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中央明确煤钢去产能路径：企业兼并重组

16日闭幕的中央经济工作会议上提出，去产能方面，要继续推动钢铁、煤炭行业化解过剩产能。要抓住处置“僵尸企业”这个牛鼻子，严格执行环保、能耗、质量、安全等相关法律法规和标准，创造条件推动企业兼并重组，妥善处置企业债务，做好人员安置工作。
会议表明，要深入推进“三去一降一补”，继续推动钢铁、煤炭行业化解过剩产能，防止已经化解的过剩产能死灰复燃。

钢铁行业的兼并重组已经先行一步。今年，经国务院批准，宝钢集团有限公司与武汉钢铁(集团)公司重组成立中国宝武钢铁集团有限公司。新集团将在2016年-2018年间去产能总计超过1600万吨。

而煤炭行业的兼并重组也在酝酿中。国家发改委副主任连维良透露，发改委正在研究推进煤企在上下游相关行业跨行业兼并重组的措施，支持打造跨行业、区域、所有制的企业平台。

连维良表示，要加快推进小煤矿关闭淘汰和兼并重组，总结和推广一些地区行业有效的经验，鼓励大型煤炭企业对中小型煤矿进行兼并重组，壮大一批大型煤炭企业集团，进一步提高办矿标准，推动产业结构迈向中高端。

今年7月，中国国新、诚通集团、中煤集团、神华集团出资组建的中央企业煤炭资产管理平台公司即国源煤炭资产管理有限公司成立运行。该平台将配合落实中央企业化解煤炭过剩产能，推动优化整合涉煤中央企业煤炭资源，促进涉煤中央企业瘦身健体、提质增效、结构调整和改革脱困。

日前中国银监会、发改委、工信部联合发布的《关于钢铁煤炭行业化解过剩产能金融债权债务问题的若干意见》也表示，鼓励符合条件的钢铁煤炭企业开展并购重组。支持银行业金融机构按照依法合规、自主决策、风险可控、商业可持续原则，对能产生整合效应的钢铁煤炭兼并重组项目采取银团贷款等方式，积极稳妥开展并购贷款业务。对符合并购贷款条件的兼并重组企业，并购交易价款中并购贷款所占比例上限可提高至70％。

中央财经领导小组办公室副主任杨伟民强调，明年去产能不仅仅是钢铁和煤炭两个行业，但办法必须是市场化和法治化的办法。

“明年主要是以市场化和法治化的方式推进去产能工作，特别是要严格执行环保、能耗、质量、安全等相关法律法规和标准。”苏宁金融研究院宏观经济中心主任表示。

煤炭产能加速释放 11月产量环比增长9.3%
中国煤炭运销协会发布的《2016年11月份煤炭经济运行情况》报告中指出，目前煤炭需求总量不足、产能过剩的矛盾依然存在，企业资金紧张、经营困难等问题依然突出。
数据显示，自9月份以来，煤炭产能释放不断加大，10、11月份煤炭产量环比连续增加，11月份产量为3.08亿吨，环比增加2616万吨，增长9.3％，预计全年产量约34.5亿吨。另外，煤炭消费减少，测算前11个月全国煤炭消费同比下降1.6％。

报告称，9月份以来，煤炭市场出现了一些新情况，在供需总体平衡情况下，局部地区出现偏紧现象，煤炭价格出现快速上升。

对此，有关部门启动有序释放先进产能，加快违法违规建设生产煤矿减量置换，推动煤炭供需企业签订中长期合同，协调铁路部门加快煤炭铁路运输等措施，增加供给。目前煤炭供求保持稳定，港口及用户存煤持续增加，煤炭价格高位回调。

报告预计，2017年宏观经济仍将保持平稳增长态势，对能源需求将继续增加。不过，在气候正常的情况下，明年煤炭需求降幅或将比2016年有所扩大。

从能源结构变化看，非化石能源仍将保持较快增长，对煤炭的替代将延续。预计2017年，在气候正常的情况下，煤炭需求降幅或将比2016年有所扩大。从煤炭进口分析，2016年国际煤价大幅上涨，国外矿山复产和增加出口的动力增强，目前动力煤进口价格优势依然存在，煤炭进口的压力仍然较大。

从国内煤炭产能分析，总量依然较大，煤炭市场供大于求的基本面并未发生根本转变，煤炭企业经营状况也未得到根本好转，实现行业脱困发展还需付出艰苦努力。

报告阐述了煤炭经济运行情况：

1、消费减少。测算前11个月全国煤炭消费约34.9亿吨，同比下降1.6％(减少5600万吨)。其中电力行业耗煤16.7亿吨，下降0.4％;钢铁行业耗煤5.7亿吨，下降0.6％;建材行业耗煤4.8亿吨，与去年同期基本持平;化工行业耗煤2.5亿吨，增长7.2％。8月份以来全国煤炭消费由负转正，11月份同比增长1.4％，其中电力耗煤增长3.2％。

2、产量环比增加。前11个月全国规模以上煤炭企业原煤产量30.5亿吨，同比减少3.4亿吨，下降10％。自9月份以来，煤炭产能释放不断加大，10、11月份煤炭产量环比连续增加，11月份产量3.08亿吨，环比增加2616万吨，增长9.3％，同比下降5.1％，降幅比上月收窄6.9个百分点。预计全年产量约34.5亿吨。

3、进口大幅回升。前11个月全国煤炭进口22869万吨，同比增加4227万吨，增长22.7％，出口802万吨，净进口22067万吨，增长21.6％。自5月份以来煤炭进口持续处于高位，11月份当月进口2697万吨，为2015年以来的月度进口最高值，同比增加1078万吨，增长66.6％。预计全年进口约2.5亿吨，比2015年增加5000万吨。

4、发运量连续增长。前11个月全国铁路发运煤炭17.15亿吨，同比减少1.04亿吨，下降5.7％，其中11月份发运1.75亿吨，同比增加1865万吨，增长11.9％，连续三个月增长，增速比上月扩大5.3个百分点。

主要港口发运煤炭5.87亿吨，同比基本持平，其中11月份发运5816万吨，同比增长17.2％。

5、港口和用户存煤环比持续增加。11月末，重点煤炭企业存煤约1亿吨，比上月减少350万吨。重点发电企业存煤6986万吨，同比减少361万吨，下降4.9％，比年初减少372万吨，下降5％，可用20天。近三个月以来主要用户及港口库存环比明显增加。重点电厂日供给大于日消耗，12月上旬存煤6973万吨，比8月末增加1980万吨，增长40％;环渤海五港存煤1821万吨，比8月末增长57％，其中秦皇岛港存煤由低点时的250万吨增长到669万吨。

6、价格高位回调。12月11日秦皇岛港5500大卡市场动力煤平仓价655元/吨，比年初回升285元/吨，涨幅77％。近期煤炭供需企业积极签订中长期合同，主要大型煤炭企业主动下调价格，促进煤炭价格合理回归。随着煤炭供给增加，供需关系趋于缓和，市场煤价开始回调，目前秦皇岛港市场煤价比高点时已下降了40-50元/吨。

炼焦煤价格今年以来累计回升约700元/吨，12月13日山西焦肥精煤综合售价1395元/吨，同比高817元/吨。

7、投资继续下降。全国煤炭采选业固定资产投资自2013年以来连续下降。今年前11个月投资2764亿元，同比下降23.2％;其中民间投资1688亿元，下降16.5％。

8、行业收益有所增加。前10个月规模以上煤炭企业主营业务收入18128.2亿元，同比下降6.5％;全行业实现利润573.1亿元，同比增长112.9％。协会统计直报的90家大型企业前10个月利润166.31亿元，同比增加154.03亿元。货款回收有所好转，10月末规模以上煤炭企业应收账款3274亿元，同比下降8.9％。

前11月全社会用电量增速走势暗含两大信号
国家发改委公布的最新数据显示，今年前11个月，全国全社会用电量为53847亿千瓦时，同比增长4.96％，增速较去年同期回升4.24个百分点。其中，第一、第二、第三产业和居民生活用电量同比分别增长5.16％、2.62％、11.66％和11.43％，增速同比分别回升2.19个百分点、3.74个百分点、4.33个百分点和6.70个百分点。从用电结构看，第三产业和居民生活用电对全社会用电增长的贡献率继续大于第二产业。
国家发改委新闻发言人赵辰昕表示，前11个月，第三产业和居民生活用电合计对全社会用电增长的影响度达到42.52％，高于第二产业的38.23％，用电结构继续优化。第三产业用电中，信息传输、计算机服务和软件业用电同比增长15.38％，商业、住宿和餐饮业用电同比增长9.99％，金融、房地产、商务及居民服务业用电同比增长12.84％。

华夏幸福产业研究院产业研究总监徐光瑞在接受《证券日报》记者采访时表示，从整体上看，今年前11个月用电增速的反弹，主要原因有两个：一是基数因素，去年前11个月全社会用电量同比仅增长0.72％;二是结构因素，当前全社会用电量的增量部分主要是由第三产业和居民生活用电贡献，表明我国用电结构继续优化，这与国民经济产业结构也保持一致。

从发电情况看，今年入冬以来，国家发改委会同国家电网公司、南方电网公司优化电力运行方式，增加清洁能源发电比例，减少弃水弃风弃光，水电发电量11月份同比增长2.6％，由连续2个月负增长转为正增长。初步统计，前11个月全国水电、核电、风电发电量同比分别增长6.94％、23.87％和30.30％。

有关专家表示，电力增长与GDP增长相关性极大，发展趋势基本吻合。一般而言，GDP增速回升时，用电量与GDP增长趋势基本一致，用电量增速波动幅度要略大于GDP增速波动幅度;当GDP增速回落时，用电量增速回落幅度较大。从11月份用电量数据来看，经济企稳回升迹象明显。

徐光瑞表示，当前用电量增速走势暗含两大信号。一是宏观经济不存在断崖式下跌迹象。用电量增速一般是经济增长的一致指标，因此当前全社会用电量同比增速的大幅回升，是经济企稳的一个重要信号。二是政府调整产业结构的信心依然坚定。目前，化工、建材、钢铁、有色四大高耗能行业用电量占比已基本降至30％以下，考虑到2006年至今四大高耗能行业用电量占比基本上是5年才能够压低1个百分点，因此当前四大高耗能产业用电量的表现凸显我国产业结构调整的难度和决心。

“扣除今年气温因素拉升的2个百分点，预计全年全社会用电量同比增速将超过去年2个百分点，预示着今年经济整体正在趋稳筑底区间，没有衰退风险。考虑到我国产业结构的不断调整和优化，2017年第三产业用电量增速有望继续保持两位数增长。”徐光瑞预计。

三部门发文严控违规新增钢铁煤炭贷款
为贯彻国务院相关精神，银监会、发改委、工信部近日联合下发《关于钢铁煤炭行业化解过剩产能金融债权债务问题的若干意见》，要求银行严控违规新增钢铁煤炭产能的信贷投放，停止对僵尸企业的金融支持，同时支持资产管理公司、银行对具备发展潜力的钢铁煤炭骨干企业实施债转股。
对于钢铁煤炭行业，监管部门一直要求银行要落实区别对待、有扶有控的信贷政策。此次意见再次明确，对技术设备先进、产品有竞争力、有市场的钢铁煤炭企业，应当继续给予信贷支持，不得抽贷、压贷、断贷，但对违规新增钢铁煤炭产能项目，一律不得提供信贷支持，对违规新增产能的企业，停止贷款，同时坚决停止对落后产能和“僵尸企业”的金融支持，对有恶意逃废债行为的企业银行要坚决压缩、退出相关贷款。

为帮助银行落实好差别化信贷政策，意见要求各级发展改革部门、工信部门等应及时公布行业发展情况、产业规划调整方案、“僵尸企业”、涉及淘汰落后和过剩产能企业和项目名单。

意见同时鼓励符合条件的钢铁煤炭企业开展并购重组，支持银行对能产生整合效应的钢铁煤炭兼并重组项目采取银团贷款等方式，积极稳妥开展并购贷款业务，并购交易价款中并购贷款所占比例上限可提高至70％。

对主动去产能的钢铁煤炭困难企业，意见鼓励银行业金融机构进行贷款重组，调整贷款结构，合理确定贷款期限，按照国家有关规定减免利息。对符合国家产业政策、有发展前景的钢铁煤炭企业，意见要求，银行业金融机构应当组建债权人委员会，通过调整贷款期限、利率、还款方式等措施，实施金融债务重组，债券投资人可以加入债权人委员会，共同解决企业债务问题。

对资产负债率较高、在国民经济中占重要地位、具备发展潜力的钢铁煤炭骨干企业，意见支持金融资产管理公司、地方资产管理公司、银行现有符合条件的所属机构或设立的符合规定的新机构等多种类型实施机构开展债转股工作，依法行使股东权利，改进公司治理结构，同时支持产业基金和股权投资基金投资钢铁煤炭骨干企业，依法行使股东权利。

另外，意见要求银行业金融机构要加大涉及钢铁煤炭企业不良资产的转让力度，鼓励银行业金融机构与资产管理公司创新合作处置模式，对严重资不抵债、不能清偿到期债务的“僵尸企业”，或不达标产能、落后产能、整体退出产能的企业，要建立债权人委员会，通过债务和解、破产重整、破产清算等方式，积极维护金融债权安全。

值得注意的是，在钢铁煤炭去产能过程中，一些地区和企业借转型、转产之机悬空金融债务，或通过转移、出售企业有效资产逃废金融债务，或不尊重金融债权人的合法权益，组织破产逃废金融债务。

对此，意见要求各级银行业监督管理机构要组织银行业协会、银行业金融机构加强金融债权管理，及时制止逃废金融债务行为，并向地方政府报告。对于拒不纠正的企业，组织实施停止贷款、停止结算等制裁措施，纳入全国信用信息共享平台，通过失信惩戒机制实施联合惩戒，切实遏制逃废金融债务行为。

分析评论
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炼焦煤：部分价格有松动

本周，国内炼焦煤市场暂无明显变化，但是部分煤企价格已经有所松动。据了解，经过前期的积极补库过后，下游用户炼焦煤整体库存情况明显提升，而北方地区近期受安全生产和环保影响比较明显，下游用户整体煤耗一般，这样在炼焦煤采购上，不少已经开始控制采购量，导致炼焦煤整体销售情况进一步恶化，而焦煤价格松动的范围也将变大。
各地主流价格如下所示：山西吕梁孝义S2.8-2.5，G85报920-950元/吨;山西柳林主焦煤S0.6，G85报1550元/吨，S1.2，G70报1350元/吨，S1.6，G85报1250元/吨;山东泰安气肥煤V37A8.5S0.6G70出厂含税报1150元/吨，均出厂含税价;山东枣庄地区1/3焦煤1200元/吨，肥煤1200元/吨，均出厂含税价;江苏徐州1/3焦煤A<9出厂含税报1115元/吨，主焦煤A<10到厂含税报1610元/吨;安徽淮南1/3焦V32-35Y<22报1203-1220元/吨，V38Y15报1108-1125元/吨，均车板不含税;安徽淮北主焦煤1160元/吨，1/3焦煤1120元/吨，瘦煤1180元/吨，肥煤1115元/吨，均车板不含税;河南平顶山焦煤主流品种车板价1560-1580元/吨，1/3焦煤车板价1510-1530元/吨;陕西韩城瘦精煤G>30V16-18A10出厂含税价1000元/吨;云南玉溪主焦A15报1400元/吨，1/3焦A10.5报1600元/吨;均到厂含税价;云南昆明主焦煤A10.5报1580元/吨，1/3焦A10报1580元/吨，均到厂含税价。

动力煤：市场涨跌不一
本周，国内动力煤市场表现不一，涨跌均有。目前，内蒙市场价格暂稳;陕西地区变现不一，榆林地区价格再度小涨，神木地区价格暂时维稳;山东地区有阴跌的趋势存在，已有煤企率先降价促销。据了解，随着近期雾霾天气加重，河北河南以及山东等重污染行业再度受限，导致下游需求疲软，此前煤价反弹行情或将受阻，加上年关将至煤炭企业生产积极性有限，预计煤价将维持在一个稳定的范围内。
内陆及港口行情如下所示：

东北地区：本周，东北地区动力煤市场维稳。价格方面，现黑龙江七台河Q5000-5400动力煤出厂含税价427元/吨;辽宁阜新Q5300-5800动力煤车板含税650元/吨。

华北地区：本周，华北地区动力煤市场继续平稳走势。价格方面，现山西太原地区动力煤市场维稳，现Q5000车板含税价360元/吨，一票结算;河北开滦地区动力煤市场平稳，现Q4000V28~32S0.5到厂价含税价格380元/吨，成交一般;内蒙古鄂尔多斯地区动力煤价格持稳，5500大卡动力煤坑口含税价报380元/吨。

华东地区：本周，华东地区动力煤市场价格维稳。价格方面，现山东济宁大矿Q5000-5200混煤车板含税价报640元/吨;安徽地区大矿Q5000出厂含税630元/吨;江苏徐州大矿Q5000-5200混煤出厂含税价报550-605元/吨。

西北地区：本周，西北地区动力煤市场持稳运行。价格方面，现陕西榆林地区动力煤市场暂稳，混煤Q6000A10V30-37S1Mt12坑口含税价400元/吨，成交一般;甘肃平凉地区动力煤价格持稳，现电煤5000大卡报470，精块煤5500报500，均为安口南车板含税。

西南地区：本周，西南地区动力煤市场行情稳。价格方面，现云南文山州动力煤市场出货较紧，现Q4200报690元/吨，Q4500报740元/吨，均为坑口含税价;四川达州动力煤市场维持弱势，Q4000A32V22S0.7到厂含税价440-480元/吨;贵州六盘水动力煤市场稳，Q5000S1.5-2.5坑口含税价550-583元/吨。

港口：秦皇岛港煤炭价格:5800大卡报680-690元/吨，5500大卡640-650元/吨，5000大卡540-550元/吨，4500大卡480-500元/吨。广州港动力煤涨，内贸煤Q5500V27S0.6船提价740元/吨，成交好。

数据及走势图
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2016年12月21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
	4-5
	
	船东不负责装卸

	印尼
	加里曼丹
	中国
	超灵便型
	4.5-5.5
	　
	船东不负责装卸

	澳大利亚
	纽卡斯尔
	中国
	海岬型
	6-7
	　
	船东不负责装卸

	澳大利亚
	纽卡斯尔
	中国
	巴拿马型
	7-8
	　
	船东不负责装卸

	澳大利亚
	纽卡斯尔
	中国
	超灵便型
	9-10
	　
	船东不负责装卸

	南非
	理查德兹/萨尔达尼亚
	中国
	海岬型
	9-10
	
	船东不负责装卸

	南非
	理查德兹/萨尔达尼亚
	中国
	巴拿马型
	10.5-11.5
	
	船东不负责装卸


2016年12月21日国内煤炭海运费价格统计

	船型标准
	发运港
	到达港

	（载重吨）
	
	上海
	涨跌
	张家港
	涨跌
	广州港
	涨跌

	15000-20000
	环渤海七港
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	20000-30000
	环渤海七港
	34.3
	-
	37.1
	-
	-
	-

	40000-50000
	环渤海七港
	27.1
	-　
	29.8
	-　
	-
	-　

	50000-60000
	环渤海七港
	-
	-
	-
	-
	31.6
	-

	60000-70000
	环渤海七港
	-
	-
	-
	-
	29.8
	-



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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