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煤炭行业事件点评     

安全生产考核巡查将开启，助力煤价反弹 
 

 2025 年 10 月 09 日 

 

➢ 事件：2025 年 10 月 9 日，据应急管理部微信公众号消息，按照 2025 年度

中央安全生产考核巡查工作安排，11 月份，22 个中央安全生产考核巡查组将陆

续进驻 31 个省、自治区、直辖市和新疆生产建设兵团开展年度考核巡查。10 月

9 日至 10 月 31 日，国务院安全生产委员会办公室将通过互联网、电话、信件等

3 种途径，受理群众反映和职工报告问题隐患线索。受理范围主要包括：涉及安

全生产相关的重大问题隐患、安全生产非法违法行为等，同时受理有关部门和企

业一线干部职工反映各级各部门在落实安全生产责任上存在的问题、加强和改进

安全生产工作的建议。 

➢ 巡查组进驻背景下，煤炭供给有望收缩。考虑到巡查组受理的主要范围为安

全相关的问题，巡查组的进驻或许会对煤炭超能力生产等安全隐患做出整改，进

而导致煤炭供给的进一步收缩。2025 年 7 月以来，全国原煤产量单月同比降幅

均超过 3%，内蒙古超产核查落地预计后续供给也将减量，11 月巡查组进驻的背

景下，预计供给端收缩的预期进一步加强。 

➢ 11 月需求旺季到来，安全生产考核巡查有望助力煤价上涨。9 月煤价出现

淡季反弹，截至 9 月末已经站稳 700 元/吨，我们认为价格淡季反弹的主要原因

在于供给的收缩。10 月处于淡旺季的过渡期，电煤需求转淡，非电需求有望快速

提升，其中煤化工有望受益旺季及对油头化工替代性增强，从而实现盈利提升并

对煤炭形成新的需求支撑。11 月中旬北方将全面进入供暖季，即进入需求旺季，

此时安全生产考核巡查或在一定程度上影响供给，或将进一步助力煤价的上涨。

在供给减量影响下，煤价淡季回调提前结束，后续供给强收缩预期将进一步增强

涨价动能，我们预计年底煤价或回到 900 元/吨以上。 

➢ 投资建议：板块方面，供需改善，煤价反弹，高现货比例标的弹性更为充足，

同时山西省 2024 年已完成超产治理，受本轮“限超产”影响最小，建议关注山

西标的。标的方面，我们推荐以下投资主线：1）高现货比例弹性标的，建议关注

潞安环能。2）业绩稳健、成长型标的，建议关注晋控煤业、华阳股份。3）产量

恢复性增长，建议关注山煤国际。4）行业龙头业绩稳健，建议关注中国神华、中

煤能源、陕西煤业。 

➢ 风险提示：安全生产考核巡查对供给的影响低于预期，煤价超预期下滑。  

 
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

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

601699 潞安环能 14.58 0.82 1.33 2.00 18 11 7 推荐 

601001 晋控煤业 14.39 1.68 1.01 1.32 9 14 11 推荐 

600348 华阳股份 7.67 0.59 0.47 0.65 13 16 12 推荐 

600546 山煤国际 10.12 1.14 0.67 0.77 9 15 13 推荐 

601088 中国神华 39.44 2.95 2.42 2.49 13 16 16 推荐 

601898 中煤能源 11.70 1.46 1.19 1.25 8 10 9 推荐 

601225 陕西煤业 20.42 2.31 1.85 2.03 9 11 10 推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2025 年 10 月 9 日收盘价）   
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为注册分析师，基于认真审慎的工作态度、专业严谨的研

究方法与分析逻辑得出研究结论，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。本报告清晰准确地反映了研究人员的研

究观点，结论不受任何第三方的授意、影响，研究人员不曾因、不因、也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任

何形式的补偿。 

  

评级说明 

投资建议评级标准 评级 说明 

以报告发布日后的 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。 

公司评级 

推荐 相对基准指数涨幅 15%以上 

谨慎推荐 相对基准指数涨幅 5%～15%之间 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 

行业评级 

推荐 相对基准指数涨幅 5%以上 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 
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