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 核心观点 

宏观方面，经济氛围转好。企业生产等资金扶持力度加大，国内经济复苏值得期待。伴

随复工复产的加速，行业需求有望迎来超预期增长。行业方面，行业盈利能力稳定，当

前我国经济恢复的决心仍在，随着中国经济复苏动能的积累，叠加海外经济当前表现正

在持续向好，原材料企业复产节奏加快，需求有望再次进入旺季，产品价格将迎来较大

反弹。 

“两会”临近，安监又再趋紧，整体供应偏谨慎的格局不会改变。关于细分投资机会方

面，我们认为，当前煤炭行业基本面、政策面共振，配置板块正当时。估值上来看，煤

炭企业PE水平普遍在4-6倍，在过去几年的业绩上可以看出，企业持续性远超预期，具有

较高的板块性价比。在产地安监趋紧、消费预期偏好等因素的共同作用下，我们建议关

注两条主线：一是公司治理结构优秀、安全生产投入高的中国神华、中煤能源等；二是

煤矿安全设备产业链中的优质公司，如精准信息、梅安森等。 

 

 本周市场表现 

2023年2月27日至2023年3月3日,煤炭指数上涨0.32%，上证指数上涨1.87%，沪深300上

涨1.71%。本周涨幅居前三位收益率为正的行业为SW通信、SW建筑装饰、SW传媒。涨幅居

后三位的行业依次为SW电力设备、SW汽车和SW有色金属。 

2023年2月27日至2023年3月3日,煤炭行业涨幅前五的个股为淮河能源、恒源煤电、盘江

股份、中国神华和新集能源，涨幅分别为4.07%、3.69%、3.58%、2.19%和1.60%。跌幅前

五的个股为ST未来、华阳股份、昊华能源、兖矿能源和金能科技，跌幅分别为-7.55%、

-3.37%、-3.21%、-1.97%和-1.80%。 

 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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一、投资观点 

宏观方面，经济氛围转好。企业生产等资金扶持力度加大，国内经济复苏值得期待。伴

随复工复产的加速，行业需求有望迎来超预期增长。行业方面，行业盈利能力稳定，当

前我国经济恢复的决心仍在，随着中国经济复苏动能的积累，叠加海外经济当前表现正

在持续向好，原材料企业复产节奏加快，需求有望再次进入旺季，产品价格将迎来较大

反弹。 

“两会”临近，安监又再趋紧，整体供应偏谨慎的格局不会改变。关于细分投资机会方

面，我们认为，当前煤炭行业基本面、政策面共振，配置板块正当时。估值上来看，煤

炭企业PE水平普遍在4-6倍，在过去几年的业绩上可以看出，企业持续性远超预期，具有

较高的板块性价比。在产地安监趋紧、消费预期偏好等因素的共同作用下，我们建议关

注两条主线：一是公司治理结构优秀、安全生产投入高的中国神华、中煤能源等；二是

煤矿安全设备产业链中的优质公司，如精准信息、梅安森等。 

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 

自阿拉善盟煤矿坍塌事故发生后，内蒙古自治区能源局立即开展露天煤矿安全生产大检

查，文件要求自 2 月 23 日起至 3 月底，煤矿自检自查，政府部门综合督导检查，全面

提升露天煤矿安全水平。据市场消息透露，文件中虽未明确要求露天矿停产，但目前乌

海地区停产范围确有扩大趋势，当地露天煤矿产能合计约 2440 万吨，现除国有煤矿产
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量基本不受影响外，民营露天煤矿几乎全部关停，涉及产能约 1830 万吨，占露天矿比

例 75%，井工矿以自查为主，产量亦受影响。此外，当前相关部门正在阿拉善盟区检查

所有煤焦生产企业，其中涉及露天煤矿产能 390 万吨(含停产产能 300 万吨)均已停产。 

(Mysteel) 

国际能源署日前表示，到 2027 年，太阳能发电有望超过燃煤发电，成为主要的发电方

式。一个重要的原因就是太阳能电力的安装成本大幅下降。数据显示，对于公用事业规

模的太阳能，其建设和运营的平均成本自 2009年以来持续下降，到 2021年大约仅为每

兆瓦时 36美元，与 09年相比下降了大约 90%。煤炭的成本则变化不大，2021年大约为

每兆瓦时 108美元。国际能源署可再生能源市场的分析师巴哈尔表示，预计未来 5年新

建的电力设施中，太阳能几乎会占到 60%。此外，近年来各国政府越来越重视能源安全，

也出台了相应政策予以支持。按照欧盟计划，到 2025 年其太阳能光伏发电装机容量较

2020 年会增加一倍以上，达到 320 吉瓦，到 2030 年达到 600 吉瓦。而美国的《通胀削

减法案》预计能让太阳能开发商们在 10 年内享受到一定的税收抵免，从而进行长期和

大规模的建设。 (央视财经） 

国家发展改革委等部门发布关于做好2023年春耕化肥保供稳价工作的通知，其中提到，

煤炭供应企业、化肥生产企业要加强供需对接，鼓励煤炭供应企业积极响应化肥生产企

业需求，充分考虑化肥产品支农属性，将化肥生产用煤价格维持在合理水平，化肥生产

企业要主动与上游煤炭供应企业开展业务对接，积极与煤炭企业建立稳定的商业关系。

鼓励煤炭供应企业、铁路与重点化肥生产企业签订产运需三方中长期合同。各地要督促

供需企业切实履行煤炭供应合同，及时协调解决企业存在的困难问题。铁路对已签订产

运需三方中长期合同的化肥生产用煤运输计划与电煤同等优先安排。（发改委） 

中国钢铁工业协会副会长骆铁军接待了到访的必和必拓集团销售与营销总裁何睦凯一

行，双方就中国钢铁行业运行和未来需求发展情况、必和必拓铁矿石和焦煤生产供应情

况、推动钢铁行业绿色低碳发展等进行了交流。必和必拓中国区总裁王跃奎、钢协总经

济师王颖生、副秘书长苏长永和相关人员参加了会见。（财联社） 

国家发改委等部门印发修订后的《煤矿安全改造中央预算内投资专项管理办法》，其中

提到，将对符合条件的单个煤矿项目给予最高不超过 3000 万元人民币补助。专项资金

用于计划新开工或续建项目，不得用于已完工项，资金将被用于夯实煤矿安全生产基础，

防范重特大事故；提升煤炭开采本质安全水平；创新变革煤炭生产方式。本专项实施周

期为 2023—2025年。 (国家发改委) 

关于日本 10大电力公司 2022财年（2022年 4月～2023年 3月）合并财报的预期，1日

获悉，除了中部电力之外的 9家公司均为亏损，亏损额合计预计超过 1万亿日元（约合

人民币 521亿元）。受俄乌冲突和日元贬值影响，液化天然气（LNG）和煤炭等进口价格

高涨，火力发电的燃料费增多。东京电力控股等 7家公司为了改善业绩，力争电费价格

4月以后大幅上涨。 (共同社)。 
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三、A 股市场表现 

3.1 板块涨跌表现 

2023年2月27日至2023年3月3日,煤炭指数上涨0.32%，上证指数上涨1.87%，沪深300上

涨1.71%。本周涨幅居前三位收益率为正的行业为SW通信、SW建筑装饰、SW传媒。涨幅居

后三位的行业依次为SW电力设备、SW汽车和SW有色金属。 

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 3月 2日，煤炭板块整体 PE TTM为 6.60. 
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图 3：煤炭行业板块估值 

 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所  

 

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（%） 

600575.SH 淮河能源 4.0650 600532.SH *ST未来 -7.5502 

600971.SH 恒源煤电 3.6872 600348.SH 华阳股份 -3.3680 

600395.SH 盘江股份 3.5809 601101.SH 昊华能源 -3.2078 

601088.SH 中国神华 2.1903 600188.SH 兖矿能源 -1.9663 

601918.SH 新集能源 1.5982 603113.SH 金能科技 -1.8027 

601225.SH 陕西煤业 1.2170 000723.SZ 美锦能源 -1.2500 

600997.SH 开滦股份 1.2097 600985.SH 淮北矿业 -0.8916 

601898.SH 中煤能源 1.1351 600121.SH 郑州煤电 -0.7663 

601699.SH 潞安环能 0.9337 601666.SH 平煤股份 -0.7407 

000571.SZ ST大洲 0.8772 600408.SH 安泰集团 -0.7168 

资料来源：iFinD, 川财证券研究所 

2023年2月27日至2023年3月3日,煤炭行业涨幅前五的个股为淮河能源、恒源煤电、盘江

股份、中国神华和新集能源，涨幅分别为4.07%、3.69%、3.58%、2.19%和1.60%。跌幅前

五的个股为ST未来、华阳股份、昊华能源、兖矿能源和金能科技，跌幅分别为-7.55%、

-3.37%、-3.21%、-1.97%和-1.80%。 
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四、重点公司动态 

表 2:重点公司动态 

代码 简称 重要动态 

000543.SZ 皖能电力 

皖能电力近期接受机构调研时表示，煤价仍处于高位，煤电企业业绩仍处

在修复期，电价预期继续保持当前水平。23 年电力年度交易均已完成，价

格接近基准价上浮 20%的上限，年度交易电量规模占全年预计总规模的 90%

左右，剩余部分由月度交易和现货交易进行补充。 

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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