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煤炭周报     

“反内卷”加强供给收缩预期，需求有望超预期提升 
 

 2025 年 07 月 27 日 

 

➢ 煤矿生产核查启动，“反内卷”加强供给收缩预期，动力煤受减量影响更大。
近期，国家能源局印发了《关于组织开展煤矿生产情况核査促进煤炭供应平稳有
序的通知》，针对 8 个重点省(区)煤矿生产情况展开核查工作，其中对 2025 年
1-6 月单月原煤产量超过公告产能 10%的煤矿做停产处理。据我们梳理测算，
蒙、新地区超产较多，不考虑短期停产整改影响，超产矿井常态化回归核定产能
年化后将导致约 2.24 亿吨产量减量，考虑山西地区不存在超产，其他省份以动
力煤为主，预计对动力煤减量影响更大。同时，2022 年启动预核增产能以来，
部分煤矿因产能置换指标、环评等原因未完成核增手续，后续或有退回产能可能。
我们认为，煤炭行业“反内卷”具备以下优势：1）成本曲线陡峭。新疆和印尼作
为国内边际产能省份和核心煤炭进口来源，因其高成本特性持续低煤价下均出现
停产现象，从而煤炭产量、进口同步收缩；2）超产及预核增产能退回操作性强。
因其违规属性，具体执行落地效果或较强。3）下游需求价格弹性低。因当前火
电仍为最核心的保障性基荷电源，火电需求对煤价上涨的敏感度较低，供给端收
缩带来的煤价上涨不会导致需求端的大幅坍缩。因此，煤炭行业的上述属性具备
自发调节供需的能力，叠加“反内卷”政策助力，价格反弹已经开启。 

➢ 旺季已至，基建发力，需求有望超预期提升。此前由于用电需求疲弱，煤价
出现大幅下滑，5 月下旬以来火电发电量同比增速已转正并持续提升，7 月上旬
全国发电量同比增速达 7.89%，火电增速达 4.83%，一方面实体用电需求边际好
转，另一方面伴随气温升高，全国电力负荷屡创历史新高，二十五省电厂日耗加
速攀升。同时非电化工需求同比增速从 5 月初的 10%攀升至当前近 20%，环比
仍保持小幅上行。雅下工程开工释放基建发力信号，我们预期后续或有望持续加
大基建投入，从而利好水泥、钢铁、化工行业，提振动力煤及焦煤需求。我们预
计在旺季和政策利好的共同驱动下，需求有望超预期提升，8 月中旬价格高点有
望突破 750 元/吨，下半年价格中枢有望维持 700 元/吨左右。板块方面，当前
煤价已进入加速上行通道，业绩稳健、高现货比例标的弹性更为充足。 

➢ 投资建议：标的方面，我们推荐以下投资主线：1）业绩稳健、成长型标的，
建议关注晋控煤业、华阳股份。2）高现货比例弹性标的，建议关注潞安环能。
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，建议关注陕西
煤业、中国神华、中煤能源。5）受益核电增长，强α稀缺天然铀标的，建议关注
中广核矿业。 

➢ 风险提示：1）下游需求不及预期；2）煤价大幅下跌；3）政策变化风险。   
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 

601001 晋控煤业 15.08 1.68  1.30  1.40  9  12  11  推荐 

600348 华阳股份 7.22 0.62  0.62  0.74  12  12  10  推荐 

601699 潞安环能 14.29 0.82  0.65  0.75  17  22  19  谨慎推荐 

600546 山煤国际 10.27 1.14  0.67  0.72  9  15  14  推荐 

601225 陕西煤业 20.76 2.31  1.87  2.01  9  11  10  推荐 

601088 中国神华 38.43 2.95  2.77  2.94  13  14  13  推荐 

601898 中煤能源 12.19 1.46  1.22  1.30  8  10  9  推荐 

1164 中广核矿业 2.21 0.04  0.07  0.13  49  31  17  推荐 

601918 新集能源 6.89 0.92  0.88  1.00  7  8  7  推荐 

600188 兖矿能源 13.31 1.46  0.96  1.16  9  14  11  推荐 

600985 淮北矿业 13.27 1.84  0.71  0.92  7  19  14  推荐 

600123 兰花科创 7.07 0.48  0.25  0.32  15  28  22  谨慎推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测;（注：股价为 2025 年 7 月 25 日收盘价，中广核矿业股价为港元，

其他公司为人民币元）   
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1 本周观点 

煤矿生产核查启动，“反内卷”加强供给收缩预期，动力煤受减量影响更大。

近期，国家能源局印发了《关于组织开展煤矿生产情况核査促进煤炭供应平稳有序

的通知》，针对 8 个重点省(区)煤矿生产情况展开核查工作，其中对 2025 年 1-6

月单月原煤产量超过公告产能 10%的煤矿做停产处理。据我们梳理测算，蒙、新

地区超产较多，不考虑短期停产整改影响，超产矿井常态化回归核定产能年化后将

导致约 2.24 亿吨产量减量，考虑山西地区不存在超产，其他省份以动力煤为主，

预计对动力煤减量影响更大。同时，2022 年启动预核增产能以来，部分煤矿因产

能置换指标、环评等原因未完成核增手续，后续或有退回产能可能。我们认为，煤

炭行业“反内卷”具备以下优势：1）成本曲线陡峭。新疆和印尼作为国内边际产

能省份和核心煤炭进口来源，因其高成本特性持续低煤价下均出现停产现象，从而

煤炭产量、进口同步收缩；2）超产及预核增产能退回操作性强。因其违规属性，

具体执行落地效果或较强。3）下游需求价格弹性低。因当前火电仍为最核心的保

障性基荷电源，火电需求对煤价上涨的敏感度较低，供给端收缩带来的煤价上涨不

会导致需求端的大幅坍缩。因此，煤炭行业的上述属性具备自发调节供需的能力，

叠加“反内卷”政策助力，价格反弹已经开启。 

旺季已至，基建发力，需求有望超预期提升。此前由于用电需求疲弱，煤价出

现大幅下滑，5 月下旬以来火电发电量同比增速已转正并持续提升，7 月上旬全国

发电量同比增速达 7.89%，火电增速达 4.83%，一方面实体用电需求边际好转，

另一方面伴随气温升高，全国电力负荷屡创历史新高，二十五省电厂日耗加速攀升。

同时非电化工需求同比增速从 5 月初的 10%攀升至当前近 20%，环比仍保持小幅

上行。雅下工程开工释放基建发力信号，我们预期后续或有望持续加大基建投入，

从而利好水泥、钢铁、化工行业，提振动力煤及焦煤需求。我们预计在旺季和政策

利好的共同驱动下，需求有望超预期提升，8 月中旬价格高点有望突破 750 元/吨，

下半年价格中枢有望维持 700 元/吨左右。板块方面，当前煤价已进入加速上行通

道，业绩稳健、高现货比例标的弹性更为充足。 

国际局势不确定性增强，稳定高股息价值提升。关税贸易摩擦、以伊冲突持续，

国际局势不确定性增强，叠加弱需求及国债收益率下行，煤炭板块受中美贸易冲突

影响较小、稳定高股息所体现的投资价值再度提升，而高长协龙头企业受益“稳盈

利+低负债+高现金+高股息”属性防御价值凸显，同时在保障股东回报基础上利

用充沛现金低成本扩张，或在煤炭资源供给刚性下通过一级市场竞拍保障资源接

续，兼具中长期成长属性，叠加近期多家煤炭央国企启动对旗下控股上市公司的股

份增持和资产注入计划，有助于提振市场信心、优化资产结构、提升上市公司中长

期成长性和市场竞争力，看好板块估值提升。 

港口及产地煤价上涨。煤炭资源网数据显示，截至 7 月 25 日，秦皇岛港 Q5500

动力煤市场价报收于 645 元/吨，周环比上涨 11 元/吨。产地方面，据煤炭资源网
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数据，山西大同地区 Q5500 报收于 530 元/吨，周环比上涨 10 元/吨；陕西榆林

地区 Q5800 指数报收于 511 元/吨，周环比上涨 17 元/吨；内蒙古鄂尔多斯 Q5500

报收于 456 元/吨，周环比上涨 8 元/吨。 

大秦铁路运量上升，北方港库存环比基本持平。本周大秦线周内日均运量环比

上升 1.4%至 110.5 万吨；唐呼线周内日均运量环比下降 2.7%至 23.9 万吨。截至

7 月 25 日，北方港口库存 2526 万吨，周环比增加 7 万吨(+0.3%)，同比增加

159.4 万吨(+6.7%)。 

电厂日耗环比下降、可用天数增加，化工需求同环比增长。据 CCTD 数据，7

月 24 日二十五省电厂日耗为 562.4 万吨，周环比下降 70.6 万吨，同比下降 82.8

万吨；周均日耗 576.0 万吨，周环比下降 15.3 万吨，同比下降 40.0 万吨；可用

天数 22.0 天，周环比增加 2.5 天，同比增加 2.3 天。截至 7 月 25 日当周化工行

业合计耗煤 684.46 万吨，同比增长 17.9%，周环比增长 0.3%。 

期货盘面走强叠加下游刚需补库，焦煤价格强势运行。本周宏观利好下焦煤期

货盘面持续走强，叠加下游焦钢企业刚需补库提升，且焦炭二、三轮提涨加速落地，

同时供给端受事故、工作面等影响继续小幅收缩，共同带动焦煤价格强势上涨。我

们认为，一方面，钢铁行业“反内卷”对焦煤需求影响有限，历史上钢厂利润与高

炉开工率及钢铁产量正相关性强，当前钢厂利润同比且历史相对高位情况下，盈利

的边际好转将带动铁水产量同步提升；另一方面，基建发力政策有望持续，利好钢

铁行业从而提振焦煤需求。短期焦炭也仍有涨价预期，焦煤有望延续强势运行。 

港口及产地焦煤价格大涨。据煤炭资源网数据，截至 7 月 25 日，京唐港主焦

煤价格为 1680 元/吨，周环比上涨 240 元/吨。截至 7 月 24 日，澳洲峰景矿硬焦

煤现货指数为 190.80 美元/吨，周环比上涨 3.75 美元/吨。产地方面，山西低硫

周环比上涨 205 元/吨，山西高硫周环比上涨 215 元/吨，柳林低硫周环比上涨 230

元/吨，灵石肥煤周环比上涨 200 元/吨，济宁气煤周环比上涨 50 元/吨，长治喷

吹煤周环比上涨 75 元/吨。 

市场情绪高涨叠加需求支撑较强，焦炭仍有继续提涨预期。本周焦煤价格强势

上涨下，焦炭二、三轮提涨相继落地，但焦企亏损状态持续，叠加部分地区环保检

查影响，开工下移，焦炭供应小幅收缩；需求端淡季不淡，钢材价格持续上涨，钢

厂利润较好，铁水产量高位稳定。当前市场情绪较强，成本端涨幅更高挤压焦企利

润，预计后续焦炭仍有提涨预期。 

焦炭二、三轮提涨落地。据 Wind 数据，截至 7 月 25 日，唐山二级冶金焦市

场价报收于 1230 元/吨，周环比上涨 100 元/吨；临汾二级冶金焦报收于 1065 元

/吨，周环比上涨 100 元/吨。港口方面，7 月 25 日天津港一级冶金焦价格为 1460

元/吨，周环比上涨 100 元/吨。 

投资建议：标的方面，我们推荐以下投资主线：1）业绩稳健、成长型标的，

建议关注晋控煤业、华阳股份。2）高现货比例弹性标的，建议关注潞安环能。3）
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产量恢复性增长，建议关注山煤国际。4）行业龙头业绩稳健，建议关注陕西煤业、

中国神华、中煤能源。5）受益核电增长，强α稀缺天然铀标的，建议关注中广核

矿业。 
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2 本周市场行情回顾 

2.1 本周煤炭板块表现 

截至 7 月 25 日，本周中信煤炭板块周涨幅 8.0%，同期沪深 300 周涨幅 1.7%，

上证指数周涨幅 1.7%，深证成指周涨幅 2.3%。 

图1：本周煤炭板块跑赢大盘（%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2025 年 7 月 21 日-7 月 25 日 

截至 7 月 25 日，中信煤炭板块周涨幅 8.0%，沪深 300 周涨幅 1.7％。各子

板块中，炼焦煤子板块涨幅最大，周涨幅 14.6%；其他煤化工子板块涨幅最小，周

环比持平。 

图2：炼焦煤子板块涨幅最大（%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2025 年 7 月 21 日-7 月 25 日 
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2.2 本周煤炭行业上市公司表现 

本周潞安环能涨幅最大。截至 7 月 25 日，煤炭行业中，公司周涨跌幅前 5 位

分别为：潞安环能上涨 31.22%，晋控煤业上涨 18.83%，山西焦煤上涨 17.73%，

平煤股份上涨 16.82%，淮北矿业上涨 15.19%。 

本周苏能股份涨幅最小。截至 7 月 25 日，煤炭行业中，公司周涨跌幅后 5 位

分别为：苏能股份上涨 1.35%，金瑞矿业上涨 1.71%，云煤能源上涨 1.73%，云

维股份上涨 2.72%，中国神华上涨 2.75%。 

图3：本周潞安环能涨幅最大（%）  图4：本周苏能股份涨幅最小（%） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2025 年 7 月 21 日-7 月 25 日 
 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2025 年 7 月 21 日-7 月 25 日 
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3 本周行业动态 

7 月 21 日 

7 月 21 日，中国煤炭资源网报道，海关总署最新数据显示，2025 年 6 月份，

中国进口动力煤（非炼焦煤）2392.9 万吨，同比下降 31.11%，连续第五个月同

比下降，创 28 个月以来新低，环比下降 16.49%。 

7 月 21 日，中国煤炭资源网报道，海关总署公布的数据显示，中国 2025 年

6 月份出口煤炭 78 万吨，同比增长 58.6%，环比增长 59.18%。 

7 月 21 日，中国煤炭资源网报道，新华社消息，7 月 19 日从山西省统计局

获悉，今年前 6 个月山西煤层气总产量达到 73 亿立方米，约占全国同期产量的

81.7%，创历史同期产量新高。 

7 月 21 日，中国煤炭资源网报道，海关总署公布的最新数据显示，2025 年

6 月份，中国进口炼焦煤 910.8 万吨，同比降 7.7%，环比增 23.3%。 

 

7 月 22 日 

7 月 22 日，与煤同行报道，近日，国家能源局综合司发布关于组织开展煤矿

生产情况核查促进煤炭供应平稳有序的通知。通知指出：今年以来，全国煤炭供需

形势总体宽松，价格持续下行，部分煤矿企业“以量补价”，超公告产能组织生产，

严重扰乱煤炭市场秩序。为贯彻落实党中央、国务院决策部署，强化煤炭市场调控，

进一步加强产能管理，规范煤矿企业生产行为，促进煤炭供应平稳有序，国家能源

局拟于近期在重点产煤省(区)组织开展煤矿生产情况核查工作。本次核查范围为山

西、内蒙古、安徽、河南、贵州、陕西、宁夏、新疆等 8 省(区)的生产煤矿，已进

入联合试运转的煤矿参照生产煤矿进行核查。核查内容包括：一是煤矿 2024 年全

年原煤产量是否超过公告产能(其中已进入联合试运转的煤矿以公告的建设规模为

准，下同)，2025 年 1-6 月单月原煤产量是否超过公告产能的 10%；二是企业集

团公司在安排 2025 年计划时，是否向所属煤矿下达超过公告产能的生产计划及相

关经济指标；三是煤矿在安排 2025 年季度、月度生产计划时，是否存在不均衡、

不合理的情况。 

7 月 22 日，中国煤炭资源网报道，作为全球第五大液化天然气出口国，马来

西亚因需求激增以及天然气储量下降，表示可能开始进口液化天然气。同时，为满

足数据中心用电需求激增，该国已逐步提高燃煤发电量。马来西亚半岛燃煤发电量

约占全国电力需求的 80%。路透社援引最新数据分析显示，今年 5-6 月份，该国

燃煤发电量增长近 9%，较同期电力需求 3%的增速高出两倍。7 月上半月，马来

西亚燃煤发电量更激增 16.8%，而电力需求增幅为 5.2%。Rystad Energy 分析师

表示，由于燃煤成本较天然气低近 40%，中短期内马来西亚仍将依赖煤炭发电。
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只有当太阳能发电足以在日间替代煤电时，局面才会改变，但这一转变预计要到

2030 年代才能实现。 

7 月 22 日，中国煤炭资源网报道，根据央视新闻消息，当地时间 7 月 20 日，

哥伦比亚总统佩特罗在国会发表讲话称，一家瑞士公司和一家美资哥伦比亚矿产

公司违反了哥伦比亚对以色列的煤炭出口禁令。佩特罗表示，这些煤炭会被以色列

用来制造炸弹，哥伦比亚不能做以色列的帮凶。他将援引世界贸易组织相关条约赋

予的权利，限制相关公司向以色列出口煤炭。 

7 月 22 日，中国煤炭经济研究会报道，据印度商工部（Ministry of Commerce 

and Industry）最新发布的煤炭进口数据显示，2025 年 1-5 月，印度煤炭进口量

累计为 10968.63 万吨，较上年同期减少 231.2 万吨，同比下降 2.1%。其中，5

月份印度煤炭进口量为 2504.98 万吨，同比增加 0.1%，环比增长 3.2%。 

 

7 月 23 日 

7 月 23 日，中国煤炭资源网报道，蒙古国家统计局数据显示，2025 年 6 月

份，蒙古国煤炭产量 645.26 万吨，同比降 31.85%，环比降 23.86%。铁矿石产

量为 132.83 万吨，同比增 18.76%，环比增 12.34%，环比连续第五月增长。 

7 月 23 日，中国煤炭资源网报道，截至 6 月底，全国累计发电装机容量 36.5

亿千瓦，同比增长 18.7%。其中，太阳能发电装机容量 11.0 亿千瓦，同比增长

54.2%；风电装机容量 5.7 亿千瓦，同比增长 22.7%。1-6 月份，全国发电设备累

计平均利用 1504 小时，比上年同期降低 162 小时。 

7 月 23 日，中国煤炭资源网报道，国家电网发布的数据显示，2025 年上半

年国家电网完成固定资产投资超过 2700 亿元，同比增长 11.7%，创同期最高规

模。经营区市场化交易电量完成 24550 亿千瓦时，同比增长 5%，占总交易电量

的 75.3%；经营区域内风光新能源新增并网容量 2.03 亿千瓦，同比增长 108.7%。 

7 月 23 日，金十数据报道，中国气象局召开新闻发布会称，入汛以来（3 月

15 日至 7 月 22 日），全国平均高温日数（8.5 天）为历史同期最多，平均气温

（16.8℃）为历史同期次高，陕西、河南、山东、湖北、四川、新疆等 6 省（区）

气温为历史同期最高。陕西兴平（43.1℃）、湖北巴东（42.9℃）等 45 个国家气

象站日最高气温突破历史极值。  

7 月 23 日，中国煤炭经济研究会报道， 据哈萨克斯坦共和国战略规划与改革

署国家统计局发布的最新统计数据显示，2025 年 1-5 月，哈萨克斯坦煤炭出口量

累计为 1183.15 万吨，比上年同期增长 6.8%。其中，硬煤出口量为 1143.06 万

吨，同比增长 14.0%；褐煤出口量为 40.1 万吨，同比下降 62.0%。 
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7 月 24 日 

7 月 24 日，中国煤炭经济网报道，根据印尼矿业协会（Indonesia Mining 

Association - IMA）的数据，预计今年印尼的煤炭出口量将调整至 5 亿吨，低于

2024 年 5.55 亿吨的出口量，今年印尼的煤炭生产目标为 7.39 亿吨，比 2024 年

全年的实际产量 8.36 亿吨减少了 11.6%。 

7 月 24 日，中国煤炭经济网报道，央广财经记者从国家能源局的多个渠道确

认，近日流传的有关“煤矿生产核查”的通知属实。据知情人士介绍，该文件是由

煤炭司主导负责。报道称，该文件是国家能源局综合司于 2025 年 7 月 10 日印发，

全称为《国家能源局综合司关于组织开展煤矿生产情况核查促进煤炭供应平稳有

序的通知》。 

7 月 24 日，中国煤炭新闻网报道，兖煤澳洲公司旗下普里马煤矿（Premier）

自 1996 年投产以来，累计产量已突破 1 亿吨大关，巩固了该公司作为西澳大利亚

州最大煤炭生产商的地位。 

7 月 24 日，中国煤炭经济网报道，南非理查兹湾煤码头（RBCT）首席执行官

艾伦·沃勒（Alan Waller）表示，2025 年已过半，截至目前南非煤炭出口量符合

预期。今年 1 月份，沃勒曾预计，2025 年南非煤炭出口量将达到 5500 万吨。他

表示，今年 1-6 月份，南非煤炭出口量已超 2700 万吨，意味着有可能实现全年

5500 万吨的目标，具体取决于下半年的出口水平。2024 年，南非理查兹湾煤码

头煤炭出口量为 5210 万吨，较 2023 年的 4900 万吨增长 10%，这也是该码头过

去 7 年来首次实现煤炭同比增长，目前南非国家货运公司（Transnet）已经完成

年度铁路检修工作，如果该公司能够延续 2024 年下半年的良好表现，则全年出口

总量有望达到 5700 万吨。 

 

7 月 25 日 

7 月 25 日，中国煤炭经济研究会报道，国际能源署最新报告显示：2024 年

全球煤炭需求达到约 88 亿吨的新高，比上年增长 1.5%，因为中国、印度、印度

尼西亚和其他新兴经济体的煤炭消费增加；预计今年全球煤炭需求仍将略有增加，

随后在 2026 年出现小幅下降，需求可能降至略低于 2024 年的水平。2024 年全

球煤炭产量首次突破 90 亿吨达到 91.5 亿吨，同比增长 1.4%；预计今年全球煤炭

产量将达到新高，主要由中国和印度的持续增产驱动；预计 2026 年全球煤炭产量

将下降，因为高库存和低价格开始对供应产生影响。2024 年，国际煤炭贸易量达

到 15.5 亿吨，首次突破 15 亿吨水平，其中，动力煤 11.8 亿吨，炼焦煤 3.69 亿

吨；预计今年国际煤炭贸易将首次出现收缩。 

7 月 25 日，中国煤炭资源网报道，7 月 25 日，澳大利亚煤炭生产商怀特黑

文煤炭公司（Whitehaven Coal）发布季度运营报告显示，2024-25 财年第四季
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度（2025 年 4-6 月），怀特黑文公司权益原煤产量为 836 万吨，同比下降 4%，

环比增长 1%；权益原煤销量为 595.5 万吨，同比下降 9%，环比下降 5%。 

7 月 25 日，中国煤炭资源网报道， 矿商英美资源公司（Anglo American）

最新季度产量报告显示，2025 年第二季度，该公司冶金煤产量为 205.6 万吨，同

比降 51%，环比降 8%；销量为 220.6 万吨，同比降 46%，环比增 35%。 

7 月 25 日，中国煤炭资源网报道，据蒙古矿业公司（Mongolian Mining 

Corporation）披露的最新季度报告，2025 年第二季度，蒙古矿业公司及其子公

司（统称“集团”）原煤产量 342.84 万吨，同比降 28%，环比降 7%。 
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4 上市公司动态 

7 月 21 日 

盘江股份：7 月 21 日，贵州盘江精煤股份有限公司发布关于向盘江新能源发

电（盘州）有限公司增加投资的公告，公告中显示：公司拟以货币方式出资 14400

万元，认缴新能源盘州公司新增注册资本 14400 万元，增资完成后，新能源盘州

公司注册资本为 46500 万元，公司仍持有其 100%股权。 

广汇能源：7 月 21 日，广汇能源股份有限公司发布关于回购股份注销实施暨

股份变动的公告，公告中显示：本次注销股份数量 1.04 亿股，注销日期 2025 年

7 月 22 日。 

 

7 月 22 日 

安源煤业：7 月 22 日，安源煤业集团股份有限公司发布关于重大资产置换事

项获得江西省投资集团有限公司批复的公告。公告显示：安源煤业集团股份有限公

司拟以持有的煤炭业务相关资产及负债与江西江钨控股发展有限公司持有的赣州

金环磁选科技装备股份有限公司 8550 万股股份（对应股比 57%）的等值部分进

行置换，拟置入资产与拟置出资产交易价格的差额部分，由一方向另一方以现金方

式补足。 

 

7 月 23 日 

晋控煤业：7 月 23 日，晋能控股山西煤业股份有限公司发布 2024 年年度权

益分派实施公告，公告显示：截至股权登记日下午上海证券交易所收市后，在中国

证券登记结算有限责任公司上海分公司登记在册的本公司全体股东，本次利润分

配以方案实施前的公司总股本 16.74 亿股为基数，每股派发现金红利 0.755 元（含

税），共计派发现金红利 12.64 亿元。股权登记日为 2025 年 7 月 30 日。除权除

息日与现金红利日为 2025 年 7 月 31 日。 

辽宁能源：7 月 23 日，辽宁能源煤电产业股份有限公司发布关于持股 5%以

上股东权益变动触及 1%刻度的提示性公告，公告显示：公司于 2025 年 7 月 23

日收到深圳市祥隆投资合伙企业（有限合伙）发来的《关于权益变动比例触及 1%

整数倍的告知函》，深圳祥隆于 2025 年 6 月 17 日至 2025 年 7 月 22 日期间，

通过集中竞价的方式，减持公司无限售流通股 30.42 万股，通过大宗交易的方式，

减持公司无限售流通股 2342.70 万股，合计减持公司无限售流通股 2373.12 万股，

持有公司股份比例由 7.63%减少至 5.84%。 
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7 月 24 日 

甘肃能化：7 月 24 日，甘肃能化发布甘肃能化股份有限公司 2025 年面向专

业投资者公开发行公司债券（第一期）（品种一）公告，公告显示：甘肃能化股份

有限公司 2025 年面向专业投资者公开发行公司债券（第一期）（品种一）符合深

圳证券交易所债券上市条件，将于 2025 年 7 月 24 日起在深圳证券交易所上市，

并面向专业投资者交易，交易方式包括匹配成交、点击成交、询价成交、竞买成交

和协商成交。债券简称 25 甘能 01，代码 524356.SZ，发行总额 5 亿元，期限 3

年，票面年利率 2%，固定利率，每年付息一次，到期日为 2028 年 7 月 14 日。 

 

7 月 25 日 

陕西能源：7 月 25 日，陕西能源投资股份有限公司发布关于控股子公司收到

行政处罚决定书并复工复产的公告，公告显示：控股子公司麟北煤业于 2025 年 7

月 23 日收到国家矿山安全监察局陕西局出具的《行政处罚决定书》，责令煤矿停

产整顿 1 日，加强机电监控设备维修人员业务培训，严格机电检修作业流程，罚

款 145 万元。截至本公告发布日，麟北煤业已按要求完成整改工作并由麟游县应

急管理局现场核查验收通过，于 7 月 25 日收到复工复产的批复。 

兖矿能源：7 月 25 日，兖矿能源集团股份有限公司发布关于 2025 年度第一

期超短期融资券发行结果的公告，公告显示：2025 年 7 月 23 日，本公司成功发

行 2025 年度第一期超短期融资券，募集资金人民币 20 亿元，发行利率 1.56%，

期限 140 天，已于 2025 年 7 月 24 日到账。 

辽宁能源：7 月 25 日，辽宁能源煤电产业股份有限公司发布关于持股 5%以

上股东减持计划实施完毕暨减持结果公告，公告显示：截至 2025 年 7 月 24 日，

深圳祥隆通过集中竞价方式减持公司股份 1322.01 万股，占公司总股本的 1.00%；

通过大宗交易方式减持公司股份 2644.03 万股，占公司总股本的 2.00%，本次减

持股份计划已实施完毕。 

永泰能源：7 月 25 日，永泰能源集团股份有限公司发布 2025 年第二季度担

保情况公告，公告显示：本季度担保及质（抵）押金额合计 17.64 亿元，主要为到

期续保，被担保方为公司、公司所属全资、控股及控制公司，其生产经营状况良好，

担保风险较小且可控。截至 2025 年 6 月 30 日，公司及下属公司提供担保累计金

额为 199.70 亿元（其中：公司内部担保累计金额为 169.76 亿元；公司对外担保

累计金额为 29.94 亿元）。 

安源煤业：7 月 25 日，安源煤业集团股份有限公司发布重大资产置换暨关联

交易报告书（草案），公告显示：公司拟以除保留资产及负债外的全部剩余资产及

负债与江钨发展持有的金环磁选 57%股份的等值部分进行置换，拟置出资产与拟

置入资产的差额部分，由一方向另一方以现金方式补足，拟置入资产作价 3.69 亿
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元，拟置出资产作价 3.70 亿元。 

广汇能源：7 月 25 日，广汇能源股份有限公司发布关于 2025 年 6 月担保实

施进展的公告，公告显示：公司 2025 年 6 月增加担保金额 8.53 亿元，减少担保

金额 7.80 亿元（含汇率波动）；截止 6 月 30 日担保余额 134.10 亿元。 
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5 煤炭数据跟踪 

5.1 产地煤炭价格 

5.1.1 山西煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，山西动力煤均价本周报收 574 元/吨，较上周上涨 0.74%。山

西炼焦煤均价本周报收 1349 元/吨，较上周上涨 14.10%。 

表1：山西动力煤产地价格较上周上涨 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

大同动力煤 元/吨 570 560 1.79% 522 9.20% 758 -24.80% 6000  

大同南郊动力煤 元/吨 560 550 1.82% 512 9.38% 748 -25.13% 5500  

朔州动力煤＞4800 元/吨 470 462 1.73% 440 6.82% 648 -27.47% 4800  

朔州动力煤＞5200 元/吨 560 550 1.82% 512 9.38% 748 -25.13% 5270  

寿阳动力煤 元/吨 535 535 0.00% 510 4.76% 697 -23.26% 5500  

兴县动力煤 元/吨 561 561 0.00% 536 4.76% 731 -23.26% 5800  

潞城动力煤 元/吨 615 615 0.00% 585 5.13% 815 -24.54% 5500  

屯留动力煤 元/吨 665 665 0.00% 635 4.72% 965 -31.09% 5800  

长治县动力煤 元/吨 630 630 0.00% 600 5.00% 830 -24.10% 5800  

山西动力煤均价 元/吨 574 570 0.74% 539 6.47% 771 -25.56% -  

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 7 月 25 日报价） 

表2：山西炼焦煤产地价格较上周上涨 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

太原瘦煤 元/吨 1030 950 8.42% 835 23.35% 1200 -14.17% 

古交 8#焦煤 元/吨 1393 1153 20.87% 995 39.96% 1604 -13.15% 

古交 2#焦煤 元/吨 1526 1266 20.54% 1096 39.23% 1754 -13.00% 

灵石 2#肥煤 元/吨 1400 1200 16.67% 1130 23.89% 1800 -22.22% 

柳林 4#焦煤 元/吨 1530 1300 17.69% 1130 35.40% 1780 -14.04% 

孝义焦精煤 元/吨 1480 1250 18.40% 1080 37.04% 1730 -14.45% 

古县焦精煤 元/吨 1510 1330 13.53% 1190 26.89% 1790 -15.64% 

蒲县 1/3 焦精煤 元/吨 1090 1090 0.00% 1090 0.00% 1550 -29.68% 

襄垣瘦精煤 元/吨 1180 1100 7.27% 985 19.80% 1350 -12.59% 

山西炼焦精煤均价 元/吨 1349 1182 14.10% 1059 27.36% 1618 -16.62% 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 7 月 25 日报价） 

图5：山西动力煤均价较上周上涨  图6：山西炼焦精煤均价较上周上涨 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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据煤炭资源网数据，山西无烟煤均价本周报收 765 元/吨，较上周上涨 1.55%。

山西喷吹煤均价本周报收 950 元/吨，较上周上涨 8.76%。 

表3：山西无烟煤产地价格较上周上涨 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

阳泉无烟末煤 元/吨 660 660 0.00% 660 0.00% 910 -27.47% 6500  

阳泉无烟洗中块 元/吨 870 870 0.00% 870 0.00% 1170 -25.64% 7000  

阳泉无烟洗小块 元/吨 750 730 2.74% 730 2.74% 1170 -35.90% 7000  

晋城无烟煤（末） 元/吨 610 580 5.17% 580 5.17% 870 -29.89% 6000  

晋城无烟煤中块 元/吨 900 900 0.00% 900 0.00% 1200 -25.00% 6800  

晋城无烟煤小块 元/吨 800 780 2.56% 780 2.56% 1220 -34.43% 6300  

山西无烟煤均价 元/吨 765 753 1.55% 753 1.55% 1090 -29.82% - 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 7 月 25 日报价） 

表4：山西喷吹煤产地价格较上周上涨 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

寿阳喷吹煤 元/吨 926 850 8.88% 800 15.72% 1086 -14.81% 7270  

阳泉喷吹煤 元/吨 1008 926 8.88% 871 15.72% 1184 -14.81% 7270  

阳泉喷吹煤(V7) 元/吨 941 864 8.88% 813 15.72% 1105 -14.81% 6500  

潞城喷吹煤 元/吨 952 877 8.55% 827 15.11% 1162 -18.07% 6800  

屯留喷吹煤 元/吨 952 877 8.55% 827 15.11% 1112 -14.39% 7000  

长治喷吹煤 元/吨 922 847 8.85% 797 15.68% 1082 -14.79% 6270  

山西喷吹煤均价 元/吨 950 874 8.76% 823 15.51% 1122 -15.30% -  

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 7 月 25 日报价） 

图7：山西无烟煤均价较上周上涨  图8：山西喷吹煤均价较上周上涨 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

 

 

 

5.1.2 陕西煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，陕西动力煤均价本周报收于 559 元/吨，较上周上涨 1.51%。

陕西炼焦精煤均价本周报收 1100 元/吨，较上周上涨 17.02%。 
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表5：陕西动力煤产地价格较上周上涨 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

榆林动力块煤 元/吨 580 575 0.87% 595 -2.52% 830 -30.12% 6000  

咸阳长焰煤 元/吨 535 525 1.90% 525 1.90% 705 -24.11% 5800  

铜川长焰混煤 元/吨 520 510 1.96% 510 1.96% 690 -24.64% 5000  

韩城混煤 元/吨 520 510 1.96% 510 1.96% 690 -24.64% 5000  

西安烟煤块 元/吨 670 665 0.75% 685 -2.19% 920 -27.17% 6000  

黄陵动力煤 元/吨 530 520 1.92% 520 1.92% 700 -24.29% 5000  

陕西动力煤均价 元/吨 559 551 1.51% 558 0.30% 756 -26.02% -  

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 7 月 25 日报价） 

表6：陕西炼焦精煤产地价格较上周上涨 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

韩城瘦精煤 元/吨 1100 940 17.02% 900 22.22% 1480 -25.68% 

陕西炼焦精煤均价 元/吨 1100 940 17.02% 900 22.22% 1480 -25.68% 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 7 月 25 日报价） 

图9：陕西动力煤均价较上周上涨  图10：陕西炼焦精煤均价较上周上涨 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

 

5.1.3 内蒙古煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，内蒙动力煤均价本周报收 467 元/吨，较上周上涨 1.07%。内

蒙炼焦精煤均价本周报收 1198 元/吨，较上周上涨 14.55%。 

表7：内蒙动力煤产地价格较上周上涨 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

伊金霍勒旗原煤 元/吨 478 474 0.76% 472 1.15% 676 -29.33% 5500  

东胜原煤 元/吨 451 443 1.81% 425 6.12% 661 -31.77% 5270  

呼伦贝尔海拉尔长焰煤 元/吨 475 475 0.00% 475 0.00% 505 -5.94% 5500  

包头精煤末煤 元/吨 591 583 1.37% 565 4.60% 801 -26.22% 6500  

包头动力煤 元/吨 482 470 2.55% 454 6.17% 653 -26.19% 5000  

赤峰烟煤 元/吨 395 395 0.00% 395 0.00% 425 -7.06% 4000  

霍林郭勒褐煤 元/吨 358 358 0.00% 358 0.00% 388 -7.73% 3500  

乌海动力煤 元/吨 506 498 1.61% 480 5.42% 716 -29.33% 5500  

内蒙古动力煤均价 元/吨 467 462 1.07% 453 3.07% 603 -22.58% - 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 7 月 25 日报价） 
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表8：内蒙炼焦精煤产地价格较上周上涨 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

包头焦精煤 元/吨 1290 1126 14.54% 1038 24.28% 1819 -29.09% 

乌海 1/3 焦精煤 元/吨 1106 965 14.56% 890 24.30% 1560 -29.10% 

内蒙古焦精煤均价 元/吨 1198 1046 14.55% 964 24.29% 1690 -29.10% 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 7 月 25 日报价） 

图11：内蒙古动力煤均价较上周上涨  图12：内蒙古焦精煤均价较上周上涨 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

 

5.1.4 河南煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，河南冶金精煤均价本周报收 1218 元/吨，较上周上涨 3.66%。 

表9：河南冶金煤产地价格较上周上涨 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

焦作喷吹煤 元/吨 1055 969 8.88% 912 15.72% 1239 -14.81% 

平顶山主焦煤 元/吨 1380 1380 0.00% 1380 0.00% 2120 -34.91% 

河南冶金煤均价 元/吨 1218 1175 3.66% 1146 6.26% 1679 -27.50% 

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 7 月 25 日报价） 

图13：河南冶金精煤均价较上周上涨 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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5.2 中转地煤价 

据煤炭资源网数据，京唐港山西产主焦煤本周报收 1680 元/吨，较上周上涨

16.67%。秦皇岛港 Q5500 动力末煤价格报收于 645 元/吨，较上周上涨 1.74%。 

表10：秦皇岛港 Q5500 动力末煤价格较上周上涨 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

动力末煤(Q5800):山西产 元/吨 692 680 1.73% 658 5.04% 827 -16.38% 5800  

动力末煤(Q5500):山西产 元/吨 645 634 1.74% 614 5.05% 787 -18.04% 5500  

动力末煤(Q5000):山西产 元/吨 576 567 1.59% 543 6.08% 697 -17.36% 5000  

动力末煤(Q4500):山西产 元/吨 519 508 2.17% 483 7.45% 617 -15.88% 4500  

均价 元/吨 608 597 1.79% 575 5.79% 732 -16.96% -  

资料来源：煤炭资源网,民生证券研究院（本期价格为 7 月 25 日报价） 

 

5.3 国际煤价 

据 Wind 数据，7 月 18 日，纽卡斯尔 NEWC 动力煤报收 111 美元/吨，较上周

上涨 0.70%；理查德 RB 动力煤均价报收 98 美元/吨，较上周上涨 2.51％；欧洲 ARA

港动力煤均价报收 100 美元/吨，较上周上涨 9.62％。7 月 25 日，澳大利亚峰景矿

硬焦煤现货价报收 191 美元/吨，较上周上涨 2.14％。  

图15：纽卡斯尔 NEWC 动力煤现货价较上周上涨  图16：理查德 RB 动力煤现货价较上周上涨 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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图14：京唐港主焦煤价格较上周上涨 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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图17：欧洲 ARA 港动力煤现货价较上周上涨  图18：澳大利亚峰景矿硬焦煤现货价较上周上涨 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

5.4 库存监控 

煤炭资源网数据显示，库存方面，秦皇岛港本期库存 585 万吨，较上周上

升 1.21%；广州港本期库存 300 万吨，较上周下降 2.47%。 

表11：秦皇岛港口库存较上周上升 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

煤炭库存:秦皇岛港 万吨 585 578 1.21% 565 3.54% 522 12.07% 

煤炭库存:秦皇岛港:内贸 万吨 585 578 1.21% 565 3.54% 522 12.07% 

场存量:煤炭:京唐港老港 万吨 218 225 -3.11% 234 -6.84% 206 5.83% 

场存量:煤炭:京唐港东港 万吨 131 163 -19.63% 196 -33.16% 212 -38.21% 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院（本期价格为 7 月 25 日报价） 

 

图19：秦皇岛港场存量较上周上升  图20：广州港场存量较上周下降 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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5.5 下游需求追踪 

据 Wind 数据，本周临汾一级冶金焦价格为 1330 元/吨，较上周上涨 8.13%；

太原一级冶金焦价格为 1130 元/吨，较上周上涨 9.71%。 

据 Wind 数据，本周冷轧板卷价格为 3920 元/吨，较上周上涨 4.81%；螺纹

钢价格为 3450 元/吨，较上周上涨 6.81%；热轧板卷价格为 3550 元/吨，较上周

上涨 5.65%；高线价格为 3620 元/吨，较上周上涨 6.47%。 

图21：临汾一级冶金焦价格较上周上涨  图22：上海螺纹钢价格较上周上涨 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

5.6 运输行情追踪 

据 Wind 数据，截至 7 月 25 日，煤炭运价指数为 718，较上周下跌 2.32%；

截至 7 月 25 日，BDI 指数为 2258，较上周上涨 10.04%。 

图23：中国海运煤炭 CBCFI 指数较上周下跌  图24：波罗的海干散货指数 BDI 指数较上周上涨 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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6 风险提示 

1）下游需求不及预期。煤炭行业为周期性行业，其主要下游火电、钢铁、建

材等行业均与宏观经济密切相关，经济复苏进程不及预期将直接影响煤炭需求。 

2）煤价大幅下跌风险。板块上市公司主营业务多为煤炭开采以及煤炭销售，

煤价大幅下跌将直接影响上市公司利润以及经营情况。 

3）政策变化风险。目前保障供给政策正在有序推进，若政策发生变化，或将

对煤炭供给产生影响，继而进一步影响煤炭价格。 
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