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核心观点

 动力煤方面，本周动力煤各环节价格呈现震荡上行态势。港口

端、产地端与国际端价格均上涨。短期来看，节后上下游复工

复产推进，叠加库存处于低位，煤价有望延续偏强运行，中长

期在供给约束与需求韧性支撑下，价格将向合理区间修复，维

持窄幅震荡。

 炼焦煤方面，本周炼焦煤各环节价格呈现弱稳分化态势。港口

端价格周环比持平，产地端价格稳中有降，国际端澳洲峰景矿

硬焦煤 FOB 价周环比小幅下降。整体来看，春节前市场交投活

跃度下降，供需双弱格局主导价格弱稳运行，中长期随着节后

下游复工复产推进、铁水产量提升及海外供给收缩预期，价格

有望逐步企稳回升。

 二级市场方面，权益市场涨跌互现，煤炭跑赢指数。A股市场

日均成交额为 2.11 万亿元，呈现科技成长板块领涨、消费板

块回调的结构性行情。领涨板块​ 集中于信息技术领域：互动

媒体与服务Ⅲ、电脑与外围设备、信息技术服务、工业集团Ⅲ、

半导体产品，主要受益于 AI 大模型在代码生成与智能交互领

域的突破性进展，叠加全球半导体存储芯片价格上行预期，推

动算力基础设施、AI 终端与工业软件需求共振。领跌板块为消

费服务类：航空客运Ⅲ、日常消费品经销与零售、多品类零售

Ⅲ，主因部分消费股节前涨幅过高引发获利回吐。煤炭板块跑

赢指数，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。

供需格局优化，动力煤价稳中有升

【2026.2.9-2026.2.15】

http://www.dtsbc.com.cn
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一、市场表现：权益市场涨跌互现，煤炭跑赢指数

本周（2026.2.9-2026.2.15），A 股市场日均成交额为 2.11 万亿元，呈现科技成长板块领涨、消

费板块回调的结构性行情。领涨板块集中于信息技术领域：互动媒体与服务Ⅲ、电脑与外围设备、信息

技术服务、工业集团Ⅲ、半导体产品，主要受益于 AI 大模型在代码生成与智能交互领域的突破性进展，

叠加全球半导体存储芯片价格上行预期，推动算力基础设施、AI 终端与工业软件需求共振。领跌板块

为消费服务类：航空客运Ⅲ、日常消费品经销与零售、多品类零售Ⅲ，主因部分消费股节前涨幅过高引

发获利回吐。具体看，上证指数周收涨 0.41%，报 4082.07 点，沪深 300 周收涨 0.36%，报 4660.41 点，

煤炭周收涨 1.78%，报 3001.91 点，煤炭跑赢指数。个股方面，29 家煤炭上市公司涨跌互现，其中涨幅

最大的三家公司分别为：新大洲 A（16.45%）、兖矿能源（11.43%）、平煤股份（4.66%）；跌幅最大

的 3 家公司分别为：开滦股份（-3.37%）、大有能源（-3.25%）、辽宁能源（-2.62%）。

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：供需边际收紧，价格震荡上行

本周动力煤市场供需边际收紧，叠加外部扰动因素，推动价格震荡上行。供需方面，供给端来看，

春节临近主产区民营煤矿集中停产放假，三西地区样本煤矿产能利用率周环比下降，样本矿山日均产量

呈收缩态势；进口端受印尼 RKAB 审批收紧、斋月影响，矿商暂停现货出口，2026 年生产配额大幅缩减，

澳煤、俄煤等高卡煤种供应亦有限，进口煤性价比丧失，国内外价差由正转负，进口补充力度显著减弱。

需求端虽受春节前工业企业停工影响，电厂日耗季节性下行，但北方寒潮天气支撑供暖需求维持刚性，

非电领域中化工行业开工率保持高位，铁水产量稳步增长，形成刚需支撑，而水泥行业开工率下滑对整

体需求的拖累有限，港口库存延续环比去化且同比显著低于去年同期。

价格方面，本周动力煤各环节价格呈现震荡上行态势。港口端秦皇岛港 Q5500 动力煤平仓价周环比

上涨 23 元/吨至 718 元/吨；产地端山西大同动力煤（Q5500）坑口价 577 元/吨，周环比上涨 12 元/吨，

陕西榆林动力煤（Q5500）坑口价 650 元/吨，周环比上涨 70 元/吨，内蒙古东胜动力煤（Q5200）坑口

价 519 元/吨，周环比上涨 12 元/吨；国际端纽卡斯尔 Q5500 动力煤价格周环比上涨 4.05 美元/吨，海

外能源价格上涨形成传导支撑。短期来看，节后上下游复工复产推进，叠加库存处于低位，煤价有望延

续偏强运行，中长期在供给约束与需求韧性支撑下，价格将向合理区间修复，维持窄幅震荡。

事件方面，政策、市场与行业动态形成多重共振。政策层面，安全监管常态化推进，春节前主产区

煤矿生产管控加强，进一步约束产能释放；全国统一电力市场体系相关政策落地，明确电源价值多维性，

为煤电等支撑性电源可持续发展提供保障。市场层面，北方多轮寒潮降温带动供暖用电需求提升，春节

假期海外煤价延续涨势，内外价格联动增强；印尼减产消息持续扰动，全球煤炭供需格局偏紧预期强化。

行业层面，主产区推进煤矿智能化改造与双电源建设，长期提升供应稳定性；多家煤炭央国企启动增持

与资产注入计划，彰显行业发展信心，增厚企业成长性与稳定性。

1.价格：煤价上涨

产地动力煤价环比上涨。本周，“晋陕蒙”动力煤坑口价呈上涨趋势。山西大同动力煤（Q5500）

坑口价 577 元/吨，周环比上涨 12 元/吨，同比上涨 9元/吨；陕西榆林动力煤（Q5500）坑口价 650 元/

吨，周环比上涨 70 元/吨，同比上涨 90 元/吨；内蒙古东胜动力煤（Q5200）坑口价 519 元/吨，周环比

上涨 12 元/吨，同比下降 1元/吨。供给端来看，春节临近主产区多数民营煤矿停产放假，“三西”地

区样本煤矿产能利用率环比下降，供给端呈现收缩态势，叠加印尼受 RKAB 审批进度慢及斋月影响煤炭

供应偏紧，澳煤、俄煤等高卡煤种供应有限，进口煤性价比丧失，整体供应约束增强；需求端虽节前电

厂日耗呈季节性下行，但北方供暖需求仍有刚性支撑，非电领域铁水产量小幅增长形成补充，叠加港口

库存延续环比去化且同比显著低于去年同期，供需边际改善推动“晋陕蒙”主产区动力煤坑口价集体上

涨。
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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

港口动力煤价格较上周上涨。本周，秦皇岛港口山西产动力末煤（Q5500）的平仓价 718 元/吨，周

环比上涨 23 元/吨，同比下降 23 元/吨。国内主产区临近春节，部分民营煤矿提前停产售库存，晋陕蒙

主产区开工率小幅下滑，产能释放受限；叠加印尼 2026 年生产配额核减，矿商暂停现货出口，进口补

充力度减弱，内外供给收缩共同推升港口煤价支撑力。

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：港口库存下降，电厂煤炭日耗减少

北港库存下降。本周，北港煤炭调入量与调出量均增加，港口库存下降。具体来看，北港日均动力

煤库存量 2431.76 万吨，周环比下降 16.64 万吨，同比下降 360.67 万吨；日均调入量 165.76 万吨，周

环比上涨 7.2 万吨，同比上涨 4.03 万吨；日均调出量 173.69 万吨，周环比上涨 21.89 万吨，同比上涨
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37.03 万吨。

下游供给侧，南方港口库存环比下降。广州港港口日均动力煤库存量193.02万吨，周环比下降16.64

万吨，较去年同期下降 16.78 万吨。

需求侧，电厂煤炭日耗减少，电厂库存增加。春季临近，天气转暖，电厂煤炭日耗减少，库存可用

天数增加。具体来看，当前日耗煤 140.1 万吨，较上周环比下降 62.9 万吨，较去年同期下降 49.7 万吨，

电厂煤炭日耗量有所回落；库存煤可用天数 23.3 天，较上周环比上涨 7.1 天，较去年同期上涨 4.8 天；

日均动力煤库存量 3265 万吨，较上周环比上涨 49 万吨，较去年同期下降 83 万吨。

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：广州港港口动力煤库存量（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：南方电厂动力煤库存（万吨） 图表 10：南方电厂日耗煤（万吨）&库存可用天数（天）

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

三、炼焦煤：供需格局紧平衡，价格弱稳运行

本周，炼焦煤市场维持供需紧平衡格局，价格弱稳运行。供需方面，供给端来看，春节临近主产区

民营煤矿集中停产放假，样本炼焦煤矿产能利用率周环比下降，山西吕梁等核心产地供应收缩，蒙古甘

其毛都口岸日均通关量周环比减少，进口补充不及预期，整体供应偏紧态势延续；进口端澳洲峰景矿硬

焦煤价格保持相对坚挺，对国内市场形成成本支撑。需求端，焦炭价格弱稳运行，独立焦化厂产能利用

率小幅提升，下游钢厂铁水产量周环比增加，焦企与钢厂节前补库基本结束，库存呈向终端转移态势，

独立焦化厂和样本钢厂炼焦煤库存均有小幅上涨，需求端具备一定韧性。

价格方面，本周炼焦煤各环节价格呈现弱稳分化态势。港口端京唐港山西产主焦煤库提价报 1660

元/吨，周环比持平；产地端山西古交 2号焦煤坑口含税价、贵州六盘水主焦煤车板价、河北唐山焦精

煤车板价环比上周持平，安徽淮北 1/3 焦精煤车板含税价环比上周下降 15 元/吨；国际端澳洲峰景矿硬

焦煤 FOB 价周环比小幅下降 3 美元/吨。整体来看，春节前市场交投活跃度下降，供需双弱格局主导价

格弱稳运行，中长期随着节后下游复工复产推进、铁水产量提升及海外供给收缩预期，价格有望逐步企

稳回升。

事件方面，行业政策层面，安全监管常态化推进，主产区超产核查持续开展，春节临近煤矿停产放

假增多，短期供应进一步收缩，为煤价提供底部支撑；市场动态方面，印尼 2026 年煤炭生产配额大幅

下调，炼焦煤供应链脆弱性提升，间接影响国内进口补充；企业层面，部分煤企推进战略合作与资源整

合，多家煤炭央国企启动增持与资产注入计划，行业集中度有望提升，随着供需格局优化，2026 年行

业盈利改善预期增强，同时下游钢铁行业边际复苏，为炼焦煤需求回暖奠定基础。

1.价格：焦煤价格偏弱运行

产地炼焦煤价震荡下行。本周，山西古交 2号焦煤坑口含税价报收 1250 元/吨，环比上周持平，较

去年同期上涨 52 元/吨；贵州六盘水主焦煤车板价报收 1500 元/吨，环比上周持平，较去年同期上涨
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50 元/吨；安徽淮北 1/3 焦精煤车板含税价报收 1660 元/吨，环比上周下降 15 元/吨，较去年同期下降

95 元/吨；河北唐山焦精煤车板价报收 1455 元/吨，环比持平，同比持平。

CCI-焦煤指数稳中有降。本周，灵石高硫肥煤报收 1300 元/吨，周环比下降 40 元/吨；济宁气煤报

收 960 元/吨，周环比持平；柳林低硫主焦煤报收 1550 元/吨，周环比下降 48 元/吨；柳林高硫主焦煤

报收 1236 元/吨，周环比下降 24 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：煤焦煤总库存上涨，钢厂盈利率微降

上游库存环比下降。本周，上游六大港口库存小幅下降，日均炼焦煤库存量 255.46 万吨，周环比

下降 17.25 万吨，较去年同期下降 169.28 万吨。从整体来看，港口库存补库节奏回落，存量有所减少。

下游库存环比上涨。本周，下游 230 家独立焦企炼焦煤库存 1118.27 万吨，周环比上涨 23.17 万吨，

同比上涨 380.16 万吨；247 家钢厂炼焦煤库存 838.05 万吨，周环比上涨 14.08 万吨，同比上涨 59.14

万吨。钢厂开工率与日均铁水维持相对高位，钢厂盈利率微降，采购仍以刚需为主；后期随着焦炭首轮

提涨落地预期增强，焦煤需求有望进一步获得支撑。本周日均铁水产量 230.56 万吨，周度环比上涨 1.92

万吨，247 家钢厂高炉开工率 80.15%，周度环比上涨 0.6%，处于偏高位置。
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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：量增价减

图表 17：海运情况

指标 本周 环比 同比

船舶数（艘） 87 -9 42

秦皇岛-广州(5-6 万 DWT)（元/吨） 29.20 -1.90 -5.55

秦皇岛-上海(4-5 万 DWT)（元/吨） 18.70 0.60 0.20

秦皇岛-南京(2-3 万 DWT)（元/吨） 29.80 -0.90 -0.15

秦皇岛-宁波(1.5-2 万 DWT)（元/吨） 33.05 -1.05 -3.45

秦皇岛-张家港(2-3 万 DWT)（元/吨） 25.55 -1.05 0.20

秦皇岛-上海(2-3 万 DWT)（元/吨） 24.40 -0.50 0.15

数据来源：Wind，大同证券
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五、行业资讯

1.行业要闻：

2025 年新疆新增自治区级绿色煤矿 11 家。新疆维自然资源厅数据显示，2025 年新疆新增自治区级

绿色矿山 31 家，绿色矿山建设迈上新台阶。新增的 31 家绿色矿山中，油气和煤矿分别有 10 家和 11 家。

油气集中在准噶尔盆地，煤矿分布于昌吉回族自治州、阿克苏地区、塔城地区、乌鲁木齐市和伊犁哈萨

克自治州。近年来，新疆自然资源领域将绿色矿山建设作为推动矿业高质量发展、促进生态文明建设的

重要抓手，逐步健全工作体系、持续转变发展方式，常态化开展自治区级绿色矿山评估和国家级绿色矿

山遴选。截至目前，全疆共建成绿色矿山 189 家，其中，国家级绿色矿山 61 家、自治区级绿色矿山 128

家。新疆自然资源厅矿产资源保护监督处相关负责人介绍，从新疆已建成绿色矿山矿种来看，油气、煤

矿和有色金属矿建成率较高。从地区来看，昌吉回族自治州、阿克苏地区及哈密市建成数量均超过 20

家。今年，新疆将高质量抓好绿色矿山建设。全疆各地自然资源主管部门将摸清应建未建绿色矿山底数，

建立并动态更新绿色矿山建设台账，明确目标任务，把握建设标准，制定推进计划，确保完成国家和自

治区绿色矿山建设目标，推动绿色矿山质量、数量双提升。（中国煤炭市场网，2026.2.9）

淮河能源控股集团首月煤炭销量 933 万吨。2026 年，淮河能源控股集团安全实现“四个零”目标，

商品煤产量 589 万吨、发电量 48 亿度、LNG 贸易量 4.3 万吨，营收、利润均实现同比增长，煤炭产销

量、煤质等关键指标均超分解预算。煤炭生产上，淮河能源控股集团抓好本土和西部矿井的生产统筹，

开年把好煤质关，实现产量与质量双提升，本土、西部资源量分别增加 27 万吨、1万吨，本土动力煤

热值增热 36 大卡、西部商品煤热值增热 12 大卡。电力供应上，针对低温天气下机组高负荷运行态势，

加大设备检修维护力度，确保机组“顶得上、带得满、稳得住”。经营指标上，坚持以效益为中心，强

化预算执行与调控，元月份营业收入、利润总额实现同比增长。精煤月产量 70 万吨，达近年来同期较

高水平，通过“精煤战略”溢价增收约 1亿元，有效对冲市场压力。完成煤炭销量 933 万吨，同比增加

191 万吨，集成带动配煤业务量达 353 万吨，创历史同期最好水平。（中国煤炭市场网，2026.2.9）

1 月份内蒙古动力煤月度平均坑口价格为 364.27 元/吨。1月份，全区动力煤月度平均坑口价格为

364.27 元/吨，与 2025 年 12 月份相比（下称环比）下降 0.55%，与 2025 年 1 月份相比（下称同比）上

涨 5.89%。其中，东部褐煤平均坑口价格为 333.86 元/吨，环比价格略涨 0.73%，同比价格上涨 1.61%；

鄂尔多斯地区动力煤平均坑口价格为 417.50 元/吨，环比价格下降 2.28%，同比价格上涨 12.53%。2025

年 12 月，全区焦炭月度平均价格为 1316.75 元/吨，环比价格下降 5.19%，同比价格下降 2.13%。（中

国煤炭市场网，2026.2.10）

国家矿山安全监察局召开党组会局务会 部署春节前后矿山安全防范重点工作。2月 9 日，国家矿

山安全监察局召开党组会和局务会，认真传达学习习近平总书记重要指示批示精神，贯彻落实国务院全

体会议、国务院常务会议精神以及应急管理部党委工作安排，研究部署春节前后矿山安全重点工作。会

议指出，全系统要深刻领悟习近平总书记重要指示批示精神，进一步提高政治站位，举一反三、盯住重

点、压位下沉，全力防范矿山生产安全事故发生。（中国煤炭市场网，2026.2.10）

https://www.cctd.com.cn/show-176-253908-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-22-253909-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-361-253932-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-108-253938-1.html
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1 月河南省煤炭价格基本稳定。据河南省商务厅监测，2026 年 1 月份，河南省煤炭均价为 772.25

元/吨，环比上涨 0.1%，同比下跌 1.7%。从具体品种看，无烟煤环比上涨 0.7%；烟煤环比下跌 0.4%。1

月煤炭市场价格窄幅波动运行，总体稳中有涨。供应方面，月底临近春节假期，生产端安全管控趋严，

部分煤矿陆续减产停产，煤炭产量增长有限，需求方面，雨雪天气频繁，用煤需求得到支撑，预计近期

煤炭市场价格以窄幅调整为主。（中国煤炭市场网，2026.2.10）

2026 年宁夏将高效推进煤炭上产扩规。2月 3日，宁夏回族自治区第十三届人民代表大会第四次会

议在银川开幕。自治区人民政府主席张雨浦作政府工作报告。报告提出，“十四五”期间，宁夏新一轮

找矿行动取得突破，累计查明煤炭资源量 360 多亿吨、煤层气资源量 2000 多亿方，煤炭产能突破 1.4

亿吨。同时，加快国家现代煤化工基地建设，煤化工总产能超过 4000 万吨，煤制油年产量突破 460 万

吨、保持全国第一，氨纶、芳纶等高端化工材料产能进入全国前列，宁东现代煤化工、中卫精细化工入

选国家产业集群。加快国家新能源综合示范区建设，电力总装机突破 9000 万千瓦，新能源装机占比达

63%、规模比“十三五”末翻了一番。新型储能超过 760 万千瓦，绿氢产能近 3 万吨。（中国煤炭市场

网，2026.2.11）

1 月江西省煤炭价格小幅下跌。据商务部重要生产资料监测系统显示，2026 年 1 月，江西省煤炭价

格为 914.61 元/吨，环比下跌 2%。其中，无烟煤价格为 838.04 元/吨，环比下跌 7.2%；动力煤发热量

5000-5500 大卡、炼焦煤 1/3 焦煤价格分别为 799.71 元/吨、1106.69 元/吨，环比分别上涨 0.6%、0.4%。

1 月以来全省气温偏高，电厂耗煤量偏低；光伏、风电等清洁能源挤压火电需求，导致电厂采购不急迫；

下游非电行业采购按需为主，市场观望情绪浓厚，煤炭价格小幅下跌。后期随着节日临近，安监升级，

部分矿井停产整顿，供需格局受新能源替代、短期寒潮与节前补库影响，煤炭价格预计短期内将维持低

位震荡运行。（中国煤炭市场网，2026.2.11）

甘肃能化：拥有 11 对煤炭生产矿井 核定年产能 2314 万吨。甘肃能化近日接受多家机构调研时介

绍到，公司生产经营分布甘肃省白银平川、靖远、景泰，兰州红古、武威天祝和酒泉肃北县等矿区。拥

有 11 对煤炭生产矿井，核定年产能 2314 万吨（其中储备产能 180 万吨/年，天宝红沙梁矿井正在建设

中），景泰白岩子矿井、红沙梁露天矿已完成竣工验收备案、进入正式生产阶段。公司煤炭产品主要为

配焦煤和动力煤，下属魏家地矿、金河煤矿、海石湾煤矿部分产品为环保型特低灰、特低硫、高热值优

质配焦煤；景泰煤业以 1/3 焦煤和气煤为主；天祝煤业煤种为气煤，筛出精煤热值较高，部分精煤筛分

后产出硅煤，用于工业硅生产还原剂；其余矿以动力煤为主，主要是不粘煤，伴有少量的弱粘煤和长焰

煤，具有低硫、低灰、低磷、高发热量等特点，属优质环保动力煤，广泛用于电力、化工、冶金、建材

等行业。（中国煤炭市场网，2026.2.12）

1月中煤能源商品煤产量同比下降 10.4% 销量下降 7.3%。中煤能源2月 12日发布的公告显示，2026

年 1 月份，中煤能源商品煤产量为 1029 万吨，同比下降 10.4%，环比下降 5.7%；中煤能源商品煤销量

为 2005 万吨，同比下降 7.3%，环比下降 8.4%。其中，自产商品煤销量为 1057 万吨，同比增长 1.7%，

环比下降 3.6%。公告表示，以上生产经营数据源自本公司内部统计，为投资者及时了解本公司生产经

营概况之用，可能与本公司定期报告披露的数据有差异。（中国煤炭市场网，2026.2.13）

https://www.cctd.com.cn/show-361-253942-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-176-253952-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-176-253952-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-22-253967-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-22-253984-1.html
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2.公司公告：

图表 18：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

600725.SH 云维股份 资产重组

云维股份拟通过发行股份及支付现金方式，收购云南省电力投

资有限公司、云南小龙潭矿务局有限责任公司、云南合和（集

团）股份有限公司合计持有的云南能投红河发电有限公司 100%

股权。交易对方中，云南电投与小龙潭矿务局为公司控股股东

控制的其他企业，构成关联方，因此本次交易构成关联交易。

根据《上市公司重大资产重组管理办法》，该交易预计构成重

大资产重组，但不会导致公司实际控制人变更。

2.9

600971.SH 恒源煤电 回购股权

公司于 2026 年 1 月 29 日召开第八届董事会第二十二次会议，

审议通过了股份回购方案，方案自董事会决议之日起生效，无

需提交股东大会审议。回购方案首次披露时间为 2026 年 1 月

30 日，实施期限为 2026 年 1 月 29 日至 2027 年 1 月 28 日。公

司拟使用自有资金，以集中竞价交易方式回购股份，金额不低

于 2亿元且不高于 2.5 亿元。回购价格上限为 9.55 元/股，不

超过董事会决议前 30 个交易日公司股票均价的 150%。预计回

购股份数量为 2,094.24 万股至 2,617.8 万股，占公司总股本

的 1.75%至 2.18%。

2.9

601015.SH 山西黑猫 借贷担保

陕西黑猫焦化股份有限公司（证券代码：601015）为满足全资

子公司内蒙古黑猫和久运春的融资需求，新增提供担保。其中，

内蒙古黑猫获得 8,220 万元连带责任担保，并以公司持有的其

30%股权进行质押；久运春获得 1,000 万元连带责任担保。担

保期限均为一年。为内蒙古黑猫担保：担保人陕西黑猫，债权

人乌海银行，担保方式为连带责任保证，金额 8,220 万元，期

限一年。为久运春担保：担保人陕西黑猫，债权人乌海银行，

担保方式为连带责任保证，金额 1,000 万元，期限一年。

2.10

600188.SH 兖矿能源 股权激励

公司于 2021 年 12 月启动限制性股票激励计划，经董事会、监

事会审议通过，并获山东能源集团批复及股东大会批准。2022

年 2 月完成授予登记，累计授予股票。2023 年至 2026 年期间，

公司分四次对不符合激励条件的员工实施回购注销，涉及人数

累计达109人，回购股票总量达746.0564万股（267万+140.118

万+237.986 万+62.8524 万）。同时，激励计划已顺利达成三

个解除限售期条件，累计解除限售股票达 10,334.3056 万股

2.11
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（2916.342 万+3673.870 万+3744.0936 万）。

601699.SH 潞安环能
产销经营

快报

2026 年 1 月，山西潞安环保能源开发股份有限公司的原煤产量

和商品煤销量均实现同比增长。其中，原煤产量为 500 万吨，

同比增加 17.10%；商品煤销量为 438 万吨，同比增加 16.80%。

数据显示，公司在 2026 年 1 月的运营效率和产能释放能力有

所提升，初步统计结果表明其在煤炭生产与销售方面表现优于

去年同期。该公告强调，数据为初步统计，可能与后续定期报

告存在差异，因此不构成对未来业绩的预测或承诺。

2.12

数据来源：Wind，大同证券

六、投资建议

综合来看，二级市场方面，A 股市场日均成交额为 2.11 万亿元，呈现科技成长板块领涨、消费板

块回调的结构性行情。领涨板块集中于信息技术领域：互动媒体与服务Ⅲ、电脑与外围设备、信息技术

服务、工业集团Ⅲ、半导体产品，主要受益于 AI 大模型在代码生成与智能交互领域的突破性进展，叠

加全球半导体存储芯片价格上行预期，推动算力基础设施、AI 终端与工业软件需求共振。领跌板块为

消费服务类：航空客运Ⅲ、日常消费品经销与零售、多品类零售Ⅲ，主因部分消费股节前涨幅过高引发

获利回吐。动力煤方面，本周动力煤各环节价格呈现震荡上行态势。港口端、产地端与国际端价格均上

涨。短期来看，节后上下游复工复产推进，叠加库存处于低位，煤价有望延续偏强运行，中长期在供给

约束与需求韧性支撑下，价格将向合理区间修复，维持窄幅震荡。炼焦煤方面，本周炼焦煤各环节价格

呈现弱稳分化态势。港口端价格周环比持平，产地端价格稳中有降，国际端澳洲峰景矿硬焦煤 FOB 价周

环比小幅下降。整体来看，春节前市场交投活跃度下降，供需双弱格局主导价格弱稳运行，中长期随着

节后下游复工复产推进、铁水产量提升及海外供给收缩预期，价格有望逐步企稳回升。煤炭板块跑赢指

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。



请务必阅读最后一页免责声明 13

证券研究报告——煤炭行业周报

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
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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
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市场有风险，投资需谨慎。此报告仅做参考，并不能依靠此报告以取代独立判断。

本报告仅反映研究员的不同设想，见解及分析方法，并不代表大同证券有限责任

公司。

《证券期货投资者适当性管理办法》于 2017 年 7 月 1 日起正式实施，本报告

仅供本公司签约客户使用，若您并非本公司签约客户，为控制投资风险，请取消
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特别提示：

1、投资者应自主做出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资
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4、本报告预计发布时间可能会受流程等因素影响而延迟，但最大延迟不会超过

一周。

版权声明：

本报告版权为大同证券有限责任公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得

以任何形式翻版、复制和发布。如引用需注明出处为大同证券研究中心，且不得

对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

分析师承诺：

本人、本人配偶及本人的利害关系人与报告内容所涉标的公司不涉及利益冲突。


