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 核心观点 

煤矿安全事故频发，需关注对动力煤保供相关影响。1月以来，陕西共有4个煤矿因重大

隐患停产整顿，强供给对煤价有支撑。具体来看，当前煤炭市场相对稳定，各主产区复

工复产节奏加快，整体开工率有所增加。需求端来看，下游企业开始补库，运输车辆明

显增多，采购需求有小幅增加。总体上来看，随着冬季取暖进入后半段，尽管市场担忧

出现增加，但供需格局未发生明显变化，伴随经济复苏，煤价有望继续维持高位运行。

炼焦煤价格趋向稳定。供给端来看，随着春节过后复工复产加速，焦企的利润有所恢复，

供应量增加。澳煤的进口趋向乐观，本月有望陆续到港，蒙古方面煤炭进口一直维持高

水平，总体上随着进口数量的增加，供给边际有所宽松。需求端，随着下游的库存回落，

采购需求迅速增加，整体需求量将快速提升。政策支持下，煤矿安全资金投入高、煤矿

安全设备相关的企业将受益。 

 本周市场表现 

2023年2月6日至2023年2月10日,煤炭行业指数上涨0.60%，上证指数下跌0.08%，沪深300

下跌0.85%。涨幅居前三位收益率为正的行业为SW环保、SW传媒、SW公用事业。涨幅居后

三位的行业依次为SW电力设备、SW煤炭和SW有色。 

2023年2月6日至2023年2月10日,煤炭行业涨幅前五的个股为ST未来、安泰集团、美锦能

源、安源煤业和物产环能，涨幅分别为7.41%、1.12%、1.05%、0.95%和0.93%。跌幅前五

的个股为兖矿能源、潞安环能、兰花科创、山煤国际和恒源煤电，跌幅分别为-4.23%、

-3.94%、-3.75%、-3.73%和-3.04%。 

 重点公司动态 

辽宁能源（600758）：2月 10日，辽宁能源发布关于资产重组事项的进展公告 。辽宁能

源煤电产业股份有限公司拟通过发行股份的方式购买辽宁清洁能源集团股份有限公司

全体股东所持其全部股份，同时非公开发行股份募集配套资金。（iFinD） 

恒源煤电（600971）：2月 9日，发布关于控股股东部分股票解质押的公告。本次解质押

后，皖北煤电集团持有公司股份累计质押数量 14,950万股，占其所持公司股份总数的 

22.67%，占公司总股本的 12.46%。（公司公告） 
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一、投资观点 

煤矿安全事故频发，需关注对动力煤保供相关影响。1月以来，陕西共有4个煤矿因重大

隐患停产整顿，强供给对煤价有支撑。具体来看，当前煤炭市场相对稳定，各主产区复

工复产节奏加快，整体开工率有所增加。需求端来看，下游企业开始补库，运输车辆明

显增多，采购需求有小幅增加。总体上来看，随着冬季取暖进入后半段，尽管市场担忧

出现增加，但供需格局未发生明显变化，伴随经济复苏，煤价有望继续维持高位运行。

炼焦煤价格趋向稳定。供给端来看，随着春节过后复工复产加速，焦企的利润有所恢复，

供应量增加。澳煤的进口趋向乐观，本月有望陆续到港，蒙古方面煤炭进口一直维持高

水平，总体上随着进口数量的增加，供给边际有所宽松。需求端，随着下游的库存回落，

采购需求迅速增加，整体需求量将快速提升。政策支持下，煤矿安全资金投入高、煤矿

安全设备相关的企业将受益。 

二、行业数据与资讯 

2.1 行业主要数据 

图 1：动力煤平仓价格（元/吨） 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所 

2.2 行业主要资讯 

2 月 9 日，国家发展改革委召开全国价格工作视频会议。国家发展改革委党组成员、副

主任李春临出席会议并讲话。会议认为，2022年，各级价格主管部门认真贯彻落实党中

央、国务院决策部署，在加强重要民生商品和大宗商品保供稳价，深化煤炭、电力价格

改革，稳定市场预期，规范市场价格行为等方面做了大量工作，为实现物价平稳运行作

出了重要贡献。会议指出，认真贯彻党的二十大精神，做好新时代价格工作，要坚持政
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治统领、坚持人民至上、坚持底线思维、坚持稳中求进，注重以小见大、注重创新方法、

注重上下联动，更好服务全局工作。会议强调，2023年各级价格主管部门要以稳物价为

重点，强化市场保供稳价、深化重点领域价格改革、规范价格和收费行为，突出问题导

向、责任导向、速度导向、超前导向、细节导向、作风导向，推动价格工作迈上新台阶，

为高质量发展作出更大贡献。（新京报） 

据中国煤炭工业协会统计与信息部分析，2022年亿吨级产煤省份产量比重继续增加，15

个千万吨以上省份产量占比达到 99%。2022 年，全国共有产煤省份 23 个，比上年减少

1个(重庆市)。过亿吨省份 6个，数量与上年相同。其中，原煤产量超 10亿吨省份 2个，

分别为山西省(13.07亿吨)和内蒙古自治区(11.74亿吨)；5亿吨-10亿吨省份 1个，为

陕西省(7.46 亿吨)；其余分别为新疆自治区(4.12 亿吨)、贵州省(1.28 亿吨)和安徽省

(1.11亿吨)。亿吨以上省份产煤合计为 38.8亿吨，同比增长 9.4%，占全国规模以上原

煤产量的 86.3%，比重比 2021 年提高 0.4 个百分点。2022 年，年产量超过千万吨的省

份共 15个，合计产量为 44.49亿吨，同比增长 9.1%，占全国产量的 99.0%，比重比 2021

年增加 0.1个百分点。千万吨以上的省份比去年减少 1个，为青海省(936.5万吨)。2022

年，年产量小于千万吨省份共 8个，产量合计 4650.5万吨，同比减少 65.3万吨，下降

1.4%；产量占全国比重为 1.0%，比 2021年下降 0.1个百分点；分别为江苏省(964.1万

吨)、吉林省(948.0 万吨)、青海省(936.5 万吨)、湖南省(799.6 万吨)、福建省(443.2

万吨)、广西自治区(291.7 万吨)、江西省(194.6 万吨)和湖北省(72.8 万吨)。（上海证

券报） 

日前，河北省生态环境厅、 河北省发展和改革委员会等六部门联合制定了《河北省减污

降碳协同增效实施方案》。《方案》提出，到 2025 年，力争河北全省光伏发电装机总规

模达到 6000万千瓦，风电装机总规模达到 4600万千瓦，煤炭消费量较 2020年下降 10%

左右；“十五五”时期煤炭消费占比持续降低。在突出重点领域方面，《方案》提出，开

展重点行业企业绩效分级“升 A晋 B”行动，大力实施激励性绩效分级制度，到 2025年，

A级、B级企业数量达到 3000家以上。严格执行钢铁、水泥、平板玻璃、焦化等行业产

能置换政策，逐步减少独立烧结、热轧企业数量，全面淘汰 1000 立方米以下高炉、步

进式烧结机和球团竖炉，推动高炉-转炉长流程炼钢转型为电炉短流程炼钢，到 2025年

全省电炉钢达到 5%-10%。引导未达到超低排放标准和能效基准水平的钢铁企业，对照标

杆水平实施改造升级，到 2025 年全省钢铁企业全部达到环保绩效 A 级水平，能效达到

标杆水平的产能力争达到 30%。（新华财经） 

据山西省人民政府 2月 8日消息，今年山西煤炭增产不低于 5%，力争达到 13.65亿吨以

上，坚决完成国家下达的电煤保供任务。（证券时报） 
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三、A 股市场表现 

3.1 板块涨跌表现 

2023年2月6日至2023年2月10日,煤炭行业指数上涨0.60%，上证指数下跌0.08%，沪深300

下跌0.85%。涨幅居前三位收益率为正的行业为SW环保、SW传媒、SW公用事业。涨幅居后

三位的行业依次为SW电力设备、SW煤炭和SW有色。 

图 2：各行业板块周度表现（%） 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所 

 
截止 2月 9日，煤炭板块整体 PE TTM为 6.38. 

图 3：煤炭行业板块估值 

 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所  
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3.2 公司涨跌表现 

表 1：周涨跌幅前十 

涨幅前十 跌幅前十 

股票代码 股票简称 涨跌幅（%） 股票代码 股票简称 涨跌幅（%） 

600532.SH *ST未来 7.4107 600188.SH 兖矿能源 -4.2314 

600408.SH 安泰集团 1.1194 601699.SH 潞安环能 -3.9397 

000723.SZ 美锦能源 1.0460 600123.SH 兰花科创 -3.7456 

600397.SH 安源煤业 0.9524 600546.SH 山煤国际 -3.7318 

603071.SH 物产环能 0.9324 600971.SH 恒源煤电 -3.0445 

600575.SH 淮河能源 0.8197 000983.SZ 山西焦煤 -2.5729 

600157.SH 永泰能源 0.6289 601898.SH 中煤能源 -2.5463 

600725.SH 云维股份 0.5935 600348.SH 华阳股份 -2.5210 

601011.SH 宝泰隆 0.5405 000571.SZ ST大洲 -2.4896 

002128.SZ 电投能源 0.4549 601225.SH 陕西煤业 -2.3364 

资料来源：iFinD, 川财证券研究所 

2023年2月6日至2023年2月10日,煤炭行业涨幅前五的个股为ST未来、安泰集团、美锦能

源、安源煤业和物产环能，涨幅分别为7.41%、1.12%、1.05%、0.95%和0.93%。跌幅前五

的个股为兖矿能源、潞安环能、兰花科创、山煤国际和恒源煤电，跌幅分别为-4.23%、

-3.94%、-3.75%、-3.73%和-3.04%。 

四、重点公司动态 

表 2：重点公司动态 

代码 简称 重要动态 

600758.SH 辽宁能源 

2 月 10 日，辽宁能源发布关于资产重组事项的进展公告 。辽宁能源煤电

产业股份有限公司拟通过发行股份的方式购买辽宁清洁能源集团股份有限

公司全体股东所持其全部股份，同时非公开发行股份募集配套资金。 

600971.SH 恒源煤电 

2 月 9 日，发布关于控股股东部分股票解质押的公告。安徽恒源煤电股份

有限公司（以下简称“公司”）控股股东安徽省皖北煤电集团有限责任公

司（以下简称“皖北煤电集团”）持有公司的股份总数为 659,538,889

股，占公司总股本 1,200,004,884 股的 54.96%。本次解质押后，皖北煤电

集团持有公司股份累计质押数量 14,950 万股，占其所持公司股份总数的 

22.67%，占公司总股本的 12.46%。 

资料来源：iFinD，川财证券研究所  

 

风险提示 

稳增长政策不及预期，需求不振、煤价大幅下跌等。  
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川财证券 

川财证券有限责任公司成立于 1988年 7月,前身为经四川省人民政府批准、由四川省财

政出资兴办的证券公司,是全国首家由财政国债中介机构整体转制而成的专业证券公司。

经过三十余载的变革与成长,现今公司已发展成为由中国华电集团资本控股有限公司、

四川省国有资产经营投资管理有限责任公司、四川省水电投资经营集团有限公司等资本

和实力雄厚的大型企业共同持股的证券公司。公司一贯秉承诚实守信、专业运作、健康

发展的经营理念,矢志服务客户、服务社会,创造了良好的经济效益和社会效益;目前,公

司是中国证券业协会、中国国债协会、上海证券交易所、深圳证券交易所、中国银行间

市场交易商协会会员。 

 

研究所 

川财证券研究所目前下设北京、上海、深圳、成都四个办公区域。团队成员主要来自国

内一流学府。致力于为金融机构、企业集团和政府部门提供专业的研究、咨询和调研服

务，以及投资综合解决方案。 
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分析师声明 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉尽责的职业态度、专业审慎的

研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与、未来也

不会与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。 

 

行业公司评级 
证券投资评级：以研究员预测的报告发布之日起 6 个月内证券的绝对收益为分类标准。30%以上为买入评级；15%-

30%为增持评级；-15%-15%为中性评级；-15%以下为减持评级。 

行业投资评级：以研究员预测的报告发布之日起 6 个月内行业相对市场基准指数的收益为分类标准。30%以上为买

入评级；15%-30%为增持评级；-15%-15%为中性评级；-15%以下为减持评级。 

 

重要声明 
本报告由川财证券有限责任公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格）制作。本报告仅供川财证券有

限责任公司（以下简称“本公司”）客户使用。本公司不因接收人收到本报告而视其为客户，与本公司无直接业务

关系的阅读者不是本公司客户，本公司不承担适当性职责。本报告在未经本公司公开披露或者同意披露前，系本公

司机密材料，如非本公司客户接收到本报告，请及时退回并删除，并予以保密。 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的真实性、准确性及完整性不作任何保

证。本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断，该等意见、评估及预测无需通知即可随时更

改。在不同时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。同时，本报告所指的证券

或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。对于本公司其他

专业人士（包括但不限于销售人员、交易人员）根据不同假设、研究方法、即时动态信息及市场表现，发表的与本

报告不一致的分析评论或交易观点，本公司没有义务向本报告所有接收者进行更新。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。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供投资者参考之用，并非作为购买或出售证

券或其他投资标的的邀请或保证。该等观点、建议并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定

需求，在任何时候均不构成对客户私人投资建议。根据本公司《产品或服务风险等级评估管理办法》，上市公司价

值相关研究报告风险等级为中低风险，宏观政策分析报告、行业研究分析报告、其他报告风险等级为低风险。本公

司特此提示，投资者应当充分考虑自身特定状况，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的

唯一因素，必要时应就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业财务顾问的意见。本公司以往相关研究报告预测与

分析的准确，也不预示与担保本报告及本公司今后相关研究报告的表现。对依据或者使用本报告及本公司其他相关

研究报告所造成的一切后果，本公司及作者不承担任何法律责任。 

本公司及作者在自身所知情的范围内，与本报告所指的证券或投资标的不存在法律禁止的利害关系。投资者应当充

分考虑到本公司及作者可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。在法律许可的情况下，本公司及其所属关

联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为之提供或者争取提供投资银行、财务

顾问或者金融产品等相关服务。本公司的投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

对于本报告可能附带的其它网站地址或超级链接，本公司不对其内容负责，链接内容不构成本报告的任何部分，仅

为方便客户查阅所用，浏览这些网站可能产生的费用和风险由使用者自行承担。 

本公司关于本报告的提示（包括但不限于本公司工作人员通过电话、短信、邮件、微信、微博、博客、QQ、视频网

站、百度官方贴吧、论坛、BBS）仅为研究观点的简要沟通，投资者对本报告的参考使用须以本报告的完整版本为

准。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发他

人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“川

财证券研究所”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。如未经川财证券授权，私自转载或者转

发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。本公司保留追究相关责任的权利。所有本报告

中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

本提示在任何情况下均不能取代您的投资判断，不会降低相关产品或服务的固有风险，既不构成本公司及相关从业

人员对您投资本金不受损失的任何保证，也不构成本公司及相关从业人员对您投资收益的任何保证，与金融产品或

服务相关的投资风险、履约责任以及费用等将由您自行承担。  
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