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	1. 煤炭行业
	（1）行业概况
	资源分布
	行业供需

	自2013年以来，煤炭市场持续下滑，至2015年底，煤炭价格降至历史低点。据WIND资讯统计，截至2015年12月31日，CCTD秦皇岛动力煤综合交易价（Q5500k）、CCTD唐山主焦煤、无烟煤（2号洗中块）、喷吹煤平均价（国内主要地区）的价格分别为370元/吨、550元/吨、844元/吨和545元/吨。
	进入2016年以后，受益于煤炭行业去产能政策推进以及煤炭下游需求在2016年下半年有所回暖，煤炭行情大幅复苏，截至2016年12月31日，CCTD秦皇岛动力煤综合交易价（Q5500k）、CCTD唐山主焦煤、无烟煤（2号洗中块）、喷吹煤平均价（国内主要地区）的价格分别为629元/吨、1630元/吨、903元/吨和962元/吨，分别较2015年底大幅增长70.00%、196.36%、6.99%和76.51%。
	2017年煤炭价格整体波动较大。2017年上半年，受330工作日制度恢复后煤炭产量提升、煤炭下游需求季节性波动及市场回调预期强烈影响，除需求端支撑力度较好的无烟煤价格仍有上涨外，动力煤、炼焦煤、喷吹煤价格整体小幅下降，截至2017年6月12日，CCTD秦皇岛动力煤综合交易价（Q5500k）、CCTD唐山主焦煤、无烟煤（2号洗中块）、喷吹煤平均价（国内主要地区）的价格分别为565元/吨、1255元/吨、1163元/吨和901元/吨。进入2017年下半年，受煤炭需求增速超预期、主产区安全检查、产能置换...
	行业经济效益
	（2）行业关注
	环境保护、安全生产压力长期存在
	运输瓶颈长期制约产能释放

	（3）行业展望
	兼并重组深化，行业集中度提升
	煤炭去产能逐步推进、国民经济增速的变化、下游行业需求增速的变动及相关替代品政策的颁布和技术的革新均对煤炭企业盈利面有所影响
	行业生命周期由成长期逐步进入成熟期
	截至2018年底，母公司资产总额为155.94亿元，同比增长8.88%。其中流动资产占比为49.69%，非流动资产占比为50.31%。从构成来看，主要包括长期股权投资（占37.71%）、货币资金（占18.48%）和应收票据及应收账款（占14.58%）。
	截至2018年底，母公司所有者权益合计99.43亿元，同比增长8.16%。从构成来看，实收资本15.88亿元（占15.97%）、资本公积25.65亿元（占25.80%）、盈余公积11.37亿元（占11.44%）、专项储备3.45亿元（占3.47%）和未分配利润43.08亿元（占43.33%），权益稳定性较弱。
	截至2018年底，母公司负债总额为56.51亿元，同比增长10.20%。其中，流动负债占比为71.90%，非流动负债占比为28.10%，流动负债占比较高。从构成来看，主要包括应付票据及应付账款9.93亿元；短期借款7.36亿元；一年内到期的非流动负债13.30亿元；应付债券15亿元，系公司于2014年所发行的15亿元2012年公司债券（第二期），将于2020年到期。截至2018年底，母公司资产负债率为36.24%，全部债务资本化比率为34.59%，债务负担较轻。
	损益方面，2018年，母公司收入为41.39亿元，利润总额为11.68亿元，主营业务为母公司主要利润来源。
	现金流方面，2018年，母公司经营活动现金流净额为7.06亿元；投资活动净现金流为-2.15亿元，筹资活动现金流量净额为6.43亿元。
	总体来看，母公司资产规模较小，流动负债占比较高，整体债务负担较轻，所有者权益稳定性较弱，主营业务为母公司主要利润来源，经营活动产生的现金流净额可满足投资现金需求，外部融资依赖度低。
	根据人民银行查询的《企业信用报告（银行版）》（机构信用代码G91130200730266302W），截至2019年7月16日，公司无不良或关注类信贷信息记录，过往债务履约情况良好。
	公司作为河北省国资委下属上市公司，具备资源及产业上下游协同优势，联合资信认为，公司整体抗风险能力很强。
	九、本期中期票据偿还能力分析

