
请务必阅读最后一页免责声明 1

证券研究报告——煤炭行业周报

行业评级：看好

发布日期：2025.10.20

煤炭行情走势图

数据来源：Wind 大同证券

大同证券研究中心

分析师：刘永芳

执业证书编号：S0770524100001

邮箱：

liuyongfang@dtsbc.com.cn

地址：山西太原长治路 111 号山

西世贸中心 A座 F12、F13

网址:http://www.dtsbc.com.cn

核心观点

 终端库存偏低，煤价强劲上涨。本周，煤炭产区的供给量逐步

恢复，但受监管趋严和大秦铁路检修的影响，煤炭供应仍偏紧，

当前北方天气转冷，随着供热范围扩大，电厂冬储采购积极性

提升，预计煤价将继续偏强运行。

 焦钢总库存微涨，煤价稳中有升。本周，部分地区煤矿受安全

监管及查超产等因素制约，生产增量有限，下游焦钢企业利润

均有所承压，对高价煤种存抵触情绪，但考虑总体库存不高、

有冬储需求，预计焦煤价延续震荡走势。

 权益市场几近全线下跌，煤炭大幅跑赢指数。由于中美关税的

不确定性，加大市场宽幅震荡，上周五收盘后，特朗普再次对

关税问题表态，他提出对中国商品征收 100%的关税，其实是“不

可持续的”，同时他期待着 10 月末在韩国的重要会见，贸易

问题趋于缓和，受此影响，美国三大指数和富时中国 A50 期货

迅速拉升，但 A股和港股避险情绪浓厚，银行、煤炭等受到资

金追捧，市场平均成交 2.1 万亿元，单日融资买入额 2100 亿

上下震荡，与上周相比，量能缩减。

 综合上述分析，动力煤方面，降雨已停，煤炭产区的供给量逐

步恢复，但受监管趋严和大秦铁路检修的影响，煤炭供应仍偏

紧，天气转冷，随着供热范围扩大，电厂冬储采购积极性提升，

预计煤价将继续偏强运行。炼焦煤方面，部分地区煤矿受安全

监管及查超产等因素制约，生产增量有限，下游焦钢企业利润

均有所承压，对高价煤种存抵触情绪，但考虑总体库存不高、

有冬储需求，预计焦煤价延续震荡走势。二级市场方面，中美

关税的不确定性，加大市场宽幅震荡，A股和港股避险情绪浓

厚，银行、煤炭等受到资金追捧，煤炭大幅跑赢大盘指数。建

议继续关注现金流充裕、分红高的优质煤炭标的。

 风险提示

终端需求大幅回落，板块轮动加快，板块突发利空。

冬储积极性高，动力煤价逼近 750

【2025.10.13-2025.10.19】

http://www.dtsbc.com.cn
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一、市场表现：权益市场几近全线下跌，煤炭大幅跑赢指数

本周（2025.10.13-2025.10.19），权益市场几近全线下跌。由于中美关税的不确定性，

加大市场宽幅震荡，上周五收盘后，特朗普再次对关税问题表态，他提出对中国商品征收 100%

的关税，其实是“不可持续的”，同时他期待着 10 月末在韩国的重要会见，贸易问题趋于

缓和，受此影响，美国三大指数和富时中国 A50 期货迅速拉升，但 A股和港股避险情绪浓厚，

银行、煤炭等受到资金追捧，整体看，银行、煤炭等涨幅居前，电子、传媒等跌幅居前，市

场平均成交 2.1 万亿元，单日融资买入额 2100 亿上下震荡，与上周相比，量能缩减，具体

看，上证指数周收跌 1.47%，收报 3839.76 点，沪深 300 收跌 2.22%，收报 4514.23 点，煤

炭周收涨 4.17%，收报 2910 点，煤炭大幅跑赢指数。个股方面，本周煤炭板块 30 家上市公

司以涨为主，涨幅最大的三家公司分别为：大有能源 (53.13%)、郑州煤电(8.36%)、开滦股

份(15.93%)、中煤能源(11.68%)；跌幅最大的公司是：永泰能源(-5.23%)、山西焦煤(-0.82%)、

苏能股份(-0.41%)。

图表 1：申万 31 个行业周涨跌幅（%）

数据来源：Wind，大同证券

图表 2：煤炭行业涨跌幅（%）

数据来源：Wind，大同证券
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二、动力煤：终端库存偏低，煤价强劲上涨

本周，动力煤价大幅上攻。供需方面，供给侧来看，雨天结束后，煤矿供给缓慢恢复，

安监趋严成为常态化因素，叠加大秦铁路在检修中，北港调入受到限制，当前 100 家动力煤

矿产能利用率达 90.8%，环比上升 0.3%，虽产能利用小幅上涨，但供给端仍偏紧；进口煤方

面，Q5500 进口煤到岸价环比上涨 30 元/吨，Q4700 进口煤广州港到岸价环比上涨 13 元/吨，

国内终端因内贸煤价上涨，转向进口煤采购，进口煤价格跟随内贸煤价上涨，但因进口煤价

格仍高于内贸，多按需采购，成交清淡；港口库存方面，受大秦线检修影响，北港库存调入

量继续下降，但由于终端库存偏低，下游需求偏紧，库存调出量大幅提升，北港库存节后开

启下跌。需求侧来看，电煤方面，天气转冷，北方 10 月中上旬开启供暖，随着供热区域进

一步，为应对较高日耗，电厂终端将积极进行冬储采购；非电煤方面，在“金九银十”的末

尾，企业生产积极性将降低，预计对煤炭采购难有再提升，本周，水泥行业开工率 42.2%，

环比下降 4.4%，化工行业煤炭周耗 705 万吨，环比下降 3.5%。

价格方面，本周，动力煤价势如破竹、强势上行。降雨已停，煤炭产区的供给量逐步恢

复，但受监管趋严常态化和大秦铁路检修的影响，煤炭供应仍偏紧，当前北方天气转冷，10

月中上旬开启供暖，后续随着供热范围扩大，电厂冬储采购积极性提升，市场活跃度增加，

预计煤价将继续偏强运行。

事件方面，10 月 13 日，国家发展改革委、国家能源局发布关于印发《跨省跨区电力

应急调度管理办法》的通知。文件明确，当电力运行中存在安全风险、电力电量平衡缺口时，

优先通过跨省跨区电力中长期交易、现货交易等市场化手段配置资源和形成价格；当市场化

手段不能完全解决问题时，电力调度机构在日前、日内阶段组织实施应急调度。海关总署 10

月 13 日公布的数据显示，2025 年 9 月份，全国进口煤炭 4600.3 万吨，较去年同期的 4758.8

万吨减少 158.5 万吨，下降 3.33%；较 8月份的 4273.7 万吨增加 326.6 万吨，增长 7.64%；

2025 年 1-9 月份，全国共进口煤炭 34588.5 万吨，同比下降 11.1%。

1.价格：大秦线检修，产地和港口煤价大幅上涨

产地动力煤价下跌，同比降幅扩大。本周，“晋陕蒙”动力煤坑口价上涨。内蒙古东胜

动力煤（Q5200）坑口价 553 元/吨，周度环比上涨 56 元/吨，同比下降 83 元/吨；山西大同

动力煤（Q5500）坑口价 630 元/吨，周度环比上涨 75 元/吨，同比下降 87 元/吨；陕西榆林

动力煤（Q5500）坑口价 660 元/吨，周度环比上涨 120 元/吨，同比下降 50 元/吨。天气转

冷，供热开启，终端电厂库存偏低，冬储积极性强，预计煤炭将继续走强。
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图表 3：产地动力煤坑口价（元/吨）

数据来源：Wind，大同证券

港口动力煤价格继续上涨。本周，秦皇岛港口山西产动力末煤（Q5500）的平仓价 748

元/吨，周度环比上涨 34 元/吨，同比下降 98 元/吨。大秦线检修，供暖范围扩大，下游供

需稍有紧张，致使海运价格提升和港口煤价上涨。

图表 4：秦皇岛动力末煤(Q5500 山西产)平仓价（元/吨）

数据来源：Wind，大同证券

2.供需结构：冬储开启，北港库存下降

供给偏紧、下游冬储提升，致使北方港口库存减少。本周，北港煤炭调入量下降、调出

量大幅提升，带动港口库存下降。具体来看，北港日均动力煤库存量 2441.90 万吨，周环比

下降 22.54 万吨，同比增加 10.03 万吨；日均调入量 150.18 万吨，周环比下降 18.57 万吨，

同比下降 32.73 万吨；日均调出量 179.55 万吨，周环比上涨 48.34 万吨，同比增长 11.9 吨。
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下游供给侧，南方港口库存差异化波动。北方开启供暖，电厂冬储积极高，下游库存出

现差异化波动，本周，长江港口库存大幅下降，广州港库存小幅上涨。具体来看，长江港口

日均动力煤库存量 665 万吨，周度环比下降 50 万吨，较去年同期上涨 776 万吨；广州港港

口日均动力煤库存量 265.08 万吨，周环比上涨 18.04 万吨，较去年同期下降 39.68 万吨。

需求侧，电厂煤炭日耗震荡微降，电厂逐渐补库。天气转冷，供热范围扩大，终端冬储

积极性高，电煤日耗将逐步提升。本周，电厂煤炭日耗高位震荡，库存可用天数维持在 15

天左右，具体来看，日均动力煤库存量 3341 万吨，较上周环比下降 7 万吨，较去年同期下

降 182 万吨，电厂煤炭日耗量由于天气转冷开有望提升，当前日耗煤 209.30 万吨，较上周

环比减少 0.6 万吨，较去年同期上涨 15.60 万吨；库存煤可用天数 15.70 天，较上周下降 0.9

天，较去年同期减少 3.10 天。

图表 5：环渤海港口动力煤库存量（万吨） 图表 6：环渤海港口动力煤调入量（万吨）

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

图表 7：环渤海港口动力煤调出量（万吨） 图表 8：长江港口动力煤库存量（万吨）

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券
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图表 9：广州港港口动力煤库存量（万吨） 图表 10：南方电厂动力煤库存（万吨）

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

三、炼焦煤：焦钢总库存微涨，煤价稳中有升

本周，炼焦煤价稳中有升。供需方面，从供给侧来看，煤矿主产区维持正常生产，整体

供应稳定，当前煤矿查处超产行动仍在进行中，主产区个别煤矿因自身生产条件问题产量有

所下滑，但这对整体供应影响有限，本周 88 家样本炼焦煤矿产能利用率 84.6%，环比上涨

1.8%；进口煤方面，澳洲峰景矿硬焦煤到岸价报 204.0 美元/吨，周环比下降 1.45%，澳煤与

内贸煤价差仍有倒挂，甘其毛都口岸蒙古焦煤出厂价格 1230 元/吨，周环比下降 1.6%，但日

均通关量重回高位，叠加俄罗斯、加拿大等替代资源补充，对国内炼焦煤市场供应形成一定

补充。需求侧来看，当前“金九银十”接近尾声，虽下游焦钢企业开工维稳，且部分企业及

中间环节对炼焦煤有适当补库行为，但钢材市场供需压力仍然偏大，本周，钢厂盈利率

55.39%，周度环比下降 0.91%，同比下降 19.09%，247 家高炉开工率 84.25%，周度环比持平，

日均铁水产量 240.89 万吨，环比小幅下降 0.59 万吨，仍处于相对高位，对焦煤刚需消耗形

成一定支撑。

价格方面，本周，炼焦煤价稳中有升。部分地区煤矿受安全监管及查超产等因素制约，

生产增量有限，下游焦钢企业利润均有所承压，对高价煤种存抵触情绪，但考虑总体库存不

高、压力较小，叠加有冬储需求，预计焦煤价延续震荡走势。

事件方面，10 月 17 日，《国家能源局关于加快推进煤炭洗选高质量发展的意见》发布，

以 “减污降碳、提质增效” 为核心主线，通过技术升级与结构调整重塑煤炭产业生态。该

意见要求淘汰洗选落后产能，推广干法选煤、智能分选等技术，将生态修复资金、环保设施

投入纳入煤矿生产成本核算。多地煤矿因超产核查停产，截至 10 月，山西长治、吕梁地区

因超产核查已新增停产煤矿 4 座，核定产能合计 690 万吨/年；内蒙古鄂尔多斯地区排查出

12 座洗选设施环保不达标煤矿，涉及焦煤产能 1200 万吨 / 年，短期供给收缩显著。
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1.价格：焦煤价格稳中有升

产地炼焦煤价偏稳运行。本周，山西古交 2号焦煤坑口含税价报收 1280 元/吨，环比持

平，较去年同期下降 300 元/吨；安徽淮北 1/3 焦精煤车板含税价报收 1580 元/吨，环比持

平，较去年同期下降 310 元/吨；贵州六盘水主焦煤车板价，报收 1400 元/吨，环比持平，

较去年同期下降 500 元/吨；河北唐山焦精煤车板价报收 1495 元/吨，环比持平，较去年同

期上涨 185 元/吨。

CCI-焦煤指数环比稳中有升。本周，灵石高硫肥煤报收 1282 元/吨，周环比上涨 2 元/

吨；济宁气煤报收 990 元/吨，周环比持平；柳林低硫主焦煤报收 1516 元/吨，周环比上涨 6

元/吨；柳林高硫主焦煤报收 1288 元/吨，周环比上涨 8元/吨。

图表 11：产地炼焦煤价格（元/吨） 图表 12：CCI-焦煤指数（元/吨）

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

2.供需结构：煤焦钢总库存上升，铁水产量继续下降

上游库存环比大幅下降。本周，上游六大港口库存大幅下降，日均炼焦煤库存量 2272.68

万吨，周环比下降 20.27 万吨，较去年同期下降 135.84 万吨。从整体来看，港口库位于低

位震荡阶段。

下游库存环比上涨。本周，下游 230 家独立焦企炼焦煤库存上升到 852.98 万吨，周环

比上涨 33.85 万吨，同比上涨 80.19 万吨；247 家钢厂炼焦煤库存 788.50 万吨，周环比增加

7.58 万吨，同比增加 54.03 万吨。下游钢厂利润收窄，“金九银十”旺季已近尾声，焦煤下

游及中间环节的采购积极性降低，多以消耗库存为主，本周铁水产量略有下降，但仍高于去

年同期， 247 家钢厂高炉开工率 84.25%，周度环比持平，日均铁水产量 240.89 万吨，周度

环比下降 0.59 万吨。
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图表 13：六大港口炼焦煤库存（万吨） 图表 14：230 家独立焦企炼焦煤库存（万吨）

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

图表 15：247 家样本钢厂炼焦煤库存（万吨） 图表 16：总体库存（港口+焦企+钢厂）（万吨）

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

四、海运情况：量价齐升

船舶数量大幅上涨、海运价格同步上升。环渤海 9港锚地船舶数量上涨，日均 121 艘，

周环比增加 34 艘，较去年同期增加 48 艘。根据 OCFI 指数表现可以看出，秦皇岛六大航线

运价全线上涨，秦皇岛-广州(5 万-6 万 DWT)日均 51.60 元/吨，周环比上涨 13.00 元/吨，同

比上涨 8.50 元/吨，秦皇岛-上海(4 万-5 万 DWT)日均 37.45 元/吨，周环比上涨 9.75 元/吨，

同比上涨 6.45 元/吨，秦皇岛-南京(2 万-3 万 DWT)日均 43.95 元/吨，周环比上涨 8.45/吨，

同比上涨 6.00 元/吨，秦皇岛-宁波(1.5 万-2 万 DWT)日均 46.40 元/吨，周环比上涨 7.90 元

/吨，同比上涨 2.90 元/吨，秦皇岛-张家港(2 万-3 万 DWT)日均 40.40 元/吨，周环比上涨

9.00 元/吨，同比上涨 6.75 元/吨，秦皇岛-上海(2 万-3 万 DWT)日均 38.50 元/吨，周环比

上涨 9.90 元/吨，同比上涨 6.00 元/吨。



请务必阅读最后一页免责声明 9

证券研究报告——煤炭行业周报

图表 17：环渤海港锚地船舶数（只） 图表 18：海运煤炭运价指数 OCFI（元/吨）

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

五、行业资讯

1.行业要闻：

2025 年 9 月份居民消费价格同比下降 0.3% 环比上涨 0.1%。2025 年 9 月份，全国居民

消费价格同比下降 0.3%。其中，城市下降 0.2%，农村下降 0.5%；食品价格下降 4.4%，非食

品价格上涨 0.7%；消费品价格下降 0.8%，服务价格上涨 0.6%。1—9 月平均，全国居民消费

价格比上年同期下降 0.1%。 9 月份，全国居民消费价格环比上涨 0.1%。其中，城市持平，

农村上涨 0.2%；食品价格上涨 0.7%，非食品价格下降 0.1%；消费品价格上涨 0.3%，服务价

格下降 0.3%。（国家统计局，2025.10.15）

2025 年 1-9 月份全国进口煤炭 3.46 亿吨 同比下降 11.1%。海关总署 10 月 13 日公布的

数据显示，2025 年 9 月份，全国进口煤炭 4600.3 万吨，较去年同期的 4758.8 万吨减少 158.5

万吨，下降 3.33%；较 8月份的 4273.7 万吨增加 326.6 万吨，增长 7.64%。2025 年 1-9 月份，

全国共进口煤炭 34588.5 万吨，同比下降 11.1%。（中国煤炭工业协会，2025.10.13）

9 月红淖铁路运量突破 263 万吨 同比增长 45.61%。资料显示，红淖铁路作为新疆首条民

营投资的地方铁路，全长 435 公里，该线路自淖毛湖矿区引出，下游同时连接兰新铁路红柳

河站与临哈铁路柔远站，是“疆煤外运”北翼通道的核心环节。数据显示，2025 年 1—9 月，

ST 广物预计累计完成运量同比增长约 38%。运量增长的背后，其核心引擎正是“疆煤外运”

战略的强力驱动与国家能源安全保供的深入实施。在“双碳”目标与能源安全双重战略指引

下，我国煤炭资源开发重心向西部转移，新疆依托煤炭储量丰富、资源品位高、开采成本低，

在全国能源供应体系中重要性持续提升、产量占比逐年提高。（中国煤炭市场网，2025.10.14）

国家发展改革委、国家能源局联合印发《跨省跨区电力应急调度管理办法》。 为了进

一步规范有效地发挥应急调度兜底保障电力安全稳定供应作用，强化应急调度与电力市场的

https://www.stats.gov.cn/sj/zxfbhjd/202510/t20251015_1961521.html
https://www.coalchina.org.cn/index.php?m=content&c=index&a=show&catid=23&id=159157
https://www.cctd.com.cn/show-39-251928-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-19-251937-1.html
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衔接，近日，国家发展改革委、国家能源局联合印发《跨省跨区电力应急调度管理办法》（发

改运行规〔2025〕1193 号，以下简称《管理办法》）《管理办法》明确了应急调度保安全、

保供应的功能定位，按照“市场调节优先、应急调度兜底”的工作原则，规定了应急调度的

组织实施流程、价格结算机制、各相关方面的权责等内容。（中国煤炭市场网，2025.10.14）

10 月上旬重点钢企粗钢日产环比增长 7.5%。2025 年 10 月上旬，重点统计钢铁企业共生

产粗钢 2032 万吨，平均日产 203.2 万吨，日产环比增长 7.5%；生铁 1875 万吨，平均日产

187.5 万吨，日产环比增长 3.2%；钢材 1961 万吨，平均日产 196.1 万吨，日产环比下降 8.5%。

（中国煤炭经济网，2025.10.15）

潞安化工集团 9家单位入选 2025 年山西省首批绿色矿山创建名录。近日，山西省自然资

源厅公布 2025 年首批绿色矿山创建名录，潞安化工集团东盛煤业等 9 家单位凭借在绿色矿

山建设方面的突出表现成功入选。集团此次入选数量在省内企业中位居前列，彰显了集团在

绿色发展领域的示范引领作用。据悉，本次入选的 89 家企业中，煤炭企业 86 家，非煤企业

3 家。潞安化工集团东盛煤业、华润煤业、上庄煤业、温庄煤业、古城井田、常村煤矿、余

吾煤业、新良友煤业、伊田煤业等 9家单位成功入选。（中国煤炭市场网，2025.10.15）

“AI+储能”首次被纳入国家战略。 近日，国家发展改革委、国家能源局联合发布《关

于推进“人工智能+”能源高质量发展的实施意见》，首次将“AI+储能”纳入国家能源战略，

明确以“拓展应用场景、提升技术水平”为核心理念，并提出分阶段目标。到 2027 年，目

标建成 5个以上能源行业专业大模型、10 个以上可复制示范项目、探索 100 个典型场景赋能

路径；到 2030 年，能源 AI 技术总体达到世界领先水平，算力与电力协同机制全面完善。（中

国煤炭市场网，2025.10.16）

山西推动煤层气产业规模化发展。山西作为我国煤层气资源最富集、开发条件最成熟的

省份，截至 2024 年底已累计探明地质储量约 0.97 万亿立方米，始终保持全国首位。目前，

山西已初步建成沁水盆地、鄂尔多斯盆地东缘两大产业化基地，建成潘庄、郑庄等 6 个 10

亿立方米级气田，形成布局合理、产能稳定的规模化开发格局。 日前，《山西省煤层气产业

发展成果（报告）》发布。报告指出，今年前 8 个月，山西省煤层气总产量达 98.1 亿立方

米，约占全国同期产量的 81.3%，再创历史新高，非常规天然气基地建设成效显著。（中国

煤炭市场网，2025.10.17）

https://www.cctd.com.cn/show-18-251949-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-22-251953-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-16-251979-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-110-251992-1.html
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2.公司公告：

图表 19：煤炭行业公司公告

公司代码 公司名称 公告类型 公告内容 发布日期

601011.SH 宝泰隆
获批正式

矿井

宝泰隆新材料股份有限公司一矿收到黑龙江省七台河市

新兴区人民政府下发的《新兴区人民政府关于准予宝泰隆

新材料股份有限公司一矿复产的通知》，准予复产。宝泰

隆一矿设计生产能力为 90 万吨/年，成为正式生产矿井

后，将增强公司原煤自供能力。

10.13

601225.SH 陕西煤业 运营数据

煤炭产量：2025 年 9 月为 1,456.00 万吨，累计 13,038.48

万吨；2024 年同期为 1,381.64 万吨，累计 12,777.39 万

吨。同比变化分别为 5.34%和 2.04%。

10.14

601699.SH 潞安环能 运营数据

2025年 9月原煤产量为525万吨，同比2024年 9月的495

万吨增长 6.06%。2025 年 9 月商品煤销量为 464 万吨，同

比 2024 年 9 月的 488 万吨下降 4.92%。

10.15

600397.SH 江钨装备 关联交易

江西江钨稀贵装备股份有限公司（证券代码：600397）完

成了与江西江钨控股发展有限公司之间的重大资产置换

交易，将持有的煤炭业务相关资产及负债与江钨发展持有

的赣州金环磁选科技装备股份有限公司 57%股份（8,550

万股）进行置换。过渡期内，置出资产的盈亏由江钨发展

享有或承担，而置入资产的盈亏则归属上市公司或由江钨

发展补足。

10.15

002128.SZ 电投能源
发行股份

购买资产

公司拟通过发行股份及支付现金方式购买国家电投集团

内蒙古白音华煤电有限公司 100%股权，并视具体情况募

集配套资金。截至公告日（2025 年 10 月 14 日），本次

交易相关的审计、评估等工作尚未完成。

10.15

601898.SH 中煤能源 中期分红

每股派发现金红利 0.166 元（含税），A 股总股本为

9,152,000,400 股，共计派发现金红利 1,519,232,066.4

元。股权登记日 2025.10.21，除权(息)和现金红利发放

日 2025.10.22。

10.15

601088.SH 中国神华 运营数据

商品煤产量：2025 年 9 月为 27.6 百万吨，累计 250.9 百

万吨；2024 年同期为 27.4 百万吨，累计 251.8 百万吨，

9 月同比增长 0.7%，累计下降 0.4%。煤炭销售量：2025

年 9 月为 36.3 百万吨，累计 316.5 百万吨；2024 年同期

为 36.9 百万吨，累计 345.6 百万吨，9月下降 1.6%，累

计下降 8.4%。

10.17
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600792.SH 云煤能源 人员变动

云南煤业能源股份有限公司根据《中华人民共和国公司

法》和《公司章程》的规定，于近日召开第三届五次职工

代表大会。会议审议通过并同意选举施晓晖先生为公司职

工董事。

10.17

数据来源：Wind，大同证券

六、投资建议

综合上述分析，动力煤方面，降雨已停，煤炭产区的供给量逐步恢复，但受监管趋严常

态化和大秦铁路检修的影响，煤炭供应仍偏紧，天气转冷，随着供热范围扩大，电厂冬储采

购积极性提升，预计煤价将继续偏强运行。炼焦煤方面，部分地区煤矿受安全监管及查超产

等因素制约，生产增量有限，下游焦钢企业利润均有所承压，对高价煤种存抵触情绪，但考

虑总体库存不高、压力较小，叠加有冬储需求，预计焦煤价延续震荡走势。二级市场方面，

由于中美关税的不确定性，加大市场宽幅震荡，上周五收盘后，特朗普再次对关税问题表态，

他提出对中国商品征收 100%的关税，其实是“不可持续的”，同时他期待着 10 月末在韩国

的重要会见，贸易问题趋于缓和，受此影响，美国三大指数和富时中国 A50 期货迅速拉升，

但本周 A股和港股避险情绪浓厚，银行、煤炭等受到资金追捧，煤炭跑赢大盘指数。建议继

续关注现金流充裕、分红高的优质煤炭标的。

七、风险提示

终端需求大幅回落，板块轮动加快，板块突发利空。
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证券投资评级的类别、级别定义：

类别 级别 定义

股票评级

强烈推荐
预计未来 6~12 个月内，股价表现优于市场基准指数 20％

以上

谨慎推荐
预计未来 6~12 个月内，股价表现优于市场基准指数 10％

~20％

中性
预计未来 6~12 个月内，股价波动相对市场基准指数-10％

~+10％

回避
预计未来 6~12 个月内，股价表现弱于市场基准指数 10％

以上

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准

类别 级别 定义

行业评级

看好 预计未来 6~12 个月内，行业指数表现强于市场基准指数

中性 预计未来 6~12 个月内，行业指数表现跟随市场基准指数

看淡 预计未来 6~12 个月内，行业指数表现弱于市场基准指数

注 1：公司所处行业以交易所公告信息为准

注 2：行业指数以交易所发布的行业指数为主

注 3：基准指数为沪深 300 指数

分析师声明：

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为注册分析师，本

报告准确客观反映了作者本人的研究观点，结论不受第三方授意或影响。在研究

人员所知情的范围内本公司、作者以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的证

券不存在利害关系。

本报告采用的研究方法均为定性、定量相结合的方法，本报告所依据的相关资料

及数据均为市场公开信息及资料（包括但不限于：Wind/同花顺 iFinD/国家统计

局/公司官网等），做出的研究结论与判断仅代表报告发布日前的观点，具备一

定局限性。
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文中观点或陈述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资

料、意见及推测不一致的报告。
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注自媒体推送本报告中的内容而视其为客户。
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