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煤炭周报     

高股息叠加回购，估值提升行情已开启 
 

 2023 年 04 月 01 日 

 

➢ 高股息叠加回购，估值提升行情已开启。本周山煤国际发布 2022 年年度报
告并公布年度股利分配政策，派发含税现金股利每股 1.80 元，叠加 2022 年半
年度分红股利支付率达到 63.89%，以公司 3 月 27 日收盘价计算，股息率
14.84%；公司制定《股东回报规划》，2024-2026 年分红比率高于 60%。此外，
伊泰煤炭 3 月 29 日公告拟回购所有已发行港股股份，公司当日收盘价为 11.30
港元，回购最低指示性要约价为每股 17 港元，公司未来发展信心凸显，并进一
步印证煤炭板块价值被低估。我们认为，板块公司业绩稳健、盈利能力强，近期
高股息、一二级市场倒挂及私有化 H 股等事件，有望刺激股价进一步上行，助力
板块估值修复。 

➢ 动力煤市场平稳运行。煤炭资源网数据显示，截至 3 月 31 日，秦皇岛港
Q5500 动力煤市场价报收于 1075 元/吨，周环比下跌 20 元/吨。产地方面，山
西大同地区 Q5500、陕西榆林地区 Q5800 和内蒙古鄂尔多斯 Q5500 周环比均
下跌。港口方面，3 月 31 日，重点港口库存为 1293 万吨，周环比上升 12 万
吨。据 CCTD 数据，3 月 30 日二十五省的电厂日耗为 535.0 万吨/天，周环比下
降 5.1 万吨/天；可用天数为 17.5 天，周环比上升 0.3 天。受天气转暖影响，电
厂日耗有所回落，长协拉运需求持续稳定，港口方面贸易商挺价意愿强，市场观
望情绪较浓。进口煤报价平稳，印尼斋月供给端有收缩趋势，价格支撑较强。随
着经济修复预期进一步加强，4 月中旬开始煤价有望迎来上涨行情。 
➢ 焦煤市场弱稳运行，静待需求回暖。据煤炭资源网数据，截至 3 月 31 日，
京唐港主焦煤价格为 2470 元/吨，周环比下跌 30 元/吨；截至 3 月 30 日，澳洲
峰景矿硬焦煤现货指数为 324.8 美元/吨，周环比下跌 24.0 美元/吨；产地煤价
多周环比下跌。供给方面，产地煤矿维持正常开工，焦煤供应平稳；需求方面，
成材价格企稳有小幅反弹，市场观望情绪主导，焦企采购意愿趋于谨慎，按需补
库为主。考虑到原料煤价格进一步下调，焦企生产积极性或将持续提升，若下游
钢厂需求逐步释放，焦煤市场有望上行。 

➢ 焦炭市场短期偏稳运行。据 Wind 数据，截至 3 月 31 日，唐山二级冶金焦
市场价报收于 2550 元/吨，周环比持平；临汾二级冶金焦市场价报收于 2880 元
/吨，周环比持平。港口方面，3 月 24 日天津港一级冶金焦价格为 2910 元/吨，
周环比持平。供给方面，原料煤价格进一步下调使焦企利润持续修复，生产积极
性旺盛，供应端产量持续回升；需求方面，钢厂延续高开工，整体焦炭库存偏高，
但成材价格逐步企稳反弹有助于钢厂扩大利润空间。未来伴随旺季需求释放、成
材盈利转好，产地去库节奏有望加快，焦炭价格有望上行。 

➢ 投资建议：标的方面，我们推荐以下投资主线：1）盈利稳定、高现金流、
高股息率公司投资价值进一步凸显，有望迎来价值重估，建议关注中国神华、兖
矿能源、山煤国际、陕西煤业和山西焦煤。2）资源储备丰富、公司价值低估，建
议关注陕西煤业、晋控煤业、广汇能源和中煤能源。 

➢ 风险提示：1）经济增速放缓；2）煤价大幅下跌；3）政策变化风险。 
 

  

重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

601088 中国神华 28.17  2.53  3.50  3.78  11  8  7  推荐 

600188 兖矿能源 35.57  3.29  6.22  6.95  11  6  5  推荐 

600546 山煤国际 15.93  2.49  3.52  3.76  6  5  4  推荐 

601225 陕西煤业 20.34  2.18  3.62  3.59  9  6  6  推荐 

000983 山西焦煤 10.99  0.80  2.08  2.29  14  5  5  推荐 

601001 晋控煤业 11.19  2.78  2.84  3.23  4  4  3  推荐 

600256 广汇能源 9.25  0.76  1.76  2.21  12  5  4  推荐 

601898 中煤能源 7.90  1.00  1.38  1.66  8  6  5  谨慎推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测（注：股价为 2023 年 3 月 31 日收盘价，中国神华、兖矿能源、中

煤能源、山煤国际 2022 年为实际值） 
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1 本周观点 

高股息叠加回购，估值提升行情已开启。本周山煤国际发布 2022 年年度报告

并公布年度股利分配政策，派发含税现金股利每股 1.80 元，叠加 2022 年半年度

分红股利支付率达到 63.89%，以公司 3 月 27 日收盘价计算，股息率 14.84%；

公司制定《股东回报规划》，2024-2026 年分红比率高于 60%。此外，伊泰煤炭

3 月 29 日公告拟回购所有已发行港股股份，公司当日收盘价为 11.30 港元，回购

最低指示性要约价为每股 17 港元，公司未来发展信心凸显，并进一步印证煤炭板

块价值被低估。我们认为，板块公司业绩稳健、盈利能力强，近期高股息、一二级

市场倒挂及私有化 H 股等事件，有望刺激股价进一步上行，助力板块估值修复。 

动力煤市场平稳运行。受天气转暖影响，电厂日耗有所回落，长协拉运需求持

续稳定，港口方面贸易商挺价意愿强，市场观望情绪较浓。进口煤报价平稳，印尼

斋月供给端有收缩趋势，价格支撑较强。随着经济修复预期进一步加强，4 月中旬

开始煤价有望迎来上涨行情。 

港口煤价下跌，产地煤价下跌。煤炭资源网数据显示，截至 3 月 31 日，秦皇

岛港 Q5500 动力煤市场价报收于 1075 元/吨，周环比下跌 20 元/吨。产地方面，

据煤炭资源网数据，山西大同地区 Q5500 报收于 903 元/吨，周环比下跌 24 元/

吨；陕西榆林地区 Q5800 指数报收于 940 元/吨，周环比下跌 3 元/吨；内蒙古鄂

尔多斯 Q5500 报收于 843 元/吨，周环比下跌 12 元/吨。 

重点港口库存上升，电厂日耗降低。港口方面，据煤炭资源网数据，3 月 31

日，重点港口（国投京唐港、秦皇岛港、曹妃甸港）库存为 1293 万吨，周环比上

升 12 万吨。据 CCTD 数据，3 月 30 日二十五省的电厂日耗为 535.0 万吨/天，周

环比下降 5.1 万吨/天；可用天数为 17.5 天，周环比上升 0.3 天。 

焦煤市场弱稳运行，静待需求回暖。供给方面，产地煤矿维持正常开工，焦煤

供应平稳；需求方面，成材价格企稳有小幅反弹，市场观望情绪主导，焦企采购意

愿趋于谨慎，按需补库为主。考虑到原料煤价格进一步下调，焦企生产积极性或将

持续提升，若下游钢厂需求逐步释放，焦煤市场有望上行。 

港口焦煤价格下跌，产地价格下跌。据煤炭资源网数据，截至 3 月 31 日，京

唐港主焦煤价格为 2470 元/吨，周环比下跌 30 元/吨。截至 3 月 30 日，澳洲峰

景矿硬焦煤现货指数为 324.8 美元/吨，周环比下跌 24.0 美元/吨。产地方面，山

西低硫周环比下跌 75 元/吨，山西高硫周环比下跌 66 元/吨，柳林低硫周环比下

降 30 元/吨，灵石肥煤周环比下跌 150 元/吨，长治喷吹煤周环比下跌 90 元/吨，

济宁气煤周环比持平。 

焦炭市场短期偏稳运行。供给方面，原料煤价格进一步下调使焦企利润持续修

复，生产积极性旺盛，供应端产量持续回升；需求方面，钢厂延续高开工，整体焦

炭库存偏高，但成材价格逐步企稳反弹有助于钢厂扩大利润空间。未来伴随旺季需

求释放、成材盈利转好，产地去库节奏有望加快，焦炭价格有望上行。 

焦炭价格平稳。据 Wind 数据，截至 3 月 31 日，唐山二级冶金焦市场价报收

于 2550 元/吨，周环比持平；临汾二级冶金焦市场价报收于 2880 元/吨，周环比

持平。港口方面，3 月 24 日天津港一级冶金焦价格为 2910 元/吨，周环比持平。 

投资建议：标的方面，我们推荐以下投资主线：1）盈利稳定、高现金流、高
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股息率公司投资价值进一步凸显，有望迎来价值重估，建议关注中国神华、兖矿能

源、山煤国际、陕西煤业和山西焦煤。2）资源储备丰富、公司价值低估，建议关

注陕西煤业、晋控煤业、广汇能源和中煤能源。 
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2 本周市场行情回顾 

2.1 本周煤炭板块表现 

截至 3 月 31 日，本周中信煤炭板块跑赢大盘，涨幅为 1.8%，同期沪深 300

涨幅为 0.6%、上证指数涨幅为 0.2%，深证成指涨幅为 0.8%。 

图1：本周煤炭板块跑赢大盘（%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2023 年 3 月 27 日-3 月 31 日 

截至 3 月 31 日，沪深 300 周涨幅为 0.6%，中信煤炭板块周涨幅为 1.8%。

各子板块中，炼焦煤子板块涨幅最大，为 2.3%；其他煤化工子板块涨幅最小，为

-1.2%。 

图2：炼焦煤子板块涨幅最大（%） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2023 年 3 月 27 日-3 月 31 日 
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2.2 本周煤炭行业上市公司表现 

本周兖矿能源涨幅最大。截至 3 月 31 日，煤炭行业中，公司周涨跌幅前 5 位

分别为：兖矿能源上涨 13.46%，山煤国际上涨 8.29%，潞安环能上涨 7.71%，陕

西煤业上涨 5.88%，山西焦煤上涨 2.42%。 

本周恒源煤电跌幅最大。截至 3 月 31 日，煤炭行业中，公司周涨跌幅后 5 位

分别为：恒源煤电下跌 5.43%，永东股份下跌 4.86%，中煤能源下跌 4.47%，云

煤能源下跌 3.74%，金瑞矿业下跌 3.62%。 

图3：本周兖矿能源涨幅最大（%）  图4：本周恒源煤电跌幅最大（%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2023 年 3 月 27 日-3 月 31 日 
 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2023 年 3 月 27 日-3 月 31 日 
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3 本周行业动态 

3 月 27 日 

3 月 27 日，中国煤炭资源网报道，国家统计局数据显示，2023 年 1-2 月份，

采矿业主营业务收入 9859.1 亿元，同比增长 1.8%。其中，煤炭开采和洗选业实

现主营业务收入 5950.1 亿元、同比增长 0.9%，实现利润总额 1457.7 亿元、同比

下降 2.3%；石油和天然气开采业为 1862.6 亿元、同比增长 5.5%，实现利润总额

636.7 亿元、同比增长 8.6%；黑色金属矿采选业为 702.2 亿元、同比下降 5.2%，

实现利润总额 72.9 亿元、同比下降 41.5%；有色金属矿采选业为 508.1 亿元、同

比增长 6.0%，实现利润总额 130.7 亿元、同比增长 30.3%；非金属采选业为 564.0

亿元、同比下降 1.9%，实现利润总额 50.4 亿元、同比增长 1.2%。 

3 月 27 日，中国煤炭资源网报道，目前蒙古国已成为我国第一大炼焦煤进口

国。据海关总署最新数据显示，今年 1-2 月份，我国累计进口蒙古炼焦煤 645.8 万

吨，同比增加 532.58 万吨，增幅 470.2%；在我国炼焦煤进口总量中占比 49%。 

3 月 27 日，中国煤炭资源网报道，截至 3 月 23 日，样本煤矿焦原煤产量 934

万吨，周环比增加 1.2%。其中，内蒙古地区产量周环比增加 4.7%，河北地区产量

周环比增加 3.3%，山西地区产量周环比增加 1.4%。库存方面，截至 3 月 23 日样

本煤矿焦原煤库存 253 万吨，周环比增加 7.0%。其中，内蒙古地区库存周环比增

加 25.7%，河北地区库存周环比增加 20.0%，山西地区库存周环比增加 9.1%。 

3 月 27 日，中国煤炭资源网报道，俄罗斯铁路公司表示，2023 年 1-2 月，

俄中两国间的铁路货运量增长 85%，达到 2690 万吨。中国海关总署数据显示，

今年 1-2 月中国从俄罗斯进口煤炭 1480.3 万吨，同比增加 828.5 万吨，增幅

127.1%。 

 

3 月 28 日 

3 月 28 日，中国煤炭资源网报道，中国煤炭工业协会发布《2022 煤炭行业

发展年度报告》。供应方面，《报告》显示，2022 年国内产量再创历史新高，煤

炭进口量减少，煤炭运转能力提高。库存方面，截止 2022 年 12 月末，全国煤炭

企业存煤 6600 万吨，同比增长 26.6%；全国主要港口存煤 5530 万吨，同比下降

6.8%；全国统调电厂存煤 1.75 亿吨，同比增长 6.0%，6 月份以来存煤量持续保

持在 1.7 亿吨以上的历史高位。 

3 月 28 日，中国煤炭资源网报道，根据 2023 年山西省能源工作会议介绍，

2023 年山西将力争全年原煤产量达到 13.65 亿吨以上，月均在 1.14 亿吨以上。

2023 年的这一目标较 2022 年产量增加 6000 万吨，月均增量 500 万吨。而这一

产量并未说明是规上还是全部，如果仅仅是规上计划产量，那么年度实际增量或将

超 6000 万吨。 
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3 月 28 日，中国煤炭资源网报道，3 月 25 日，山西华阳集团新能股份有限

公司二矿发生一起死亡 1 人的安全事故。山西省应急管理厅 山西省地方煤矿安全

监督管理局责令从即日起停止生产按规定进行整顿，整顿期间严禁从事井下采掘

作业，撤销煤矿二级标准化等级。 

3 月 28 日，中国煤炭资源网报道，3 月 24 日江西全省矿山安全生产工作会

议召开，会议要求，按照国家矿山安全监察局工作部署，组织各矿山企业开展一次

“过筛式”体检，对存在重大安全隐患的、不符合安全生产条件的，该限产的要坚

决限产，该停产停工的要坚决停产停工，该关闭的要依法关闭。 

 

3 月 29 日 

3 月 29 日，煤炭资源网报道，美国能源信息署（EIA）近日公布的数据显示，

美国可再生能源发电量继 2021 年首次超越核电后，在 2022 年也超过了煤炭发

电。能源信息署数据显示，2022 年，美国电力企业累计发电量 4.24 万亿千瓦时。

其中，天然气仍然是主要的发电能源，占比由上年的 37%增加到 40%。2022 年，

可再生能源在总发电量中的份额从 2021 年的 19%增加至 22%。其中风能和太阳

能发电占 14%，其他可再生能源发电占 8%；煤炭发电占比从 23%减少到 20%，

核能从 20%减少到 18%。 

3 月 29 日，中国煤炭市场网报道，澳大利亚众议院通过了一项减排计划，将

对现有的温室气体排放保障机制进行改革，该减排计划将限制一些新的天然气和

煤炭投资。澳大利亚现行温室气体排放保障机制由联邦环境部长格雷格·亨特设计，

并于 2016 年引入，对全澳约 215 家每年温室气体排放超过 10 万吨的实体进行限

制。这些实体的碳排放量合计占澳大利亚总排放量的四分之一。然而澳大利亚现任

联邦政府认为该机制薄弱且无效，没有对污染企业施加减少排放的压力，需要进行

加强。该项提案仍需通过参议院。 

3 月 29 日，中国煤炭市场网报道，中国煤炭工业协会发布 2022 煤炭行业发

展年度报告。报告指出，10 年来，煤炭生产开发布局深度调整，部分省（市）由

于煤炭资源枯竭、资源赋存条件差等原因，煤炭产量逐年减少或退出煤炭生产领域，

煤炭生产重心加快向晋陕蒙新等资源禀赋好、竞争能力强的地区集中。报告显示，

从亿吨级产煤省（区）数量变化看，2022 年，原煤产量超过 1 亿吨的省（区）有

6 个，比 2012 年减少 3 个，原煤产量 39.6 亿吨，比 2012 年增加 15.2 亿吨。从

主要产煤省（区）原煤产量变化看，晋陕蒙新等 4 省（区）原煤产量由 25.4 亿吨

增加到 36.9 亿吨，占全国的比重由 64.3%提高到 80.9%；山西、内蒙古原煤产量

迈入 10 亿吨级行列。 

3 月 29 日，中国煤炭市场网报道，中国煤炭工业协会发布 2022 煤炭行业发

展年度报告。报告指出，煤炭行业发展新动能新优势持续增强。这 10 年，全国煤

矿数量由 1.3 万处减少到 4400 处以内；年产千万吨级的生产煤矿由 33 处发展到

79 处，产能由 4.5 亿吨/年提高到 12.8 亿吨/年。智能化煤矿建设从无到有，截至
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2022 年底，全国建成智能化煤矿 572 处、智能化采掘工作面 1019 处，31 种煤

矿机器人在煤矿现场应用。煤炭行业绿色低碳转型持续推动。10 年来，全国原煤

入洗率由 56%提高到 69.7%，矿井水综合利用率由 62%提高到 79.3%，土地复垦

率由 42%提高到 57.8%；实现超低排放的煤电机组超过 10.5 亿千瓦，占比达 94%

左右；大型煤炭企业原煤生产综合能耗由 17.1 千克标煤/吨下降到 9.7 千克标煤/

吨。 

 

3 月 30 日 

3 月 30 日，中国煤炭市场网报道，3 月 29 日，国务院国资委举行中央企业

集中签约仪式，11 组专业化整合项目集中签约。签约项目既涉及清洁发电、矿产

资源等重要关键领域，也涉及生态环保、医疗康养等与民生紧密联系产业。既有央

企间的资源整合，也有央地间的协同发展，具有很强的代表性和示范性。来自国资

委的信息显示，中央企业专业化整合纵深推进、全面提速，2022 年累计实施专业

化整合项目 1272 个。其中，央企内部资源整合项目 803 个、央企间整合项目 154

个、央地整合项目 138 个、外部资源整合项目 177 个。 

3 月 30 日，财联社报道，中国煤炭运销协会发布 2、3 月焦炭行业运行分析

及后期展望。2 月份，国内焦炭市场保持平稳，焦企开工维持正常，场地库存低位

运行。3 月末，国内焦炭市场继续保持弱稳格局，焦炭价格自 2023 年 1 月中旬以

来已持续 10 周平稳，但是随着产地原料煤的价格支撑减弱，焦炭供给持续向好以

及库存持续累积，预计后期焦炭价格承压将有所显现，价格中枢或将跟随钢材价格

及钢厂利润波动为主。 

3 月 30 日，煤炭资源网报道，“2023 年（第十二届）国际炼焦煤市场高峰论

坛”于 2023 年 3 月 29-30 日隆重举行。侯晔表示，预计 2023 年煤焦需求或仍

将承压，价格重心存在继续下移的可能。据汾渭统计，截至 2022 年，中国共有各

类煤矿产能 60.39亿吨。基于此，汾渭预计 2023年全国煤炭生产产能将增至 49.25

亿吨，同比增长 6%；预计 2023 年原煤产量约为 46.06 亿吨，同比增长 1%。下

游需求方面，2023 年粗钢产量压减政策或将持续，煤焦需求或仍将承压。但国内

焦煤产量增加，进口量大概率也会大增，焦炭产量将继续增加，双焦供给抬升。预

计 2023 年双焦价格重心都存在下移的可能。 

 

3 月 31 日 

3 月 31 日，中国煤炭资源网报道，国新办于 3 月 31 日上午 10 时举行国务

院政策例行吹风会，财政部副部长朱忠明表示，国务院关税税则委员会认真研究了

国内发展需要和煤炭市场供需变化等因素，按程序决定自 4 月 1 日至今年年底，

继续对煤炭进口实施零关税。 

3 月 31 日，中国煤炭资源网报道，美国能源信息署（EIA）3 月 30 日公布的
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数据显示，2023 年 3 月第四周（截至 3 月 25 日当周），美国煤炭预估产量为

1206.6 万短吨（1094.6 万吨），较前一周增加 1.76%，较上年同期增长 4.13%。 

3 月 31 日，中国煤炭资源网报道，日本财务省贸易统计数据显示，2023 年

3 月份，日本煤炭进口量同比变化不大，但环比降幅达近 11%。当月，日本煤炭

进口总量为 1453.37 万吨，同比减少 3.33 万吨，降幅 0.23%；环比减少 178.11

万吨，降幅 10.92%。 

3 月 31 日，中国煤炭资源网报道，中新网消息，4 月 1 日，全国铁路实行新

的列车运行图，中国铁路太原局集团有限公司开行山西至北京、上海、山东、湖北

等省市大宗货物直达列车 110 列，较上季度增加 5%，其中，电煤直达列车较上季

度增加 6 列，达到 75 列。 
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4 上市公司动态 

3 月 27 日 

山煤国际：3 月 27 日，山煤国际发布 2022 年年度报告、2024 年-2026 年

股东回报规划、2022 年度利润分配方案公告，公告中宣布：2022 年，公司实现

营业收入 463.91 亿元；实现归属于母公司所有者的净利润 69.81 亿元，同比增长

41.38%；扣除非经常性损益归属于母公司的净利润 71.88 亿元；总资产 452.76

亿元；归属于公司股东的净资产达到 150.13 亿元，较年初增长 26.91%；本报告

期末，资产负债率为 58.66%，较年初降低 10.11%。公司拟将 2024 年-2026 年

公司现金分红比例进一步明确，规划期内各年度以现金方式分配的利润不少于当

年实现的可供分配利润的 60%。2022 年度公司向全体股东每 10 股派发现金红利

18.00 元（含税），累计分配现金红利 44.60 亿元，占本年度合并报表归属于上市

公司股东净利润的 63.89%。 

兖矿能源：3 月 24 日，兖矿能源发布 2022 年年度报告、2022 年度利润分配

方案公告，公告中宣布：公司实现营业收入 2008.3 亿元，同比增长 32.13%，实

现归属于上市公司股东的净利润 307.7 亿元，同比增长 89.27%。拟每 10 股送红

股 5 股并派发现金股利 43 元，分红总额达到 212.8 亿元，占净利润约 70%。 

中国神华：3 月 24 日，中国神华发布 2023 年度报告、2022 年度利润分配方

案公告，公告中宣布：公司 2022 年实现营业收入 3445.33 亿元，同比增长 2.6%；

归属于本公司股东的净利润 696.26 亿元，同比增长 39.0%；归属于本公司股东的

扣除非经常性损益的净利润 703.37 亿元，同比增长 41.1%；经营活动产生的现金

流量净额 1097.34 亿元，同比增加 16.3%。公司拟每股派发现金红利 2.55 元（含

税），派发现金红利约人民币 506.65 亿元（含税），占 2022 年度归属于本公司

股东净利润的 72.8%。 

淮河能源：3 月 24 日，淮河能源发布 2022 年年度报告、关于 2022 年度拟

不进行利润分配的公告，公告中宣布：公司实现营业收入 2008.3 亿元，同比增长

32.13%，实现归属于上市公司股东的净利润 307.7 亿元，同比增长 89.27%。拟

每 10 股送红股 5 股并派发现金股利 43 元，分红总额达到 212.8 亿元，占净利润

约 70%。 

 

3 月 28 日 

淮北矿业：3 月 28 日，淮北矿业控股股份有限公司发布了 2022 年年度报告、

2022 年度利润分配方案、2022 年度主要经营数据的公告： 

（1）淮北矿业 2022 年度营业收入 690.62 亿元，同比增长 5.52%；归属于

上市公司股东的净利润 70.10 亿元，同比增长 42.83%；归属于上市公司股东的扣
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除非经常性损益的净利润 69.71 亿元，同比增长 47.68 亿元；经营活动产生的现

金流量净额 166.69 亿元，同比增长 50.81%。 

（2）淮北矿业 2022 年度净利润为 71.39 亿元，其中归属于上市公司股东的

净利润为 70.10 亿元，截至 2022 年 12 月 31 日，公司可供分配利润为 29.09 亿

元。公司拟向全体股东每股派发现金红利 1.05 元（含税）,以 2022 年 12 月 31 日

的公司总股本 24.81 亿股测算，拟派发现金股利 26.05 亿元（含税），占公司 2022

年度归属于上市公司股东净利润的 37.16%。公司本年度不送红股，也不实施资本

公积金转增股本。 

（3）淮北矿业 2022 年商品煤产量 2290.28 万吨，同比增长 1.45%，销售量

1882.36 万吨，同比减少 4.73%，销售收入 218.36 亿元，同比增长 37.13%；焦

炭产量 368.92 万吨，同比减少 9.94%，销售量 374.78 万吨，同比减少 8.05%，

销售收入 108.72 亿元，同比增长 0.82%；甲醇产量 37.65 万吨，同比增长 9.86%，

销售量 36.18 万吨，同比增长 5.05%，销售收入 8.43 亿元，同比增长 8.34%。 

 

3 月 29 日 

淮北矿业：3 月 29 日，淮北矿业控股股份有限公司发布了关于下属公司取得

采矿许可证的公告，公告中宣布：淮北矿业控股股份有限公司下属公司鄂尔多斯市

成达矿业有限公司于近日获得内蒙古自治区自然资源厅和鄂尔多斯市自然资源局

颁发的《中华人民共和国采矿许可证》，取得陶忽图煤矿采矿权，该矿位于内蒙古

自治区鄂尔多斯市西南方向的乌审旗境内，井田地质构造简单，主采煤层赋存稳定，

资源储量为 14.29 亿吨，设计生产能力为 800 万吨/年。煤种为优质动力煤，发热

量达到 6000 大卡以上。取得《采矿许可证》，标志着陶忽图煤矿项目建设手续已

全部办理完成，具备开工建设条件，项目建设周期预计 52 个月。陶忽图煤矿项目

有利于进一步增加公司后续煤炭储备资源，增强公司煤炭主业发展后劲，符合公司

煤炭主业可持续发展战略，对提升公司可持续发展能力和核心竞争力具有重要意

义。 

宝泰隆：3 月 29 日宝泰隆新材料股份有限公司发布使用募集资金临时补充流

动资金公告，公告中宣布：宝泰隆新材料股份有限公司以非公开发行股票方式发行

人民币普通股（A 股）3.12 亿股，每股面值人民币 1.00 元，发行价格为人民币

3.98 元/股，募集资金总额为人民币 12.37 亿元，扣除各项发行费用（不含增值税）

共计人民币 2235.15 万元后，募集资金净额为人民币 12.15 亿元，将用于宝泰隆

新材料股份有限公司一矿、二矿、三矿项目。 

冀中能源：3 月 29 日，冀中能源股份有限公司发布关于为全资子公司提供担

保的公告，公告中宣布：为偿还借款及补充流动资金，冀中能源股份有限公司之全

资子公司河北冀中新材料有限公司拟以设备做为标的物，采用售后回租的形式与

太平石化金融租赁有限责任公司开展 3 亿元融资租赁业务，并签订《融资租赁合
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同》，资金用途为偿还借款及补充流动资金，期限 5 年，每 3 个月支付一次租金。

公司拟为此笔融资租赁业务提供连带保证责任，担保金额 3 亿元，保证期间自《保

证合同》生效之日起至《融资租赁合同》项下最后一期债务履行期限届满后三年。

公司于 2023 年 3 月 29 日召开第七届董事会第三十一次会议，审议通过了《关于

为全资子公司提供担保的议案》，同意公司为冀中新材融资租赁业务提供 3 亿元

连带保证责任担保。公司累计为冀中新材提供 3 亿元担保，合计对外担保 3 亿元，

约占公司 2021 年度经审计净资产的 1.23%。 

云维股份：云南云维股份有限公司发布 2022 年年度报告，公告中宣布：公司

2022 年度主要开展贸易经营，全年累计实现产品总采购量 152.53 万吨，其中煤

炭 143.52 万吨，钢材 4.12 万吨，焦炭 2.69 万吨，硅石 1.65 万吨，木炭 0.55 万

吨。实现产品总销售量 151.43 万吨，其中煤炭 141.26 万吨，钢材 4.12 万吨，焦

炭 2.69 万吨，硅石 1.65 万吨，木炭 0.55 万吨。各项工作开展顺利，全年实现销

售收入 11.59 亿元，较上年下降 31.71%；实现利润总额 2332.90 万元，较上年

增长 45.37%；累计实现净利润 2,197.64 万元，较上年度 1604.48 万元，增长

36.94%；累计实现扣非后净利润 2168.28 万元，较上年度 729.84 万元，大幅增

长 197.09%。报告期末,资产总额为 4.63 亿元。 

 

3 月 30 日 

恒源煤电：3 月 30 日，安徽恒源煤电股份有限公司发布 2022 年年度报告，

报告中宣布：公司 2022 年实现营业总收入 83.86 亿元，同比增长 24.3%；实现

归母净利润 25.13 亿元，同比增长 81.2%；每股收益为 2.09 元。公司拟以 2022

年末总股本 12 亿股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利人民币 10 元（含

税），共计派发现金红利人民币 12 亿元（含税）。公司本年度不送红股，不转增。 

淮北矿业：3 月 30 日，淮北矿业控股股份有限公司发布关于控股股东减持可

转换公司债券的公告，公告中宣布：2023 年 3 月 30 日，公司接到控股股东淮北

矿业集团通知，淮北矿业集团于 2023 年 3 月 30 日通过上海证券交易所交易系统

减持“淮 22 转债”300 万张，占本次发行总量的 10%。本次减持完成后，淮北矿

业集团持有“淮 22 转债”1170 万张，占“淮 22 转债”发行总量的 39.00%。本

次减持占发行总量比例为 10%。 

金能科技：3 月 30 日，金能科技股份有限公司发布关于为全资子公司提供担

保的进展公告，公告中宣布：为满足原料采购资金需求，保证生产顺利进行，金狮

国贸向农业银行申请开立 2806.87 万美元信用证，于 2023 年 3 月 25 日与农业

银行签订《进口开证合同》，信用证于 2023 年 3 月 29 日办理完毕。2023 年 2

月 16 日，公司与农业银行签订了《最高额保证合同》，担保期限自 2023 年 2 月

16 日至 2024 年 2 月 15 日，担保金额最高不超过人民币 12 亿元。为满足资金需

求，金能化学向青岛银行申请开立人民币 128.95 万元银行承兑汇票，于 2023 年
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3 月 29 日与青岛银行签订《银行承兑协议》。2023 年 3 月 29 日，公司与青岛银

行签订了《青岛银行票据池质押授信合同》，担保期限自 2023 年 3 月 27 日至 

2024 年 3 月 27 日，担保金额 2 亿元。 

陕西黑猫：3 月 30 日，陕西黑猫焦化股份有限公司发布关于 2022 年年度利

润分配方案的公告，公告中宣布：陕西黑猫焦化股份有限公司 2022 年归母净利润

为 2.78 亿元，归属于母公司的期末可供分配利润为 23.89 亿元。经董事会决议，

公司 2022 年度拟以实施权益分派股权登记日登记的总股本为基数分配利润，本次

利润分配方案为：向全体股东每股派发现金股利 0.1 元（含税）。截至 2022 年 12

月 31 日，公司总股本为 20.42 亿股，以此计算合计拟派发现金红利 2.04 亿元（含

税），占公司 2022 年度归属于上市公司股东的净利润的比例为 73.49%。 

 

3 月 31 日 

辽宁能源：3 月 31 日，辽宁能源煤电产业股份有限公司发布了关于发行股份

购买资产并募集配套资金的申请文件获得上海证券交易所受理的公告，公告中宣

布：公司于 2023 年 3 月 30 日收到上海证券交易所出具的《关于受理辽宁能源煤

电产业股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金申请的通知》。上交所依据

相关规定对公司报送的发行股份购买资产并募集配套资金的申请文件进行了核对，

认为该项申请文件齐备，符合法定形式，决定予以受理并依法进行审核。 

淮北矿业：3 月 31 日，淮北矿业控股股份有限公司发布了关于控股股东减持

可转换公司债券的公告，公告中宣布：2023 年 3 月 31 日，公司接到控股股东淮

北矿业集团通知，淮北矿业集团于 2023 年 3 月 31 日通过上海证券交易所交易系

统减持“淮 22 转债”300 万张，占本次发行总量的 10%。本次减持完成后，淮北

矿业集团持有“淮 22 转债”870 万张，占“淮 22 转债”发行总量的 29.00%。 

诚志股份：3 月 31 日，诚志股份有限公司发布了关于子公司诚志永清投资建

设新材料一体化丙烯价值链项目的公告，公告中宣布：诚志股份有限公司拟通过全

资子公司南京诚志永清能源科技有限公司在南京江北新区新材料科技园投资建设

新材料一体化丙烯价值链项目，项目总投资金额为 10.5 亿元，资金来源为自有及

自筹资金，项目预计建设期为 18 个月，目前处于项目前期报批阶段。 
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5 煤炭数据追踪 

5.1 产地煤炭价格 

5.1.1 山西煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，山西动力煤均价本周报收 942 元/吨，较上周下跌 3.67%。山

西炼焦煤均价本周报收于 2114 元/吨，较上周下跌 4.26%。 

表1：山西动力煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

大同动力煤 元/吨 943 967 -2.48% 1038 -9.15% 1040 -9.33% 6000 

大同南郊动力煤 元/吨 933 957 -2.51% 1028 -9.24% 1030 -9.42% 5500 

朔州动力煤＞4800 元/吨 786 812 -3.20% 860 -8.60% 890 -11.69% 4800 

朔州动力煤＞5200 元/吨 933 957 -2.51% 1028 -9.24% 1030 -9.42% 5200 

寿阳动力煤 元/吨 879 919 -4.35% 1039 -15.40% 1171 -24.94% 5500 

兴县动力煤 元/吨 778 813 -4.31% 919 -15.34% 1036 -24.90% 5800 

潞城动力煤 元/吨 1055 1105 -4.52% 1255 -15.94% 1420 -25.70% 5500 

屯留动力煤 元/吨 1105 1155 -4.33% 1305 -15.33% 1470 -24.83% 5800 

长治县动力煤 元/吨 1070 1120 -4.46% 1270 -15.75% 1435 -25.44% 5800 

山西动力煤均价 元/吨 942 978 -3.67% 1082 -12.93% 1169 -19.39% 0 

资料来源：煤炭资源网, 民生证券研究院（本期价格为 3 月 31 日报价） 

表2：山西炼焦煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

太原瘦煤 元/吨 1550 1720 -9.88% 1820 -14.84% 2100 -26.19% 

古交 8#焦煤 元/吨 2174 2220 -2.07% 2266 -4.06% 3053 -28.79% 

古交 2#焦煤 元/吨 2370 2420 -2.07% 2470 -4.05% 3320 -28.61% 

灵石 2#肥煤 元/吨 2200 2350 -6.38% 2400 -8.33% 3100 -29.03% 

柳林 4#焦煤 元/吨 2350 2380 -1.26% 2380 -1.26% 3230 -27.24% 

孝义焦精煤 元/吨 2300 2330 -1.29% 2330 -1.29% 3180 -27.67% 

古县焦精煤 元/吨 2360 2460 -4.07% 2560 -7.81% 3360 -29.76% 

蒲县 1/3 焦精煤 元/吨 2020 2120 -4.72% 2120 -4.72% 2620 -22.90% 

襄垣瘦精煤 元/吨 1700 1870 -9.09% 1970 -13.71% 2250 -24.44% 

山西炼焦精煤均价 元/吨 2114 2208 -4.26% 2257 -6.36% 2913 -27.43% 

资料来源：煤炭资源网, 民生证券研究院（本期价格为 3 月 31 日报价） 

图5：山西动力煤均价较上周下跌  图6：山西炼焦精煤均价较上周下跌 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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据煤炭资源网数据，山西无烟煤均价本周报收 1730 元/吨，较上周下跌 2.44%。

山西喷吹煤均价本周报收 1420 元/吨，较上周下跌 6.09%。 

表3：山西无烟煤产地均价较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

阳泉无烟末煤 元/吨 1250 1300 -3.85% 1300 -3.85% 1250 0.00% 6500 

阳泉无烟洗中块 元/吨 1970 2000 -1.50% 2000 -1.50% 1720 14.53% 7000 

阳泉无烟洗小块 元/吨 1890 1940 -2.58% 1940 -2.58% 1650 14.55% 7000 

晋城无烟煤（末） 元/吨 1330 1380 -3.62% 1380 -3.62% 1330 0.00% 6000 

晋城无烟煤中块 元/吨 2000 2030 -1.48% 2030 -1.48% 1750 14.29% 6800 

晋城无烟煤小块 元/吨 1940 1990 -2.51% 1990 -2.51% 1700 14.12% 6300 

山西无烟煤均价 元/吨 1730 1773 -2.44% 1773 -2.44% 1567 10.43% 0 

资料来源：煤炭资源网, 民生证券研究院（本期价格为 3 月 31 日报价） 

表4：山西喷吹煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

寿阳喷吹煤 元/吨 1388 1479 -6.15% 1710 -18.83% 1861 -25.42% 7200 

阳泉喷吹 1 煤 元/吨 1512 1611 -6.15% 1700 -11.06% 2028 -25.44% 7200 

阳泉喷吹煤(V7) 元/吨 1412 1504 -6.12% 1739 -18.80% 1893 -25.41% 6500 

潞城喷吹煤 元/吨 1412 1502 -5.99% 1732 -18.48% 1882 -24.97% 6800 

屯留喷吹煤 元/吨 1412 1502 -5.99% 1732 -18.48% 1882 -24.97% 7000 

长治喷吹煤 元/吨 1382 1472 -6.11% 1702 -18.80% 1852 -25.38% 6200 

山西喷吹煤均价 元/吨 1420 1512 -6.09% 1719 -17.42% 1900 -25.27% 0 

资料来源：煤炭资源网, 民生证券研究院（本期价格为 3 月 31 日报价） 

图7：山西无烟煤产地均价较上周下跌  图8：山西喷吹煤均价较上周下跌 

 

 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

 

5.1.2 陕西煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，陕西动力煤均价本周报收于 974 元/吨，较上周下跌 2.83%。

陕西炼焦精煤均价本周报收 1950 元/吨，较上周下跌 4.88%。 
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表5：陕西动力煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

榆林动力块煤 元/吨 1015 1040 -2.40% 1150 -11.74% 1160 -12.50% 6000 

咸阳长焰煤 元/吨 940 1060 -11.32% 985 -4.57% 845 11.24% 5800 

铜川长焰混煤 元/吨 925 925 0.00% 970 -4.64% 830 11.45% 5000 

韩城混煤 元/吨 925 925 0.00% 970 -4.64% 830 11.45% 5000 

西安烟煤块 元/吨 1105 1130 -2.21% 1240 -10.89% 1250 -11.60% 6000 

黄陵动力煤 元/吨 935 935 0.00% 980 -4.59% 840 11.31% 5000 

陕西动力煤均价 元/吨 974 1003 -2.83% 1049 -7.15% 959 1.56% 0 

资料来源：煤炭资源网, 民生证券研究院（本期价格为 3 月 31 日报价） 

表6：陕西炼焦精煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

韩城瘦精煤 元/吨 1950 2050 -4.88% 2050 -4.88% 2550 -23.53% 

陕西炼焦精煤均价 元/吨 1950 2050 -4.88% 2050 -4.88% 2550 -23.53% 

资料来源：煤炭资源网, 民生证券研究院（本期价格为 3 月 31 日报价） 

图9：陕西动力煤均价较上周下跌  图10：陕西炼焦精煤均价较上周下跌 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

 

5.1.3 内蒙古煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，内蒙动力煤均价本周报收 765 元/吨，较上周下跌 1.13%。内

蒙炼焦精煤均价本周报收 2076 元/吨，较上周下跌 7.79%。 

表7：内蒙动力煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

伊金霍勒旗原煤 元/吨 833 860 -3.14% 960 -13.23% 937 -11.10% 5500 

东胜原煤 元/吨 838 850 -1.41% 931 -9.99% 910 -7.91% 5200 

呼伦贝尔海拉尔长焰煤 元/吨 655 655 0.00% 655 0.00% 725 -9.66% 5500 

包头精煤末煤 元/吨 978 990 -1.21% 1071 -8.68% 1050 -6.86% 6500 

包头动力煤 元/吨 808 815 -0.86% 870 -7.13% 867 -6.81% 5000 

赤峰烟煤 元/吨 575 575 0.00% 575 0.00% 645 -10.85% 4000 

霍林郭勒褐煤 元/吨 538 538 0.00% 538 0.00% 608 -11.51% 3500 

乌海动力煤 元/吨 893 905 -1.33% 986 -9.43% 965 -7.46% 5500 

内蒙古动力煤均价 元/吨 765 774 -1.13% 823 -7.11% 838 -8.78% 0 

资料来源：煤炭资源网, 民生证券研究院（本期价格为 3 月 31 日报价） 
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表8：内蒙炼焦精煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

包头焦精煤 元/吨 2235 2424 -7.80% 2550 -12.35% 2991 -25.28% 

乌海 1/3 焦精煤 元/吨 1917 2079 -7.79% 2187 -12.35% 2565 -25.26% 

内蒙古焦精煤均价 元/吨 2076 2252 -7.79% 2369 -12.35% 2778 -25.27% 

资料来源：煤炭资源网, 民生证券研究院（本期价格为 3 月 31 日报价） 

图11：内蒙古动力煤均价较上周下跌  图12：内蒙古焦精煤均价较上周下跌 

 

 

 
资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院  资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

 

5.1.4 河南煤炭价格追踪 

据煤炭资源网，河南冶金精煤均价本周报收 1917 元/吨，较上周下跌 3.11%。 

表9：河南冶金煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

焦作喷吹煤 元/吨 1583 1686 -6.11% 1950 -18.82% 2122 -25.40% 

平顶山主焦煤 元/吨 2250 2270 -0.88% 2300 -2.17% 2250 0.00% 

河南冶金煤均价 元/吨 1917 1978 -3.11% 2125 -9.81% 2186 -12.33% 

资料来源：煤炭资源网, 民生证券研究院（本期价格为 3 月 31 日报价） 

图13：河南冶金精煤产地价格较上周下跌 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 
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5.2 中转地煤价 

据Wind数据，京唐港山西产主焦煤本周报收2470元/吨，较上周下跌1.20%。

秦皇岛港 Q5500 动力末煤价格报收于 988 元/吨，较上周下跌 1.03%。 

图14：京唐港主焦煤价格较上周下跌 

 

资料来源：煤炭资源网，民生证券研究院 

表10：秦皇岛港 Q5500 动力末煤产地价格较上周下跌 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 发热量/规格 

动力末煤(Q5800):山西产 元/吨 1131 1152 -1.82% 1155 -2.08% 827 36.76% 5800 

动力末煤(Q5500):山西产 元/吨 1075 1095 -1.83% 1098 -2.09% 787 36.59% 5500 

动力末煤(Q5000):山西产 元/吨 929 934 -0.54% 906 2.54% 697 33.29% 5000 

动力末煤(Q4500):山西产 元/吨 815 810 0.62% 789 3.30% 617 32.09% 4500 

均价 元/吨 988 998 -1.03% 987 0.05% 732 34.90% 0 

资料来源：煤炭资源网, 民生证券研究院（本期价格为 3 月 31 日报价） 

 

5.3 国际煤价 

据 Wind 数据，纽卡斯尔 NEWC 动力煤 3 月 24 日报收 176 美元/吨，周环

比上涨 3.22%。理查德 RB 动力煤均价 3 月 24 日报收 128 美元/吨，周环比下跌

5.13%。欧洲 ARA 港动力煤均价 3 月 24 日报收 142 美元/吨，周环比持平。澳大

利亚峰景矿硬焦煤现货价本周报收 325 美元/吨，较上周下跌 6.89%。 

图15：纽卡斯尔 NEWC 动力煤现货价周环比上涨  图16：理查德 RB 动力煤现货价周环比下跌 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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图17：欧洲 ARA 港动力煤现货价周环比持平  图18：澳大利亚峰景矿硬焦煤现货价周环比下跌 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

5.4 库存监控 

Wind数据显示，库存方面，秦皇岛港本期库存 621万吨，较上周上升 6.15%。

广州港本期库存 235 万吨，较上周上升 1.29%。 

表11：秦皇岛港口库存较上周上升 

指标名称 单位 本期 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

煤炭库存:秦皇岛港 万吨 621 585 6.15% 517 20.12% 503 23.46% 

场存量:煤炭:广州港 万吨 235 232 1.29% 233 0.86% 202 16.34% 

场存量:煤炭:京唐港老港 万吨 211 204 3.43% 193 9.33% 117 80.34% 

场存量:煤炭:京唐港东港 万吨 197 219 -10.05% 209 -5.74% 164 20.12% 

资料来源：煤炭资源网, 民生证券研究院（本期价格为 3 月 31 日报价） 

图19：秦皇岛港场存量较上周上升  图20：广州港场存量较上周上升 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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5.5 下游需求追踪 

据 Wind 数据，本周焦炭价格平稳。其中，临汾一级冶金焦为 2600 元/吨，

较上周持平；太原一级冶金焦价格为 2450 元/吨，较上周持平。 

据 Wind 数据，本周冷轧板卷价格为 4790 元/吨，较上周上涨 0.42%；螺纹

钢价格为 4260 元/吨，较上周上涨 1.19%；热轧板卷价格为 4410 元/吨，较上周

上涨 0.92%；高线价格为 4470 元/吨，较上周上涨 1.13%。 

图21：临汾一级冶金焦价格较上周持平 
  图22：上海螺纹钢价格较上周上涨 

 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院   资料来源：wind，民生证券研究院 

 

5.6 运输行情追踪 

据 Wind 数据，截至 3 月 31 日，煤炭运价指数为 834，较上周下跌 6.14%；

BDI 指数为 1389，较上周下跌 6.72%。 

图23：中国海运煤炭 CBCFI 指数较上周下跌  图24：波罗的海干散货指数 BDI 指数较上周下跌 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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6 风险提示 

1）经济增速放缓风险。煤炭行业为周期性行业，其主要下游火电、钢铁、建

材等行业均与宏观经济密切相关，经济增速放缓将直接影响煤炭需求。 

2）煤价大幅下跌风险。板块上市公司主营业务多为煤炭开采以及煤炭销售，

煤价大幅下跌将直接影响上市公司利润以及经营情况。 

3）政策变化风险。目前保障供给政策正在有序推进，若政策发生变化，或将

对煤炭供给产生影响，继而进一步影响煤炭价格。 
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