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市场回顾： 

截至 2 月 18 日收盘，煤炭板块周上涨 1.89%，沪深 300 指数上涨

1.08%，煤炭板块涨幅领先沪深 300 指数 0.81pct。从板块排名来看，煤

炭板块周涨幅在申万 31 个板块中位列第 16 位，年初至今涨幅为 11.13%，

在申万 31 个板块中位列第 1 位。 

每周一谈： 

保供稳价政策落地，煤价走弱：上周相关部门加大煤炭限价力度，加

强保供稳价措施，并对部分煤炭价格虚高企业进行约谈后，本周坑口及港

口价普遍下调至限价要求附近，下游需求观望现象增多，近期全国低温天

气持续，电厂耗煤回升，后期随着非电厂需求的逐步释放，同比偏低的库

存仍支撑煤价在限价区间上限运行，截至 2 月 18 日秦皇岛港口煤价

（Q5500）为 1000 元/吨，周下跌 10 元/吨，关注节后煤矿复产增产力度，

近期煤炭企业陆续发布业绩大幅预增公告，关注业绩大增以及煤企向新能

源、煤化工转型大背景下行业估值的修复趋势； 

钢厂产量逐步回升，双焦需求持续增长：本周全国高炉开工率回升，

同时钢厂焦炭库存出现下滑，前期焦炭第二轮提降落地后，焦企利润收窄

压制焦炭供给量，唐山二级冶金焦到厂价持平于 2800 元/吨，焦煤价格本

周补跌，京唐港山西产主焦煤价格跌 330 元/吨至 2500 元/吨；随着焦价

偏弱以及铁矿监管显著趋严，钢厂利润持续回升，冬奥会及采暖季限产结

束后钢厂复产预期强，在此背景下双焦需求有望迎来持续增长，价格有望
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显著走强；市场影响：动力煤价受政策影响偏弱运行，煤炭企业业绩预增

以及转型预期有望推动板块迎来价值重估；随着粗钢限产力度逐步转弱，

弱矿价带来的高利润有望促使钢厂快速复产，在此背景下煤焦价格有望走

强；投资策略：重点推荐受益长协煤价中枢上行、现金流充裕、分红率高

的陕西煤业、兖矿能源，长期关注受益于焦煤价增与国改深化的山西焦煤。 

风险提示：政策力度超预期，需求不及预期，电力政策变动。 
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