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[Table_Profit] 基本状况 

上市公司数 37 

行业总市值(百万元) 1,738,526 

行业流通市值(百万元) 458,543 
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[Table_Finance]  重点公司基本状况 

简称 
股价 

(元) 

EPS PE 
PB 评级 

2023 2024E 2025E 2026E 2023 2024E 2025E 2026E 

山西焦煤 8.82 1.19 0.70 0.89 0.98 7.4 12.6 9.9 9.0 1.41 买入 

潞安环能 16.57 2.65 1.55 1.72 1.85 6.3 10.7 9.6 9.0 1.07 买入 

平煤股份 10.06 1.62 1.14 1.51 1.17 6.2 8.8 6.7 8.6 1.05 买入 

兖矿能源 15.45 2.71 1.62 2.04 2.30 5.7 9.5 7.6 6.7 2.74 买入 

中国神华 41.81 3.00 3.20 3.28 3.37 13.9 13.1 12.7 12.4 2.36 买入 

陕西煤业 26.70 2.19 2.29 2.53 2.61 12.2 11.7 10.6 10.2 2.92 买入 

中煤能源 14.00 1.47 1.65 1.77 1.93 9.5 8.5 7.9 7.3 1.27 买入 

山煤国际 13.06 2.15 1.50 1.63 1.74 6.1 8.7 8.0 7.5 1.64 买入 

淮北矿业 16.49 2.31 2.15 2.31 2.42 7.1 7.7 7.1 6.8 1.10 买入 

盘江股份 5.41 0.34 0.18 0.33 0.34 15.9 30.1 16.4 15.9 1.08 买入 

上海能源 13.30 1.34 1.11 1.23 1.44 9.9 12.0 10.8 9.2 0.76 买入 

兰花科创 9.25 1.41 1.13 1.37 1.55 6.6 8.2 6.8 6.0 0.85 买入 

备注：股价为 2024 年 9 月 27 日收盘价 

 投资要点 

◼ 投资建议：等待预期照进现实，优选确定性交易机会。本周宏观政策持续发力：1）9 月

26 日中共中央政治局会议:要努力提振资本市场，大力引导中长期资金入市，打通社保、

保险、理财等资金入市堵点。2）降息+降准+结构性货币政策工具。9 月 27 日央行下调

金融机构存款准备金率 0.5 个百分点（不含已执行 5%存款准备金率的金融机构），并

公开市场 7 天期逆回购操作利率由此前的 1.70%调整为 1.50%，降息 20BP（基点），

以及利用结构性货币政策工具（5000 亿互换便利+3000 亿增持回购再贷款）持续为市

场提供流动性。除政策性利好外，煤炭基本面也出现改善预期，1）短期来看，国庆补库

+冬储补库，持续推进需求修复。伴随国庆节临近，本周坑口迎来终端的采购热潮，短期

内需求修复显著，同时考虑 10 月之后，冬储补库季节降临，预期需求修复具备持续性。

根据钢联数据，截至 2024 年 9 月 27 日 523 家炼焦煤样本矿山的原煤和精煤库存分别

为 406.89、274.4 万吨，周环比分别下滑 0.87%、0.85%。截至 2024 年 9 月 27 日 46

2 家动力煤样本矿山库存为 137.2 万吨，周环比下降 4.39%。2）长期来看，拉尼娜天气

有望再临，火电预期进一步增长。根据 NOAA（美国国家海洋和大气管理局）9 月份报

告显示，2024 年 10 月到 2025 年 1 月发生拉尼娜天气的概率超过 80%，同时三峡水库

出现入库流量快速下滑现象，极端天气发生预期增强，利好火电进一步增长。宏观预期

持续改善，煤炭板块走出反转行情，短期内基本面偏弱格局，预期也会伴随宏观环境修

复而逐渐转变。投资思路：一方面资金面、交易面持续改善，前期超跌的重仓股，迎来

价值修复。推荐红利属性较强的【中国神华】【陕西煤业】以及煤电一体【新集能源】

【淮河能源】。此外，【中煤能源】【晋控煤业】【山煤国际】【兖矿能源】【广汇能

源】有望受益。另一方面，财政政策酝酿，房地产+基建边际改善预期强，四季度持续发

力空间较大，顺周期预期渐浓，煤炭下游需求改善在路上。重点推荐炼焦煤【淮北矿业】

【平煤股份】【潞安环能】【山西焦煤】，以及【神火股份】。 

◼ 动力煤方面，月末检修，供给下滑。供应方面，截至 2024 年 9 月 27 日，月末部分煤矿

完成生产任务检修或停产，产地供给下滑。462 家样本矿山动力煤日均产量为 573.8 万

吨，周环比减少 0.97%，同比上涨 7.98%。需求方面，火电日耗继续回落。截至 2024

年 9 月 20 日，统调电厂日耗煤 860 万吨，月环比下降 4.40%，同比上涨 22.86%。截
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至 9 月 27 日，京唐港动力末煤(Q5500)山西产平仓价 872.0 元/吨，相比于上周上涨 1.

0 元/吨，周环比增加 0.1%，相比于去年同期下跌 116.0 元/吨，年同比下降 11.7%。 

◼ 焦煤及焦炭方面，焦炭第二轮提涨落地，预计还具备上涨空间。供应方面，临近国庆假

期，安检收紧，且部分煤矿有停产计划，供给或将下滑。截至 2024 年 9 月 27 日，523

家样本煤矿精煤日产量和 110 家样本洗煤厂精煤日产量分别为 79.74 万吨和 60.00 万

吨，周环比分别+0.48%和+2.99%，同比分别+6.75%和+3.64%。需求方面，第二轮焦炭

提涨落地执行（50-55 元/吨）,同时伴随钢价上涨，宏观情绪持续向好，预计焦炭还具备

提涨空间。截至 2024 年 9 月 27 日，247 家钢企铁水日产为 224.86 万吨，周环比上涨

0.46%，同比下降 9.69%。截至 9 月 27 日，京唐港山西产主焦煤库提价(含税)1780.0 元

/吨，相比于上周上涨 10.0 元/吨，周环比增加 0.6%，相比于去年同期下跌 700.0 元/吨，

年同比下降 28.2%。 

◼ 风险提示：政策限价风险；煤炭进口放量；宏观经济大幅失速下滑；第三方数据存在因

数据获取方式、处理方法等因素导致的可信性风险；研报使用信息更新不及时风险。 
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1 核心观点及经营跟踪 

1.1 核心观点 

◼ 核心逻辑：产能周期驱动，煤炭行业高景气度延续。2016 年启动的供给

侧改革化解过剩产能目标 8 亿吨，实际退出落后产能 11 亿吨，导致供

给能力超预期下降。十三五开启的煤炭行业供给侧改革，超额完成去产

能任务。2016-2018 年先后化解过剩产能 2.9、2.5、2.7 亿吨，实现当年

度 2.5、1.5、1.5 亿吨去产能目标，提前完成《煤炭工业十三五规划》化

解 8 亿吨过剩落后产能任务。2019-2020 年发改委《关于做好 2019/2020

年重点领域化解过剩产能工作的通知》要求：1）加快退出落后和不安全

的煤矿；2）加快退出达不到环保和质量要求的煤矿；3）严格新建改扩

建煤矿准入；4）分类处置 30 万吨/年以下煤矿。根据各省（自治区、直

辖市）政府、行业主管部门披露数据，不完全统计，2019-2021 年分别

化解煤炭过剩产能 0.9、1.7、0.3 亿吨。不难发现，累计去产能规模已经

超标，达到 11 亿吨。国家发改委要求加快发展壮大新动能，培育发展优

质先进产能，但远水解不了近渴。2018 年发改委和能源局核准批复的煤

矿数量规模大幅提升，进入加速先进产能释放阶段。2018-2022 年，政

府核准批复的百万吨以上煤矿产能数量分别为 16、42、23、6、8，产能

规模分别达到 6600、21150、4460、1920、3390 万吨。我们认为，整

个十三五期间新建产能释放相对比较充分，表外产能转表内历史遗留问

题得以解决，实际新增产能有限，未释放在建产能规模相对较小。依据

煤炭企业 3-5 年的建矿周期判断，未来能够真实释放的煤炭产能规模整

体比较有限。十四五期间，伴随国民经济的增长，全社会的用能需求预

计仍将保持增长态势，煤炭在能源体系中的兜底保障作用或更加突出，

煤炭的绝对消费量将稳中有增，煤炭行业依然处在高景气发展阶段。 

◼ 投资建议：等待预期照进现实，优选确定性交易机会。一方面资金面、

交易面持续改善，前期超跌的重仓股，迎来价值修复。推荐红利属性较

强的【中国神华】【陕西煤业】以及煤电一体【新集能源】【淮河能源】。

此外，【中煤能源】【晋控煤业】【山煤国际】【兖矿能源】【广汇能

源】有望受益。另一方面，财政政策酝酿，房地产+基建边际改善预期强，

四季度持续发力空间较大，顺周期预期渐浓，煤炭下游需求改善在路上。

重点推荐炼焦煤【淮北矿业】【平煤股份】【潞安环能】【山西焦煤】，

以及【神火股份】。 

1.2 经营追踪 

中国神华：2024 年 8 月实现商品煤产量 2780 万吨（同比+1.8%），销

量 3870 万吨（同比持平）；总发电量 220.9 亿千瓦时（同比+15.3%），

总售电量 207.9 亿千瓦时（同比+15.8%）。2024 年 1-8 月实现商品煤

产量 2.18 亿吨（同比+1.4%），销量 3.08 亿吨（同比+4.7%）；总发电

量 1461.6 亿千瓦时（同比+4.6%），总售电量 1375.0 亿千瓦时（同比

+4.7%）。中国神华公布外购煤采购价格（9 月 20 日起），外购

4500/5000/5500 大卡分别为 471/567/662 元/吨，较上期持平；外购神

优 1/2/3 分别为 729/720/711 元/吨，较上期+0/+10/+0 元/吨。  
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陕西煤业：2024 年 8 月实现煤炭产量 1359 万吨（同比+1.06%），自

产煤销量 1335 万吨（同比 1.11%）。2024 年 1-8 月公司实现煤炭产量

11396 万吨（同比+2.45%），自产煤销量 11236 万吨（同比+2.03%）。 

中煤能源：2024 年 8 月实现煤炭产量 1181 万吨（同比+0.6%），销量

2392 万吨（同比-1.4%），其中自产煤销量 1116 万吨（同比-10.5%）。

2024 年 1-8 月公司实现煤炭产量 9041 万吨（同比+0.2%），销量 18090

万吨（同比-6.8%），其中自产煤销量 8869 万吨（同比-0.5%）。 

兖矿能源：2024 年 Q2 公司实现商品煤产量 3444 万吨（同比+1.79%），

商品煤销量 3661 万吨（同比+7.58%），其中自产煤销量 3266 万吨（同

比+5.75%）。2024 年上半年商品煤产量 6908 万吨（同比+8.20%），

商品煤销量 7079 万吨（同比+7.35%），其中自产煤销量 6379 万吨（同

比+9.03%）。 

山煤国际：2024 年 Q2 实现原煤产量 787 万吨（同比-25.50%），商品

煤销量为 1154 万吨（同比-20.67%）。2024 年上半年实现原煤产量 1538

万吨（同比-27.40%），商品煤销量 2083 万吨（同比-22.71%）。 

潞安环能： 2024 年 8 月实现原煤产量 492 万吨（同比-2.19%），实现

商品煤销售量 438 万吨（同比-4.16%）。2024 年 1-8 月实现原煤产量

3752 万吨（同比-4.58%），实现商品煤销量 3319 万吨（同比-6.98%）。 

平煤股份：2024Q2 实现原煤产量 757.98 万吨（同比+0.16%），实现

商品煤销量 657.54 万吨（同比-13.56%），自有商品煤销量 566.05 万

吨（同比-17.01%）。2024 年上半年实现原煤产量 1420.82 万吨（同比

-7.56%），商品煤销量为 1348.75 万吨（同比-13.20%），其中自有商

品煤销量为 1154.52 万吨（同比-16.95%）。 

淮北矿业：2024Q2 实现商品煤产量 509 万吨（同比-9.98%），商品煤

销量 401 万吨（同比-15.03%）。2024 年上半实现商品煤产量 1032 万

吨（同比-8.86%），商品煤销量 803 万吨（同比-18.17%）。 

盘江股份：2024Q2 实现商品煤产量 243 万吨（同比-24.65%），商品

煤销量 217 万吨（同比-33.03%）。2024 上半年商品煤产量为 447 万吨

（同比-30.14%）；商品煤销量为 407 万吨（同比-39.59%）。 

 

2 煤炭价格跟踪 
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2.1 煤炭价格指数 

◼ 截至 9 月 25 日，秦皇岛海运煤炭交易市场发布的环渤海动力煤价格指

数（环渤海地区发热量 5500 大卡动力煤的综合平均价格）报收于 714.0

元/吨，相比于上周上涨 1.0 元/吨，周环比增加 0.1%，相比于去年同期

下跌 10.0 元/吨，年同比下降 1.4%。 

◼ 截至 9 月 27 日，CCTD 秦皇岛动力煤(Q5500)综合交易价报收于 728.0

元/吨，相比于上周上涨 1.0 元/吨，周环比增加 0.1%，相比于去年同期

下跌 19.0 元/吨，年同比下降 2.5%。  

 

 

 

 

图表 1：本周煤炭价格速览 

  指标 价格 周变化 周环比 年同比 单位 

煤炭价格指数   
环渤海动力煤价格指数(Q5500K) 714.00 1.00 0.14% -1.38% 元/吨 

综合交易价:CCTD秦皇岛动力煤(Q5500) 728.00 1.00 0.14% -2.54% 元/吨 

动力煤价格 

港口价格 京唐港动力末煤(Q5500)山西产平仓价 872.00 1.00 0.11% -11.74% 元/吨 

产地价格 

大同南郊弱粘煤(Q5500)坑口价(含税) 739.00 18.00 2.50% -9.27% 元/吨 

陕西榆林烟煤末(Q5500)坑口价 840.00 40.00 5.00% -4.76% 元/吨 

内蒙古东胜大块精煤(Q5500)坑口价 728.00 28.00 4.00% -12.24% 元/吨 

国际价格 

纽卡斯尔 NEWC 动力煤现货价 136.48 -1.01 -0.73% -54.11% 美元/吨 

欧洲 ARA港动力煤现货价 119.25 0.00 0.00% -56.24% 美元/吨 

理查德 RB 动力煤现货价 103.40 -7.10 -6.43% -60.98% 美元/吨 

IPE 理查德湾煤炭期货结算价(连续) 107.30 0.80 0.75% -11.58% 美元/吨 

IPE 鹿特丹煤炭期货结算价(连续) 114.60 0.25 0.22% -7.58% 美元/吨 

广州港印尼煤(Q5500)库提价 948.00 -3.00 -0.32% -7.33% 元/吨 

广州港澳洲煤(Q5500)库提价 927.00 0.00 0.00% -10.95% 元/吨 

期货价格 收盘价 801.40 0.00 0.00% -1.67% 元/吨 

炼焦煤价格 

港口价格 
京唐港山西产主焦煤库提价(含税) 1,780.00 10.00 0.56% -28.23% 元/吨 

连云港山西产主焦煤平仓价(含税) 1,940.00 30.00 1.57% -29.53% 元/吨 

产地价格 
山西吕梁 1/3 焦煤车板价 1,380.00 0.00 0.00% -34.29% 元/吨 

山西主焦煤平均价 1,502.00 10.00 0.67% -24.98% 元/吨 

国际价格 澳洲峰景煤矿硬焦煤中国到岸价 204.00 9.00 4.62% -40.09% 美元/吨 

期货价格 收盘价 1,402.00 111.00 8.60% -22.43% 元/吨 

无烟煤价格 产地价格 
阳泉无烟洗中块(Q7000)车板价(含税) 1,090.00 0.00 0.00% -21.01% 元/吨 

河南焦作无烟中块(Q7000)车板价 1,250.00 0.00 0.00% -14.97% 元/吨 

喷吹煤价格 产地价格 
阳泉喷吹煤(Q7000-7200)车板价(含税) 1,140.00 0.00 0.00% -22.63% 元/吨 

长治潞城喷吹煤(Q6700-7000)车板价(含税) 1,050.00 0.00 0.00% -25.64% 元/吨 

来源：Wind、中泰证券研究所 
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图表 2：综合平均价格指数:环渤海动力煤(Q5500K)    图表 3：综合交易价:CCTD 秦皇岛动力煤(Q5500)  

 

  

 
来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所             （单位：元/吨） 

2.2 动力煤价格 

2.2.1 港口及产地动力煤价格 

◼ 港口动力煤：截至 9 月 27 日，京唐港动力末煤(Q5500)山西产平仓价

872.0 元/吨，相比于上周上涨 1.0 元/吨，周环比增加 0.1%，相比于去

年同期下跌 116.0 元/吨，年同比下降 11.7%。 

◼ 产地动力煤：截至9月27日，大同南郊弱粘煤(Q5500)坑口价(含税)739.0

元/吨，相比于上周上涨 18.0 元/吨，周环比增加 2.5%，相比于去年同期

下跌 75.5 元/吨，年同比下降 9.3%；陕西榆林烟煤末(Q5500)坑口价

840.0 元/吨，相比于上周上涨 40.0 元/吨，周环比增加 5.0%，相比于去

年同期下跌 42.0 元/吨，年同比下降 4.8%；内蒙古东胜大块精煤(Q5500)

坑口价 728.0 元/吨，相比于上周上涨 28.0 元/吨，周环比增加 4.0%，相

比于去年同期下跌 101.5 元/吨，年同比下降 12.2%。 

 

图表 4：京唐港港:平仓价:动力末煤(Q5500):山西产   图表 5：坑口价(含税):弱粘煤(Q5500):大同南郊 

 

  

 

来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所            （单位：元/吨） 
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图表 6：坑口价:烟煤末(Q5500):陕西榆林   图表 7：坑口价:动力煤(Q5500):鄂尔多斯 

 

  

 
来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所            （单位：元/吨） 

 

2.2.2 国际动力煤价格 

◼ 国际煤价指数：截至 9 月 20 日，ARA 指数 119.3 美元/吨，相比于上周

持平，周环比持平，相比于去年同期下跌 153.3 美元/吨，年同比下降

56.2%；理查德 RB 动力煤 FOB 指数 103.4 美元/吨，相比于上周下跌

7.1 美元/吨，周环比下降 6.4%，相比于去年同期下跌 161.6 美元/吨，

年同比下降 61.0%；纽卡斯尔 NEWC 动力煤 FOB 指数 136.5 美元/吨，

相比于上周下跌 1.0 美元/吨，周环比下降 0.7%，相比于去年同期下跌

160.9 美元/吨，年同比下降 54.1%。 

◼ 国际动力煤期货：截至 9 月 27 日，IPE 理查德湾煤炭期货结算价(连

续)107.3 美元/吨，相比于上周上涨 0.8 美元/吨，周环比增加 0.8%；IPE

鹿特丹煤炭期货结算价(连续)114.6 美元/吨，相比于上周上涨 0.3 美元/

吨，周环比增加 0.2%。 

◼ 广州港进口煤价：截至 9 月 27 日，广州港印尼煤(Q5500)库提价 948.0

元/吨，相比于上周下跌 3.0 元/吨，周环比下降 0.3%，相比于去年同期

下跌 75.0 元/吨，年同比下降 7.3%；广州港澳洲煤(Q5500)库提价 927.0

元/吨，相比于上周持平，周环比持平，相比于去年同期下跌 114.0 元/吨，

年同比下降 11.0%。 
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图表 8：纽卡斯尔 NEWC 动力煤现货价 

 

来源： Wind、中泰证券研究所                （单位：美元/吨） 

 

图表 9：欧洲 ARA 港动力煤现货价   图表 10：理查德 RB 动力煤现货价 

 

  

 

来源： Wind、中泰证券研究所         （单位：美元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：美元/吨） 

 

图表 11：期货结算价(连续):IPE 理查德湾煤炭   图表 12：期货结算价(连续):IPE 鹿特丹煤炭 

 

  

 

来源： Wind、中泰证券研究所        （单位：美元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：美元/吨） 
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图表 13：广州港:库提价:印尼煤(Q5500)    图表 14：广州港:库提价:澳洲煤(Q5500) 

 

  

 

来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所             （单位：元/吨） 

 

2.3 炼焦煤价格 

2.3.1 港口及产地炼焦煤价格 

◼ 港口炼焦煤：截至 9 月 27 日，京唐港山西产主焦煤库提价(含税)1780.0

元/吨，相比于上周上涨 10.0 元/吨，周环比增加 0.6%，相比于去年同期

下跌 700.0 元/吨，年同比下降 28.2%；连云港山西产主焦煤平仓价(含

税)1940.0 元/吨，相比于上周上涨 30.0 元/吨，周环比增加 1.6%，相比

于去年同期下跌 813.0 元/吨，年同比下降 29.5%。  

◼ 产地炼焦煤：截至 9 月 27 日，山西吕梁 1/3 焦煤车板价 1380.0 元/吨，

相比于上周持平，周环比持平，相比于去年同期下跌 720.0 元/吨，年同

比下降 34.3%。山西主焦煤平均价 1502.0 元/吨，相比于上周上涨 10.0

元/吨，周环比增加 0.7%，相比于去年同期下跌 500.0 元/吨，年同比下

降 25.0%。 

       

图表 15：京唐港:库提价(含税):主焦煤山西产   图表 16：连云港:平仓价(含税):主焦煤山西产 

 

  

 
来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所             （单位：元/吨） 
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图表 17：车板价:1/3 焦煤(吕梁产):山西   图表 18：平均价:主焦煤:山西 

 

  

 
来源： Wind、中泰证券研究            （单位：元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所            （单位：元/吨） 

 

2.3.2 国际炼焦煤价格及焦煤期货情况 

◼ 国际炼焦煤：截至 9 月 27 日，澳洲峰景煤矿硬焦煤中国到岸价 204.0 美

元/吨，相比于上周上涨 9.0 美元/吨，周环比增加 4.6%，相比于去年同

期下跌 136.5 美元/吨，年同比下降 40.1%。 

◼ 焦煤期货：截至 9 月 27 日，DCE 焦煤期货收盘价 1402.0 元/吨，相比

于上周上涨 111.0 元/吨，周环比增加 8.6%，相比于去年同期下跌 405.5

元/吨，年同比下降 22.4%。 

 

图表 19：中国到岸现货价:峰景矿硬焦煤(澳大利亚)    图表 20：DCE 焦煤期货收盘价 

 

  

 

来源： Wind、中泰证券研究所         （单位：美元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所            （单位：元/吨） 

2.3.3 蒙煤通关量追踪 

◼ 蒙煤通关量：截至 9 月 20 日，甘其毛都蒙煤通关 10 万吨，相比于上周

减少 3 万吨，周环比下降 22.7%，相比于去年同期减少 3 万吨，年同比

下降 23.4%。 
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图表 21：蒙煤通关量 

 
来源： 钢联数据、中泰证券研究所                  （单位：万吨） 

2.4 无烟煤及喷吹煤价格 

◼ 无烟煤：截至 9 月 27 日，阳泉无烟洗中块(Q7000)车板价(含税)1090.0

元/吨，相比于上周持平，周环比持平，相比于去年同期下跌 290.0 元/吨，

年同比下降 21.0%；河南焦作无烟中块(Q7000)车板价 1250.0 元/吨，相

比于上周持平，周环比持平，相比于去年同期下跌 220.0 元/吨，年同比

下降 15.0%。 

◼ 喷吹煤：截至 9 月 27 日，阳泉喷吹煤(Q7000-7200)车板价(含税)1140.0

元/吨，相比于上周持平，周环比持平，相比于去年同期下跌 333.5 元/吨，

年同比下降 22.6%；长治潞城喷吹煤(Q6700-7000)车板价(含税)1050.0

元/吨，相比于上周持平，周环比持平，相比于去年同期下跌 362.0 元/吨，

年同比下降 25.6%。 

 

图表 22：车板价(含税):无烟洗中块(Q7000):阳泉   图表 23：车板价:无烟中块(Q7000):河南:焦作 

 

  

 
来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所            （单位：元/吨） 
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图表 24：车板价(含税):喷吹煤(Q7000-7200):阳泉   图表 25：车板价(含税):喷吹煤(Q6700-7000):长治 

 

  

 
来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所             （单位：元/吨） 

 

3 煤炭库存跟踪 

3.1 动力煤生产水平及库存 

◼ 动力煤（462 家样本矿山）周平均日产量：截至 9 月 27 日，动力煤（462
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图表 26：本周煤炭库存及调度速览 

  指标 数量 周变化 周环比 年同比 单位 

动力煤生产水平及库存 

462 家动力煤矿山周平均日产量 573.80 -5.60 -0.97% 7.98% 万吨 

462 家动力煤矿山周平均产能利用率 95.50 -0.90 -0.93% 4.60% % 

462 家动力煤矿山库存 137.20 -6.30 -4.39% 11.82% 万吨 

秦皇岛港煤炭库存 563.00 45.00 8.69% 3.30% 万吨 

终端动力煤库存 
11,910.3

0 
285.90 2.46% 1.58% 万吨 

炼焦煤生产水平及库存 

110 家洗煤厂精煤周平均日产量 59.996 1.74 2.99% 3.64% 万吨 

110 家洗煤厂周平均开工率 69.76 0.44 0.63% -0.73% % 

523 家样本矿山炼焦烟煤日均产量 204.68 2.28 1.13% 1.85% 万吨 

523 家样本矿山炼焦精煤日均产量 79.74 0.38 0.48% 6.75% 万吨 

523 家样本矿山精煤洗出率 38.96 -0.25 -0.64% 2.32% 万吨 

523 家样本矿山炼焦烟煤库存 406.89 -3.59 -0.87% 43.82% 万吨 

523 家样本矿山炼焦精煤库存 274.40 -2.35 -0.85% 58.29% 万吨 

进口港口炼焦煤库存 399.03 -6.07 -1.50% 113.27% 万吨 

全样本独立焦化企业炼焦煤库存 940.08 68.89 7.91% -1.33%  

247 家钢铁企业炼焦煤库存 724.76 1.86 0.26% -1.87% 万吨 

港口煤炭调度 
秦皇岛港铁路到车量 6,195.00 1,575.00 34.09% 2.58% 车 

秦皇岛港港口吞吐量 60.40 20.00 49.50% 3.96% 万吨 

煤炭海运费 
OCFI 秦皇岛-上海(4-5 万 DWT) 26.30 5.40 25.84% 69.68% 元/吨 

OCFI 秦皇岛-广州(5-6 万 DWT) 37.50 3.50 10.29% 33.93% 元/吨 

货船比 环渤海四大港口货船比 15.35 -8.03 -34.35% 25.25% - 
 

来源：Wind、中泰证券研究所 
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家样本矿山）周平均日产量 573.8 万吨，相比于上周下跌 5.6 万吨，周

环比下降 1.0%，相比于去年同期上涨 42.4 万吨，年同比增加 8.0%。 

◼ 动力煤（462 家样本矿山）周平均产能利用率：截至 9 月 27 日，动力煤

（462 家样本矿山）周平均产能利用率 95.5%，相比于上周下跌 0.9%，

周环比下降 0.9%，相比于去年同期上涨 4.2%，年同比增加 4.6%。 

◼ 动力煤 (462 家样本矿山) 库存：截至 9 月 27 日，动力煤 (462 家样本

矿山) 库存 137.2 万吨，相比于上周下跌 6.3 万吨，周环比下降 4.4%，

相比于去年同期上涨 14.5 万吨，年同比增加 11.8%。 

◼ 秦皇岛港库存：截至 9 月 28 日，秦皇岛港煤炭库存 563.0 万吨，相比

于上周上涨 45.0 万吨，周环比增加 8.7%，相比于去年同期上涨 18.0 万

吨，年同比增加 3.3%。 

◼ 终端库存：截至 9 月 27 日，沿海 8 省和内陆 17 省终端库存合计 11910.3

万吨，相比于上周增加 285.9 万吨，周环比增加 2.5%，相比于去年同期

增加 185.0 万吨，年同比增加 1.6%。 

 

图表 27：动力煤（462 家矿山）周平均日产量   图表 28：动力煤（462 家矿山）周平均产能利用率 

 

  

 

来源：钢联数据、中泰证券研究所         （单位：万吨）   来源：钢联数据、中泰证券研究所            （单位：%） 

 

图表 29：动力煤 (462 家样本矿山) 库存 

 

来源：钢联数据、中泰证券研究所                   （单位：万吨） 
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图表 30：秦皇岛煤炭库存   图表 31：终端动力煤库存 

 

  

 

来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：万吨）   来源： CCTD、中泰证券研究所            （单位：万吨） 

3.2 炼焦煤生产水平及库存 

◼ 样本洗煤厂（110 家）精煤周平均日产量：截至 9 月 27 日，样本洗煤厂

（110 家）精煤周平均日产量 60.0 万吨，相比于上周上涨 1.7 万吨，周

环比增加 3.0%，相比于去年同期上涨 2.1 万吨，年同比增加 3.6%。 

◼ 样本洗煤厂（110 家）周平均开工率：截至 9 月 27 日，样本洗煤厂（110

家）周平均开工率 69.8%，相比于上周上涨 0.4%，周环比增加 0.6%，

相比于去年同期下跌 0.5%，年同比下降 0.7%。 

 

图表 32：样本洗煤厂（110 家）精煤周平均日产量   图表 33：样本洗煤厂（110 家）周平均开工率 

 

  

 

来源： 钢联数据、中泰证券研究所        （单位：万吨）   来源：钢联数据、中泰证券研究所            （单位：%） 

 

◼ 523 家样本矿山炼焦烟煤日均产量：截至 9 月 27 日，523 家样本矿山炼

焦烟煤日均产量 204.7 万吨，相比于上周上涨 2.3 万吨，周环比增加

1.1%，相比于去年同期上涨 3.7 万吨，年同比增加 1.8%。 

◼ 523 家样本矿山炼焦精煤日均产量：截至 9 月 27 日，523 家样本矿山炼

焦精煤日均产量 79.7万吨，相比于上周上涨 0.4万吨，周环比增加 0.5%，
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相比于去年同期上涨 5.0 万吨，年同比增加 6.7%。 

◼ 523 家样本矿山精煤洗出率：截至 9 月 27 日，523 家样本矿山精煤洗出

率 39.0%，相比于上周下跌 0.3pct，相比于去年同期上涨 0.9pct。 

 

图表 34：523 家样本矿山炼焦烟煤日均产量   图表 35：523 家样本矿山炼焦精煤日均产量 

 

  

 
来源： 钢联数据、中泰证券研究所        （单位：万吨）   来源：钢联数据、中泰证券研究所           （单位：万吨） 

 

图表 36：523 家样本矿山精煤洗出率 

 

来源： 钢联数据、中泰证券研究所                    （单位：%） 

 

◼ 523 家样本矿山炼焦煤库存：截至 9 月 27 日，523 家样本矿山炼焦烟煤

库存 406.9 万吨，相比于上周下跌 3.6 万吨，周环比下降 0.9%，相比于

去年同期上涨 124.0 万吨，年同比增加 43.8%；523 家样本矿山炼焦精

煤库存 274.4 万吨，相比于上周下跌 2.4 万吨，周环比下降 0.8%，相比

于去年同期上涨 101.1 万吨，年同比增加 58.3%。 

 

 

 

 

 

 

 

100

120

140

160

180

200

220

240

260

0
1

-0
1

0
1

-1
6

0
1

-3
1

0
2

-1
5

0
3

-0
2

0
3

-1
7

0
4

-0
1

0
4

-1
6

0
5

-0
1

0
5

-1
6

0
5

-3
1

0
6

-1
5

0
6

-3
0

0
7
-1

5
0
7
-3

0
0
8
-1

4
0
8
-2

9
0
9
-1

3
0
9

-2
8

1
0

-1
3

1
0

-2
8

11
-1

2
11

-2
7

1
2

-1
2

1
2

-2
7

2021 2022 2023 2024

40

50

60

70

80

90

100

0
1
-0

1
0
1
-1

6
0
1
-3

1
0
2
-1

5
0
3
-0

2
0
3
-1

7
0
4
-0

1
0
4
-1

6
0
5
-0

1
0
5
-1

6
0
5
-3

1
0
6
-1

5
0
6
-3

0
0
7
-1

5
0
7
-3

0
0
8
-1

4
0
8
-2

9
0
9
-1

3
0
9
-2

8
1
0
-1

3
1
0
-2

8
11

-1
2

11
-2

7
1
2
-1

2
1
2
-2

7

2021 2022 2023 2024

33

34

35

36

37

38

39

40

41

42

0
1
-0

1

0
1
-1

6

0
1
-3

1

0
2
-1

5

0
3
-0

2

0
3
-1

7

0
4
-0

1

0
4
-1

6

0
5
-0

1

0
5
-1

6

0
5
-3

1

0
6
-1

5

0
6
-3

0

0
7
-1

5

0
7
-3

0

0
8
-1

4

0
8
-2

9

0
9
-1

3

0
9
-2

8

1
0
-1

3

1
0
-2

8

11
-1

2

11
-2

7

1
2
-1

2

1
2
-2

7

2021 2022 2023 2024



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 19 - 

  行业周报 

图表 37：523 家样本矿山炼焦烟煤库存   图表 38：523 家样本矿山炼焦精煤库存 

 

  

 
来源： 钢联数据、中泰证券研究所        （单位：万吨）   来源：钢联数据、中泰证券研究所           （单位：万吨） 

 

◼ 进口港口库存：截至 9 月 27 日，进口港口炼焦煤库存 399.0 万吨，相

比于上周下跌 6.1 万吨，周环比下降 1.5%，相比于去年同期上涨 211.9

万吨，年同比增加 113.3%。 

◼ 焦化厂炼焦煤库存：截至 9 月 27 日，全样本独立焦化企业炼焦煤库存

940.1 万吨，相比于上周上涨 68.9 万吨，周环比增加 7.9%，相比于去

年同期下跌 12.6 万吨，年同比下降 1.3%；247 家钢铁企业炼焦煤库存

724.8 万吨，相比于上周上涨 1.9 万吨，周环比增加 0.3%，相比于去年

同期下跌 13.8 万吨，年同比下降 1.9%。 

 

图表 39：进口港口炼焦煤库存   图表 40：全样本独立焦化企业炼焦煤库存 

 

  

 
来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：万吨）   来源： 钢联数据、中泰证券研究所       （单位：万吨） 
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图表 41： 247 家钢铁企业炼焦煤库存 

 

来源： 钢联数据、中泰证券研究所                    （单位：%） 

 

3.3 港口煤炭调度及海运费情况 

◼ 秦皇岛港煤炭调度：截至 9 月 27 日，秦皇岛港铁路到车量为 6195.0 车，

相比于上周增加 1575.0 车，周环比增加 34.1%，相比于去年同期增加

156.0 车，年同比增加 2.6%；秦皇岛港港口吞吐量为 60.4 万吨，相比

于上周上涨 20.0 万吨，周环比增加 49.5%，相比于去年同期上涨 2.3 万

吨，年同比增加 4.0%。 

◼ 煤炭海运费：截至 9 月 27 日，秦皇岛-上海(4-5 万 DWT)海运煤炭运价

指数OCFI为26.3元/吨，相比于上周上涨5.4元/吨，周环比增加25.8%，

相比于去年同期上涨 10.8 元/吨，年同比增加 69.7%；秦皇岛-广州(5-6

万 DWT)海运煤炭运价指数 OCFI 为 37.5 元/吨，相比于上周上涨 3.5 元

/吨，周环比增加 10.3%，相比于去年同期上涨 9.5 元/吨，年同比增加

33.9%。 

 

图表 42：煤炭调度:秦皇岛港:铁路到车量   图表 43：煤炭调度:秦皇岛港:港口吞吐量 

 

  

 
来源： Wind、中泰证券研究所             （单位：车）   来源： Wind、中泰证券研究所            （单位：万吨） 
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图表 44：OCFI:秦皇岛-上海(4-5 万 DWT)    图表 45：OCFI:秦皇岛-广州(5-6 万 DWT)  

 

  

 

来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所            （单位：元/吨） 

3.4 环渤海四大港口货船比情况 

◼ 截至 9 月 27 日，环渤海地区秦皇岛港、曹妃甸港、京唐港、黄骅港的煤

炭总库存为1519.7万吨，相比于上周上涨210.3万吨，周环比增加16.1%，

相比于去年同期上涨 208.3 万吨，年同比增加 15.9%；锚地船舶总数为

99.0 艘，相比于上周增加 43.0 艘，周环比增加 76.8%，相比于去年同

期减少 8.0 艘，年同比下降 7.5%；货船比（库存与船舶比）为 15.4，相

比于上周下跌 8.0，周环比下降 34.3%，相比于去年同期上涨 3.1，年同

比增加 25.2%。 

 

图表 46：北方四港货船比(库存与船舶比)变化 

 

来源：Wind、中泰证券研究所 

 

4 煤炭行业下游表现 
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4.1 港口及产地焦炭价格 

◼ 港口焦炭：截至 9 月 27 日，日照港准一级冶金焦平仓价(含税)1760.0 元

/吨，相比于上周上涨 100.0 元/吨，周环比增加 6.0%，相比于去年同期

下跌 489.0 元/吨，年同比下降 21.7%。 

◼ 产地焦炭：截至 9 月 27 日，吕梁准一级冶金焦出厂价(含税)1500.0 元/

吨，相比于上周上涨 50.0 元/吨，周环比增加 3.4%，相比于去年同期下

跌 500.0 元/吨，年同比下降 25.0%。 

◼ 吨焦盈利：截至 9 月 26 日，全国平均吨焦盈利-44.0 元/吨，相比于上周

上涨 38.0，周环比增加 100.0%，相比于去年同期下跌 52.0 元/吨，年同

比下降 650.0%。 

 

图表 48：日照港:平仓价(含税):准一级冶金焦   图表 49：出厂价(含税):准一级冶金焦:吕梁 

 

  

  

来源： Wind、中泰证券研究所           （单位：元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所             （单位：元/吨） 
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图表 47：本周煤炭下游情况速览 

  指标 价格 周变化 周环比 年同比 单位 

煤焦钢产业链 

日照港准一级冶金焦平仓价(含税) 1,760.00 100.00 6.02% -21.74% 元/吨 

吕梁准一级冶金焦出厂价(含税) 1,500.00 50.00 3.45% -25.00% 元/吨 

Mysteel 普钢绝对价格指数 3,567.93 137.05 3.99% -12.08% - 

上海螺纹钢价格 3,410.00 100.00 3.02% -9.79% 元/吨 

吨钢利润 134.85 -150.18 -52.69% 184.98% 元/吨 

全国高炉开工率 78.23 0.00 0.00% -6.21% % 

全国钢厂盈利率 18.61 8.65 86.85% -39.46% % 

化工建材产业链 

甲醇价格指数 2,291.00 -38.00 -1.63% -6.03% - 

甲醇产能利用率 87.31 5.55 6.78% 2.21% % 

水泥价格指数  115.27 -0.30 -0.26% 8.81% - 

水泥熟料产能利用率 55.55 14.01 33.73% 3.91% % 

水泥库容率 65.44 -1.05 -1.58% -12.75% % 

水泥出库量 317.15 4.70 1.50% -44.46% 万吨 
 

来源：Wind、中泰证券研究所 
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图表 50：全国平均吨焦盈利 

 

来源：Mysteel、中泰证券研究所                     （单位：元/吨） 

4.2 钢价、吨钢利润及高炉开工率情况 

◼ Mysteel 普钢绝对价格指数：截至 9 月 27 日，Mysteel 普钢绝对价格指

数 3567.9，相比于上周上涨 137.1，周环比增加 4.0%，相比于去年同期

下跌 490.2，年同比下降 12.1%。 

◼ 螺纹钢价格：截至 9 月 27 日，上海螺纹钢价格(HRB400 20mm)3410.0

元/吨，相比于上周上涨 100.0 元/吨，周环比增加 3.0%，相比于去年同

期下跌 370.0 元/吨，年同比下降 9.8%。 

◼ 吨钢利润：截至 9 月 26 日，吨钢利润 134.9 元/吨，相比于上周下跌

150.2 元/吨，周环比下降 52.7%，相比于去年同期上涨 293.5 元/吨，年

同比增加 185.0%。 

◼ 高炉开工率：截至 9 月 27 日，全国高炉开工率(247 家)78.2%，相比于

上周持平，周环比持平，相比于去年同期下跌 5.2%，年同比下降 6.2%。 

◼ 全国247家钢厂盈利率：截至9月27日，全国247家钢厂盈利率18.6%，

相比于上周上涨 8.7%，周环比增加 86.8%，相比于去年同期下跌 12.1%，

年同比下降 39.5%。 

 

图表 51：Mysteel 普钢绝对价格指数   图表 52：价格:螺纹钢:HRB400 20mm:上海 

 

  

 

来源：Wind、中泰证券研究所   来源： Wind、中泰证券研究所            （单位：元/吨） 
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图表 53：吨钢利润   图表 54：高炉开工率(247 家):全国 

 

  

 

来源： wind、中泰证券研究所           （单位：元/吨）   来源： Wind、中泰证券研究所               （单位：%） 

 

图表 55：全国 247 家钢厂盈利率（周） 

 

来源：Mysteel、中泰证券研究所                     （单位：%） 

 

4.3 甲醇、水泥价格以及水泥需求情况 

◼ 甲醇价格指数：截至 9 月 27 日，甲醇价格指数 2291.0，相比于上周下

跌 38.0，周环比下降 1.6%，相比于去年同期下跌 147.0，年同比下降

6.0%。 

◼ 甲醇产能利用率：截至 9 月 27 日，甲醇产能利用率 87.3%，相比于上

周上涨 5.5%，周环比增加 6.8%，相比于去年同期上涨 1.9%，年同比增

加 2.2%。 
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图表 56：价格指数:甲醇   图表 57：甲醇产能利用率（%） 

 

  

 

来源：Wind、中泰证券研究所   来源：钢联数据、中泰证券研究所                

 

◼ 水泥价格指数：截至 9 月 27 日，全国水泥价格指数 115.3，相比于上周

下跌 0.3，周环比下降 0.3%，相比于去年同期上涨 9.3，年同比增加 8.8%。 

◼ 水泥熟料产能利用率：截至 9 月 27 日，水泥熟料产能利用率 55.6%，

相比于上周上涨 14.0%，周环比增加 33.7%，相比于去年同期上涨 2.1%，

年同比增加 3.9%。 

◼ 全国水泥库容率：截至 9 月 27 日，全国水泥库容率 65.4%，相比于上

周下跌 1.1%，周环比下降 1.6%，相比于去年同期下跌 9.6%，年同比下

降 12.7%。 

◼ 全国水泥出库量：截至 9 月 27 日，全国水泥出库量 317.2 万吨，相比

于上周上涨 4.7 万吨，周环比增加 1.5%，相比于去年同期下跌 253.9 万

吨，年同比下降 44.5%。 

      

图表 58：水泥价格指数   图表 59：水泥熟料产能利用率（%） 

 

  

 

来源：Wind、中泰证券研究所   来源：钢联数据、中泰证券研究所 
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图表 60：全国水泥库容率（%）   图表 61：全国水泥出库量（万吨） 

 

  

 

来源：数字水泥网、中泰证券研究所   来源：钢联数据、中泰证券研究所 

 

5 本周煤炭板块及个股表现 

◼ 本周沪深 300 上涨 15.7%到 3703.7；涨幅前三的行业分别为食品饮料

(申万)(26.1%)、美容护理(申万)(24.4%)、非银金融(申万)(23.0%)。本周

煤炭板块上涨 13.4%，表现优于大盘；其中动力煤板块上涨 11.9%，焦

煤板块上涨 17.0%，焦炭板块上涨 16.2%。 

 

 

◼ 本周煤炭板块中涨幅前三的分别为上海能源(23.6%)、恒源煤电(20.7%)、

靖远煤电(20.4%)；跌幅前三的分别为*ST 天首(0.0%)、未来股份(0.0%)、

中煤能源(8.3%)。 
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图表 62：本周煤炭板块周环比上涨 13.4% 

 

来源：Wind、中泰证券研究所                                                                      （单位：%） 
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风险提示 

◼ 政策限价风险；煤炭进口放量；宏观经济大幅失速下滑；第三方数据存

在因数据获取方式、处理方法等因素导致的可信性风险；研报使用信息

更新不及时风险。 

 

 

  

图表 63：煤炭板块个股表现 

 

来源：Wind、中泰证券研究所                                                                     （单位：%） 

图表 64：重点公司盈利预测（截至 2024 年 9 月 27 日） 

公司名称 
股价（元） EPS PE 

评级 
2024/9/27 23A 24E 25E 26E 23A 24E 25E 26E 

中国神华 41.81  3.0  3.2  3.3  3.4  13.9  13.1  12.7  12.4  买入 

兖矿能源 15.45  2.7  1.6  2.0  2.3  5.7  9.5  7.6  6.7  买入 

陕西煤业 26.70  2.2  2.3  2.5  2.6  12.2  11.7  10.6  10.2  买入 

中煤能源 14.00  1.5  1.7  1.8  1.9  9.5  8.5  7.9  7.3  买入 

淮河能源 3.56  0.2  0.3  0.3  0.5  16.2  13.2  12.3  6.8  增持 

山煤国际 13.06  2.2  1.5  1.6  1.7  6.1  8.7  8.0  7.5  买入 

山西焦煤 8.82  1.2  0.7  0.9  1.0  7.4  12.6  9.9  9.0  买入 

潞安环能 16.57  2.7  1.6  1.7  1.9  6.3  10.7  9.6  9.0  买入 

平煤股份 10.06  1.6  1.1  1.5  1.2  6.2  8.8  6.7  8.6  买入 

淮北矿业 16.49  2.3  2.2  2.3  2.4  7.1  7.7  7.1  6.8  买入 

盘江股份 5.41  0.3  0.2  0.3  0.3  15.9  30.1  16.4  15.9  买入 

上海能源 13.30  1.3  1.1  1.2  1.4  9.9  12.0  10.8  9.2  买入 

兰花科创 9.25  1.4  1.1  1.4  1.6  6.6  8.2  6.8  6.0  买入 
 

来源：Wind、中泰证券研究所                                                                    
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投资评级说明 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

重要声明 

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、客

观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对本报告所含信息可在不发

出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的资料、工具、意见、信息及

推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的内

容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建

议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

任何责任。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证

券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。本公

司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 

 

本报告版权归“中泰证券股份有限公司”所有。事先未经本公司书面授权，任何机构和个人，不得对本报告进

行任何形式的翻版、发布、复制、转载、刊登、篡改，且不得对本报告进行有悖原意的删节或修改。 

 

 

 


