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近八成上市煤企利润下滑

随着上市公司半年报收官，煤炭行业惨淡状况再现。据统计，42家煤炭上市公司上半年盈利几乎出现集体下滑，其中32家公司净利润同比大幅下降，占比为76％，煤炭采集成本高企、煤价跌跌不休成罪魁祸首。另外，多家公司应收账款激增，显示煤炭行业仍为买方市场。
    各煤炭大省也颇为“头疼”，纷纷出台政策救市，减负减税、煤电互保等政策一应推出。分析人士认为，上述政策虽然可能对煤炭市场有所缓解，但仍不会有大行情出现，应从根本上改善供需关系。
    上市煤企应收账款激增
　　根据统计，上市公司中42家煤炭上市公司，有多达32家公司的净利润同比大幅下滑，占比近80％。其中，兖州煤业(600188)亏损近24亿元，成为煤企中的亏损王。
　　兖州煤业并不孤单。其中，大同煤业净利亏损5.16亿元，同比大跌246％；煤气化净利亏损1.78亿元，同比大跌225％；远兴能源亏损1.13亿元，同比大跌363％；安泰集团亏损2679万元，同比大跌 1823％。
　　实际上，从整体行业上看，上半年煤炭行业也是集体下滑。其中，平庄能源(000780)净利大跌近九成，恒源煤电 (600971)净利下降达82％；盘江股份(600395,股吧)净利下跌68％；开滦股份(600997)净利下跌近60％，神火股份 (000933)净利下跌58％。
　　值得注意的是，不少煤炭上市公司应收账款激增。其中，金瑞矿业(600714)2013年中期应收账款大增282％。今年上半年其收入中，银行承兑汇票达到3.14亿元，较期初上涨了119.73％，公报给出的解释是，受到以银行承兑汇票结算的货款增加所致。
　　今年上半年，恒源煤电应收账款为23.23亿元，较期初大涨200.18％。公司在中报中称，“应收账款增加因客户改变了结算方式”。此外，大有能源 (600403)应收账款从9.86亿元攀升至17.15亿元，上浮73.88％，昊华能源(601101)应收账款则从年初的2.23亿元上浮至 3.88亿元，涨幅73.57％。
　　实际上，早在2012财年，煤企应收账款激增就已“显山露水”。以西山煤电(000983)为例，公司半年期末应收账款数额达43.74亿元，较年初上涨49.83％。值得注意的是，西山煤电2012年底应收账款就大比例增长了203.12％。
　　价跌滞销成主因
　　“和以前现款交易不同，现在煤炭交易多是银行承兑。”分析师表示，上市煤企应收账款较高，是由于煤炭市场已由此前的卖方市场转为买方市场。
　　这种情况在以前很少出现，多数都是现款交易，如今煤炭企业的话语权越来越弱。作为资金占用量巨大的行业，煤炭企业为此也承压不少。
　　数据印证了上述说法。二季度末，不少煤炭企业经营性现金流量净额下降。其中，金瑞矿业、凯迪电力(000939)、新大洲A现金流量净额分别较年初下降267.39％、187.91％、151.67％，大有能源、恒源煤电、露天煤业(002128)则分别下降87.77％、90.30％、 478.09％。
　　产煤、用煤双方话语权的转变，正是由于煤炭市场需求的疲弱。数据显示，从去年下半年开始，煤炭滞销、产能过剩成为行业的关键词；而煤炭价格一路下跌，成为多数上市煤企业绩下滑的主要原因。
　　煤价跌跌不休，产煤成本仍在不断上升。国内采煤成本比国外煤矿高了不止一丁半点。和国外煤炭多为露天矿不同，我国煤炭主要为地下储存，开采难度大；另外，国外采煤机械化程度较高，开采成本比国内煤炭企业有优势。
　　多地政策扶持煤企
　　煤炭行业巨额亏损，已让不少煤炭大省“头疼”，纷纷出台政策救市。
　　以山西为例，该省7月接连出台“煤炭20条”、“煤层气20条”，山西省长甚至出面“吆喝”卖煤，最终促成山西煤企与五大电力集团关于煤电联营的协议。
　　而早在5月初，河南省政府“煤电互保”政策出炉，实行“发电机组采购本省电煤量和发电量挂钩”的政策，根据发电单位基础电量占全省比例分摊确定基数，超基数采购1万吨省内原煤奖励1000万千瓦时基础电量，否则扣罚1200万千瓦时基础电量。
　　其他煤炭大省如湖南已效仿河南出台“煤电互保”湖南版。有预测认为，近期各省煤炭“救市”政策或将密集出台。
　　实际上，政府5、6月份并没意识到煤炭行情如此之差，到7、8月份陆续开始推政策。以河南为例，该省推出煤电互保政策后，电煤销售出现回升，缓解煤炭行业滞销窘境。
　　以山西出台的政策为例，从8月起至年底，暂停提取煤炭企业矿山环境恢复治理保证金和煤矿转产发展资金，无疑将为企业减轻负担。有人士计算，暂停此两项资金，可使煤炭企业减少15元/吨的生产成本，此举将为山西煤企节约超50亿元资金。
　　不过，这些政策效果并不明显，煤价仍在低价趋稳。煤炭市场面临的最本质问题还是供需关系，只有供需关系改善了它的市场才会改善。“最近几个月，PMI指数连续50以上，煤炭企业认为迎来利好，但下游行业包括化工、建材、水泥等产能过剩的情况并未改变。”
　　然而，从目前来看，煤炭产量控制仍然是难题。现在停产的多是民营煤矿，大型国企煤矿减产仍不现实。国企煤矿出于业绩考核的因素，不可能减产保价。

32家煤企入围中国企业500强

中国企业联合会、中国企业家协会8月31日在云南昆明发布2013中国企业500强，今年共有32家煤炭企业入围，入围总数比去年减少3家；进入前100名的煤炭企业达到13家，数量与去年持平。
    在上榜的煤炭企业中，位列前三的分别是神华集团、河北冀中能源集团、山东能源集团。其中，营业收入达到3440亿元的神华集团排名第21位，比去年前进了5位；河北冀中能源集团排名第43位，比去年后退了2位；山东能源集团排名第57位，比去年前进了12位。
    其余进入前100名的煤炭企业分别是：山西煤炭运销集团（第62位，前进4位）、山西焦煤集团（第65位，前进18位）、河南煤业化工集团（第66位，后退8位）、山西阳泉煤业集团（第68位，前进 25位）、河北开滦集团（第73位，前进2位）、山西潞安集团（第77位，前进7位）、山西大同煤矿集团（第78位，前进14位）、山西晋城无烟煤矿业集团（第79位，前进6位）、中国平煤神马能源化工集团（第98位，后退4位）、陕西煤业化工集团（第99位，前进8位）。其中陕西煤业化工集团是今年新进入前100名的，去年排名第96位的中国中煤能源集团今年退居第105位。
    今年没有新进入中国企业500强的煤炭企业，去年上榜的福建省能源集团、沈阳煤业集团、内蒙古伊东资源集团今年没有入围。
    虽然中国企业500强的整体规模持续壮大，去年的营业收入总额首次突破50万亿元，达到50.02万亿元，但增速已经明显放缓，仅为11.41％。在全部 76个行业中，有18个行业平均收入利润率不足1％，比上年增加10个；37个行业平均收入利润率不足2％，62个行业平均收入利润率不足3％。
　　特别值得关注的是，这500家企业中，有216家企业的净利润出现负增长；43家企业出现亏损，比上年增加了30家，7家企业亏损进一步扩大。
　　又讯 8月29日，由全国工商联发布的“2013中国民企500强”揭晓，共有11家大型煤炭民营企业上榜，且全部来自内蒙古自治区。其中，内蒙古伊泰集团以 450亿元的营业收入排名第35位，是煤炭行业唯一进入百强的民营企业。11家煤炭民企2012年合计营业收入达到1557.15亿元，户均141.56 亿元。

褐煤关税上调 中长期降低褐煤进口

据海关总署网站消息，经国务院批准，自2013年8月30日起，取消褐煤(税号:27021000、27022000)的零进口暂定税率，恢复实施3％的最惠国税率。但对其他煤种暂定税率尚未作出调整。13年以来我国褐煤进口均价始终维持在52 美元左右，预计本次税率上调折合吨煤税费成本约为11元/吨(已考虑17％增值税)。
　　
　　当前我国煤炭进口结构:褐煤占比约20％，主要来自印尼。09年以来，受益于自身性价比优势，我国褐煤进口快速增长。今年前7月我国褐煤累计进口量约为3596 万吨，同比增长16％，增速较硬煤高2.5个百分点。而其占进口总量的比重也由2010年的约9％快速上升至目前约19.2％(截止前7 月累计数据)。
　　
　　目前我国褐煤进口主要来自于印尼，截止前7月，我国从印尼累计进口褐煤3475万吨，占褐煤进口总量的97％，其余则主要来自于菲律宾(约3％)。短期印尼受益东盟贸易0税率保护，但中长期中国褐煤进口可能受限制。根据海关总署公布的《2013年进口商品协定税率表》显示，中国从东盟国家进口主要煤炭商品均实行0税率，而作为我国褐煤进口主要来源国的印尼、马拉西亚和菲律宾等均属于东盟国家，同时受东盟贸易协定约束，是否执行新的税率仍有不确定性。
　　
　　不过预计本次税收调整，表明国家对劣质煤进口的限制意愿，中长期利好国内煤炭市场。按照我们的测算，关税提升至3％后，进口贸易商的利润将下降约11元/吨，进口积极性将大幅下降，缓解国内煤炭供需宽松的形势。

1-7月内蒙古自治区煤炭产销下降

1-7月，内蒙古自治区煤炭产量5.15 亿吨，同比下降8.2％。其中：西部区3.48亿吨，下降7.7％；东部区1.67亿吨，下降9.1％。销量5.3亿吨，同比下降8％。

其中销往区外 3.2亿吨，同比下降7％；区内销售2.1亿吨，增长2％。在区外销量中，通过铁路外运2.4亿吨，同比增长1.9％；公路外运0.8亿吨，同比下降 30％。

分析评论

动力煤：国内动力煤市场弱势持稳

本周国内动力煤市场持续弱势运行，秦皇岛港口动力煤价格继续下跌，港库存继续下滑；广州港动力煤竞争加剧，内贸煤降价。内陆山西、甘肃、新疆动力煤市场整体平稳运行，成交一般。

秦皇岛港：本周秦港动力煤库存持续下降，截止到30日库存下滑到656.5万吨。随着市场企稳预判心理的增强，中间贸易企业以及下游用煤企业有补充库存的需求。目前港口指导价格：4500卡（山西普通混煤）价格390-400元/吨，5000卡(山西大混)价格455-465元/吨，5500卡（山西优混）价格540-550元/吨，5800卡（大同优混）价格590-600元/吨，均为平仓含税价。

广州港：本周广州港动力煤外贸煤价格暂稳；内贸煤继续向下调，跌幅在10元/吨。随着内贸煤价格的连续下跌，更多的南方电厂转而选择采购国内动力煤。外贸煤：现货市场，外盘印尼煤价格没有明显变化，进口煤需求低迷，价格倒挂，且受降价后的内贸煤冲击明显。以印尼煤举例，与国内煤倒挂近20元/吨，几乎可以说将以前市场份额拱手相让。目前鲜少有贸易商操作进口煤，印尼煤和澳洲煤完全倒挂，仅有南非煤还有微薄的一点盈利空间。现港口现货主流报价：3800大卡印尼煤报390-400元/吨；4000大卡报415-420元/吨，4700大卡报520-530元/吨，5400大卡报600元/吨；以上均为港口提货价。内贸煤：本周内贸煤价格继续调整，幅度在10元/吨左右，主要集中在高卡煤种方面。受8月国内大矿调整售价影响，这已经是本月第二度的连续下跌，算上运费及相关杂费，国内煤比进口煤更具价格优势。市场主流报价：山西优混5500大卡报640-650元/吨；内蒙优混 5500大卡报640-655元/吨，山西大混5000大卡报560元/吨，山西大混4800大卡报540-550元/吨。电厂采购方面：目前由于国内煤降价力度够大，华南地区不少电厂弃用进口煤，转而采购国内煤。其中，5000大卡采购价500-505元/吨，4500大卡420元/吨（不含港杂费）。进口印尼煤需求进一步萎缩，少数电厂采购3800大卡印尼煤在385-390元/吨。总结：国内煤价的大幅下杀，直接将进口煤在南方市场排挤出局。目前，进口商多停止操作，价格倒挂20-30元/吨，进口印尼、澳洲煤毫无竞争力；虽然南非煤还略有一点盈利空间，但因数量不多，运输线路过长，进口商一般也未贸然操作。这也从一定程度上缓解了广州港煤炭库存压力。虽然还有夏季用电因素可支持，但不断下杀的市场行情以及疲弱的终端需求，让目前的市场人士更多寄望于冬储煤需求带来北方到南方市场的企稳回升。

山西地区：本周山西市场平稳运行，成交清淡。山西市场的煤炭扶持政策并未实质性的带来很多的成交量，据供电厂的贸易商反应，现在电厂接收并不是很积极，由于夏季已经临末，基本上不可能再出现用电高峰，电厂库存依然居高不下。现山西地区主流报价如下：忻州地区Q4000S<0.8V27-28车板含税价335-345元/吨。晋中地区 Q5000-5300S1.5V12-16车板含税价385元/吨，Q5800-6100S1.5V12-16车板含税价470元 /吨，Q6600-7200S1.5V12-16车板含税价510元/吨。太原地区Q4500V18S1.5车板含税价360-370元 /吨，Q5500S1.5V12-20车板含税价475-485元/吨。由于成交的不旺，当地的煤矿开工率低下，洗煤厂很多也已经关停，很多小型企业正面临着生死挣扎，后期形势依然不容乐观。产能过剩带来的危机短期内不可能消除，只有等待经济回暖，市场需求才能真正解决这个难题。

甘肃地区：动力煤继续持稳，需求一般。本周甘肃动力煤市场持稳，销量一般。部分煤企表示出货正常，下游需求并无增加。目前8月份到9月初还是以平稳为主。现靖远煤业5000大卡末煤200车以上坑口含税 323.12元/吨，在甘肃省内车板含税价为420-440元/吨。6300大卡块煤为525-550元/吨，每月发够50车以上车板含税为525元 /吨；窑街三矿现5300大卡末煤坑口含税410-450元/吨，6700大卡中块坑口含税760元/吨，7000大卡大块坑口含税770元/吨；华亭煤电4800-5000大卡末煤坑口含税410元/吨，5500大卡的块煤坑口含税610元/吨。

新疆地区：哈密动力煤市场量价齐稳，成交一般。28日哈密地区动力煤市场量价齐稳，成交情况一般。该地大矿复产率较上周持平。现市场具体报价如下：原煤Q>6500MT6A7V35FC58S0.4坑口含税合同价报210元/吨、非合同价报230元/吨；中块Q>6800MT3A6V35FC58S0.4坑口含税合同价报285元/吨、非合同价报305元 /吨；大块Q>6600MT3A5V37FC55S0.3坑口含税合同价报265元/吨、非合同价报285元/吨；20-50mm块 Q>6500MT3A5V35FC57S0.3坑口含税合同价报255元/吨、非合同价报275元/吨；30-80mm块 Q>6800MT6A3V35FC60S0.3坑口含税合同价报291元/吨、非合同价报311元/吨；精沫 Q>6500MT7A6V37FC60S0.3坑口含税合同价报205元/吨、非合同价报225元/吨，以上坑口报价与上周基本持平。新疆哈密大矿的动力煤外销火运价格如下：矿原煤从哈密发车板价报360元/吨，优惠措施维持上周；从甘肃瓜州站发车板价445元/吨；从低窝铺站发车板价475元 /吨。目前受季节性因素影响，各地开始准备冬储煤，当地煤企也希望借此可以提高当地的动力煤成交量。笔者预计，未来短期内动力煤价格变动希望不大，但成交或有转暖迹象。

目前国内坑口煤市生产积极性依旧不高，港口高库存的现状虽有所缓解，但还是降幅并不明显，预计下周动力煤市场还将弱势维稳，成交情况短期难以较大改观。

炼焦煤：部分优质炼焦煤需求较好

本周国内炼焦煤市场整体持稳，由于炼焦煤部分优质品种需求较好，山西、黑龙江等地部分焦煤价格小幅上调30-50元/吨。

天津地区：本周天津港焦煤市场稳中上扬上涨，部分资源报价上调30元/吨。其中澳洲主焦煤M10，A10，V22，S0.6，G85，Y16上涨30元/吨，现库提价为1100元/吨。

东北地区：东北地区焦煤在八月中下旬普涨30元/吨。现主流报价如下：黑龙江炼焦煤普涨20-30元/吨，10级肥煤1290元/吨，滴道10级主焦煤1270元/吨，七台河10级主焦煤1090元/吨，8级1/3 焦煤1010-1020元/吨，9级1/3焦煤950-980元/吨，10级1/3焦煤920-1100元/吨，8级气煤810元/吨，11级气煤750元/吨，均为出厂含税价。据悉此次龙煤调价和东北地区焦炭上涨有一定的关系，东北地区焦炭在八月中旬上涨了一次，幅度在30元/吨，由于下游市场采购情况良好，出货也很顺畅，因此焦煤市场上涨也在情理之中。目前东北部分地区焦炭又迎来了一次上涨，各大焦化企业都增加了焦煤库存，可能也是预料到后期焦煤市场将会继续上涨，因此提前增加储量。种种迹象表明,东北焦煤市场后期将会继续上涨。

山西地区：山西焦化厂多数认为近期焦价再次上调可能性较大，并对9月份的炼焦煤市场持悲观态度。短期内进口炼焦煤市场或将震荡上行，基于各种成本因素考虑，后期煤价或将持续受压。目前优质主焦肥煤价格看涨，其中晋中高硫肥煤主焦近期涨幅在30-40元/吨，临汾柳林主焦涨幅在20-30元/吨，其他1/3焦煤及瘦煤的价格基本持稳。目前，吕梁柳林主焦 S0.6A9.5G>85V20-21Mt8Y>18出厂含税1010元/吨，成交一般。临汾蒲县1/3焦煤 A<9V33S0.45G80出厂含税850元/吨，成交一般。大同弱粘煤G10-15S0.6A6V33出厂含税710元/吨，唐山到厂850元 /吨，成交一般。晋中介休主焦A8V>20S1.2Y17G85Mt8出厂含税960元/吨，成交一般。综上所述，后期山西炼焦煤市场受下游成交疲软影响上行压力较大，由于煤企对涨价呼声较高，预计进入9月份之后，焦炭价格如若出现新一轮调价，煤价或将稳步推涨，市场供求将有望回暖，而钢厂对焦炭的需求是否能够长期支撑价格上涨仍将进一步观望。

河南地区：平顶山地区炼焦煤市场延续维稳，钢厂接货积极性有所提高，成交较好。平顶山地区主流价格如下：主焦煤A＜10V＜26S＜0.5G80Y18-20MT12出厂含税价1090元/吨，1/3焦煤 A＜10V28-35S＜0.5G75-85Y14MT12出厂含税价1020元/吨。平顶山地区煤企均满负荷生产，炼焦煤资源充足，供给良好，受下游钢厂需求较好，近期煤企基本没库存，平顶山某大矿透露，近期湘钢在该煤企的采购量由之前的1列增加到了3列，安钢在该煤企的采购量为2万吨左右，韶钢1万吨；钢厂方面：前期钢材市场持续上扬，近期震荡运行，钢厂纷纷上调9月钢材出厂价，钢厂自身运营困境有所缓解，钢厂对后期炼焦煤市场普遍看涨，近期补库存意愿较强，炼焦煤成交较好。钢厂近期补库存意愿强烈，并且在焦煤市场具有风向标的山西焦煤也上调了出厂价，预测平顶山炼焦煤下周上涨空间较大。

国内炼焦煤市场回暖态势依然不减，已有多家煤企传出消息上调九月挂牌价格，但目前国内原料市场仍面临产能过剩的情况，且财政方面长期受到下游焦钢企业的拖累，始终等待时机酝酿抬价。近期下游补库情况并不十分活跃，后期钢厂提产意愿较弱，预计九月初国内炼焦煤市场将保持持稳态势，成交有望回暖。

数据及走势图

9月5日国际煤炭海运费价格统计

	国家
	装港
	卸港
	船型
	运费(美元/吨)
	涨跌
	备注

	印尼
	加里曼丹
	中国
	巴拿马型
	7.5—8.5
	　
	船东不负责装卸

	印尼
	加里曼丹
	中国
	超灵便型
	8.5—9.5
	　
	船东不负责装卸

	澳大利亚
	纽卡斯尔
	中国
	海岬型
	11—12
	　
	船东不负责装卸

	澳大利亚
	纽卡斯尔
	中国
	巴拿马型
	13—14
	　
	船东不负责装卸

	澳大利亚
	纽卡斯尔
	中国
	超灵便型
	17—18
	　
	船东不负责装卸

	南非
	理查德兹/萨尔达尼亚
	中国
	海岬型
	16—17
	　
	船东不负责装卸

	南非
	理查德兹/萨尔达尼亚
	中国
	巴拿马型
	19.5—20.5
	　
	船东不负责装卸


9月5日国内煤炭海运费价格统计

	船型标准
（载重吨）
	发运港
	到达港

	
	
	上海
	涨跌
	张家港
	涨跌
	广州港
	涨跌

	15000-20000
	环渤海七港
	45
	5
	45
	5
	60
	2

	20000-30000
	环渤海七港
	41
	5
	43
	5
	59
	3


环渤海七港：秦皇岛港、天津港、京唐港、黄骅港、曹妃甸港、锦州港、鲅鱼圈港
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