煤电股份回购方案的议案》，公司将使用自有资金以集中竞价交易方式回购公司股份，本次

回购的资金总额不低于 20,000 万元、不超过 25,000 万元，本次回购股份的价格上限为 9.55

元/股，不超过董事会审议通过本次回购决议前 30 个交易日公司股票交易均价的 150%，回购

期限自公司董事会审议通过本次回购股份方案之日起不超过 12 个月，即 2026年 1 月 29 日

至 2027 年 1 月 28 日，本次回购的股份拟用于公司发行的可转换公司债券转股。具体内容

详见公司于 2026 年 1 月 30 日公开披露的《恒源煤电关于以集中竞价交易方式回购公司股

份方案的公告》（公告编号 2026-007）。（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
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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

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
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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 19：钢厂高炉开工率（%） 图 20：螺纹钢库存（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
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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

2.5 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

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
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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

2.6 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

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(%)
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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 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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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
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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。
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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：
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