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煤炭产业困局仍未改观

中国煤炭经济研究院院长

岳福斌

当前，煤炭经济形

势依然十分严峻，煤炭

企业依靠提前释放产

能、增加产量、薄利多销

来增加主营业务收入的

致命性问题依然没有得

到解决，结构性过剩问

题短期内恐难有效化解

2014年二季度，中经煤炭产业
景气指数为96.3，比上季度微降0.3
点；预警指数连续6个季度低位平
稳弱运行，表明煤炭经济形势依然
十分严峻。
从具体指标看，根据初步测算，

上半年全行业至少提前释放产能1
亿吨以上，贡献了6%左右的主营业
务收入。由于煤炭产量增加，而市场
需求又未出现明显回暖，导致煤炭
价格在已有回暖迹象的情况下，又
破位下行，连创新低。煤炭进口也
“趁虚而入”。二季度，煤炭进口量同
比虽然有所下降，但上半年累计仍
大大超过去年同期，而且6月份出
现同比大增的趋势。
在上述多种因素的冲击下，煤炭

库存居高不下，产成品资金占用和应
收账款都在增加，其中应收账款占主
营业务收入四成以上。煤炭企业的盈
利状况也在持续恶化，销售利润率大
幅下滑，大大低于一年期银行贷款利
率，比全部工业平均利润率低1.8个
百分点，不少煤炭企业已经出现职工
工资发放靠贷款或拖欠工资问题。

多挖煤不挣钱、挖出来的煤卖不
出去、市场行情差、企业负担重等等
不利局面，导致了煤炭产业投资热情
明显下滑。今年上半年，在全社会固
定资产投资实际增长16.3%的情况
下，本季度煤炭产业投资出现同比下
降，而且下降幅度较大，达到5.5%。
综合分析，煤炭产业经济形势出

现延续胶着状态、上下两难的运行态
势可能性较大，但不排除有继续恶化
的可能。煤炭产业要扭转目前的被动
局面，还须努力做好以下工作：
一是控制产量。加大研究力度，

科学预测需求，合理规划产能，控制
产能释放时序，抑制产能集中过快释
放，严厉打击超能力开采，通过“关、
停、并、转”等方式淘汰落后产能，加
大兼并重组力度。
二是扩大需求。加大煤炭转化力

度，稳步发展煤制油气等战略性新兴
产业，加快推进煤炭由燃料向燃料与
原料并举的方向转变，调整煤炭进出
口相关政策，刺激煤炭出口。
三是规范市场。提高商品煤质量

标准，尽快出台《商品煤质量管理办

法》，建立健全科学的煤炭价格形成
机制，充分反映市场供求状况，加大
对煤炭市场操纵行为的规制力度，防
止各种形式的垄断。
四是减负松绑。认真贯彻落实党

中央、国务院关于“正税清费”的决策
部署，进一步推动涉煤收费基金的清
理整顿工作，有效规范煤炭企业税费
征收工作，切实减轻煤炭企业负担，进
一步简化行政审批，扩大企业自主权。
五是稳定投资。优化产业投资结

构，有抑有促，抑制低水平建设，促进
新兴产业、技术改造、安全环保等方
面的投资，鼓励和开放民间资本向煤
炭产业投资，拓宽融资渠道，优先安
排先进煤炭企业上市融资和债券发
行，在风险可控前提下扩大对煤炭产
业投资的信贷规模。
六是深化改革。加快推进产权制

度改革，积极发展混合所有制，加大
国资改革力度，加快国有资产经营公
司的组建，扩大开放，坚持打破地域、
行业和所有制限制，加快兼并重组，
进一步完善产权交易市场，促进生产
要素的顺畅流转。

经模型测算，2014年三、四季
度中经煤炭产业景气指数分别为
96.5 和 96.3，比二季度略有回升，
呈现稳中略升走势；预警指数分别
为66.7和63.3，上升后有所回落。
企业景气调查结果显示，二季

度景气指数即期指数为68.5，比上
季度下降7.3点，预期指数比即期
指数上升10点。在被调查的企业
中，有43.7%的企业表明本季度订
货量“增加”或“持平”，比上季度低

2.5 个百分点；59.2%的企业投资
“增长”或“持平”，比上季度略低
3.4个百分点。尽管现阶段煤炭产
业景气指数较为低迷，从调查来
看，企业对于未来的预期保持向好
的态势。
在宏观经济形势趋稳的态势

下，下游对煤炭需求增长趋缓，加
之一系列强化节能减排政策措施
的实施，煤炭消费比重有望逐步降
低。因此，煤炭市场需求短期回暖

压力仍然较大。
不过，尽管煤炭“黄金十年”不

再，但煤炭产业结构正在向集约化
进行调整，行业中出现领头企业集
团，中小型企业在竞争压力下被迫
停产或整改。行业集中度增大使
煤炭行业未来有望在规模效益上
获益。同时，向高技术含量与清洁
生产方向发展的煤炭企业，将有很
大可能在未来的能源领域占据更
加重要的席位。

短期回暖压力仍较大

前瞻

中经煤炭产业景气指数报告监测结
果显示，二季度，中经煤炭产业景气指数
为96.3，比上季度微降0.3点，呈现稳中略
降走势。在产业经济形势依然低迷的局
面下，煤炭产业固定资产投资同比由增转
降，降幅为5.5%。
煤炭产业投资的负增长，在一定程度

上表明当前煤炭企业不敢投资、没钱投资
的真实境遇。不过，这也给煤炭企业反思
和调整投资策略提供了一定的机遇。
最近两年来，不少煤炭企业试图通过

扩张规模，甚至是非理性扩张来做大企
业。一方面，通过做大产能规模，才能在
“抓大放小”的兼并重组中抢占先机。另
一方面，做大资产规模，才有可能在主业
亏损短期内无法缓解的态势下，通过开展
多元化经营，靠副业赚钱来反哺主业，减
轻企业经营压力。
这样的经营理念，导致不少煤炭企业

即使在困境中仍然保持投资，但其实收效
甚微。例如，利用前期高盈利时期的融资
便利大量举债并购煤炭资源，受整体经济
景气度和煤价持续回落影响，投资收效有
限，经营财务风险大增。部分企业以煤炭
主业为融资窗口进行多元化投资，盲目涉
足房地产、金融、文化创意等高盈利性领
域。由于经验不足等原因，不少煤炭企业
的多元化投资并没有达到降低经营成本、
提升盈利能力、分散经营风险等目的，反
而导致企业出现流动性风险。
在经济不景气的时候，煤炭产业并非

不能继续投资，而是要让投资更加精准，让
有限的资金发挥最大效用。当务之急，企
业应该围绕煤炭主业，加快整合产业链条，
追求以资源利用为主导的产业链投资。
与多元化投资不同，这种投资方式以

延伸产业链为特征，使企业经营覆盖产业
链主要利润份额，通过上下游协同发展降
低成本，对冲经营风险。比如：进行资源
储备型并购，开展提升资源利用率为目标
的煤化工、煤层气等煤炭资源综合利用项
目，将经营延伸至电力板块实现煤电一体
化经营等等。
从上市企业经营数据中也可以看出，

很多上市煤炭企业的煤化工、电力板块对
企业利润贡献度正在攀升，而这种产业链
投资的理念也将引领未来煤炭企业投资
方向。

围绕产业链

下好投资棋
交通银行能源研究员 竺 暐

煤炭产业投资的负增

长，在一定程度上表明当

前煤炭企业不敢投资、没

钱投资的真实境遇。这也

是煤炭企业反思和调整投

资策略的重要机遇

产业观察

工人们在南昌铁路局九江北站装运经过抑尘处理过的发电用煤。 新华社发


