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摘  要 

在环境问题日益严重、能源结构转型升级的背景下，我国于2020年提出了双碳目标，即在2030年前实

现碳达峰，2060年前实现碳中和。双碳目标的提出将对煤炭企业的碳排放量进行限制，甚至会影响煤炭

企业产销情况，煤炭企业可能面临较大的财务风险，因此本文分析A煤炭公司双碳背景下可能加剧的财

务风险以及可能产生的新财务风险，对宏观环境变化下A煤炭公司的财务风险进行识别、评价和应对，以

提升企业风险抵抗能力，促进企业可持续发展。 
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Abstract 
Against the backdrop of increasingly serious environmental problems and the transformation and 
upgrading of energy structure, China proposed the dual carbon goal in 2020, which aims to achieve 
carbon peak before 2030 and carbon neutrality before 2060. The proposal of the dual carbon target 
will limit the carbon emissions of coal enterprises, and even affect their production and sales situ-
ation. Coal enterprises may face significant financial risks. Therefore, this article analyzes the finan-
cial risks that A coal company may face under the dual carbon background, as well as the potential 
new financial risks that may arise. It identifies, evaluates, and responds to the financial risks of A 
coal company under macro environmental changes to enhance its risk resistance ability and pro-
mote sustainable development. 
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1. 研究背景 

煤炭是国家重要基础能源之一，在能源生产和消费中都占有主导地位。2020 年联合国大会上，习主

席提出制定 2030 年前碳排放达峰行动方案，锚定努力争取 2060 年前实现碳中和。未来国家能源消费将

向清洁绿色低碳方向发展，通过控制煤炭、石油消费，增加天然气等清洁能源使用来实现低碳转型，这

也是能源系统实现现代化的总体要求。 
双碳目标是国家为加快绿色转型提出的重要目标，是实现能源系统现代化发展的需要。国家大力推

进绿色矿业建设，关闭落后矿山，控制煤炭下游等重点行业碳排放量，推进低碳发展，推动形成绿色低

碳能源消费模式。煤炭行业以卖家为主导的市场不再存在，行业发展速度放缓，市场追求低污染环保型

能源。对于煤炭公司而言，既是风险也是机遇，然而并非所有煤炭公司都可以抓到机遇，对于部分煤炭

公司反而是风险大于机遇[1]。 
煤炭企业往往是国有出资，体量大，生产过程中不可控因素较多，因此行业本身便存在一定财务风

险，不仅如此，受清洁能源冲击，煤炭行业低迷已久，转型升级迫在眉睫。在双碳目标提出的背景之下，

煤炭企业发展更面临一系列问题——如何识别已存在财务风险？如何应对当前政策背景下的企业财务风

险加剧？如何规避转型发展下可能存在的新财务风险？这些问题影响着每个煤炭公司的发展，也影响着

整个煤炭行业的发展。因此双碳目标的提出对煤炭行业企业的财务风险影响巨大，煤炭企业必须基于双

碳目标提出的宏观环境变化情况，进行企业财务风险的分析和管理。 

2. 相关概念 

2.1. 双碳目标 

“双碳”目标，是指碳达峰和碳中和两个目标，其中碳达峰是指一个国家通过节能减排等各种措施

和手段使区域二氧化碳排放量在一定时间内达到最高值，在达到最高值后短期内出现上下波动，但最终

平稳下降；碳中和是指一个国家一定时期内(通常为一年)通过植树造林等传统手段或碳捕集、封存等新技

术手段所吸收的二氧化碳，与该期间内自身所排放的二氧化碳相互抵消，最终达到二氧化碳“净零排

放”。“双碳”目标的实现是一个渐进的过程，即先实现碳达峰，再实现碳中和，碳达峰是碳中和的前

提和条件，碳中和目标实现的难度和时长受碳达峰峰值的影响，而碳中和则是碳达峰目标实现后的进一

步要求。从“双碳”目标的起源来看，上世纪 90 年代《联合国气候变化框架公约》发布，确定了发达国

家与发展中国家对于限制温室气体排放的共同责任，提出了将全球温室气体浓度控制在危险水平下的共

同目标[2]。此后，全球对温室气体排放逐步重视，西方各国相继提出各自的低碳发展目标，并在二氧化

碳排放控制上取得巨大成功。我国 2020 年 9 月 22 日正式提出“双碳”目标，承诺在未来 10 年内实现碳

达峰，未来 30 年内实现碳中和，并在之后相继发布各项文件，将绿色低碳作为国民经济发展的重要内容，

受此影响，碳达峰和碳中和也逐渐深入人心，成为全社会共同奋斗的目标[3]。 
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2.2. 煤炭企业 

煤炭企业是指主营业务为煤炭、煤化工等的传统制造业企业。从商业模式来讲，煤炭企业的商业模

式主要有三种。第一种是以煤炭生产为重点，生产环节在整个产业链中处于核心地位，其他环节如采购、

销售等都围绕生产展开的产运销模式，该模式是煤炭企业传统的商业模式；第二种是注重客户需求，以

为客户提供差异化产品和服务为中心，通过伴生矿产发展新业务、发展采矿设备制造产业等方式，走差

异化和多元发展道路的差异多元化模式；第三种是充分利用煤炭深加工(如煤炭清洗、清洁、炼焦、炼油

等)延伸产业链，通过煤电联营、煤焦联营、煤钢联营等方式发展纵向一体化，实现企业一体化运营的一

体化模式。“双碳”目标的提出及相关文件和政策的颁布，对煤炭企业提出了严格限制和要求，使建设

智能化矿井和智慧煤矿、发展现代煤化工和煤炭物流储运等相关产业成为未来煤炭企业发展的新方向和

新模式[4]。 

2.3. 财务风险 

风险的原始含义就是事物发展的不可预测。现如今，对于企业财务风险的界定，学术界将其分为广

义与狭义两种。 
从广义上而言，财务风险是由于企业的内外部环境共同作用导致的，造成问题的复杂性及难以预料

性，导致企业实际的财务计划结果与预期想要达到的财务结果出现偏离。这产生的后果极有可能就是不

能实现企业原本的经济目标甚至造成损失。就狭义而言，企业的实际经营过程中必然会向外部举债获得

资金，从而很可能引发所有者权益收益变动及丧失偿债能力。这种狭义的财务风险往往就和筹资活动中

的债务筹资有关，相较于广义来讲，狭义的概念过于片面，并没有从企业的整个资金运动考虑。因此本

文选择使用广义的财务风险概念来考虑，帮助企业更好地把控财务风险[5]。 

3. 传统煤炭行业所面临的财务风险 

从煤炭企业的生产经营各环节来看，由于煤炭企业的生产经营如采掘、加工、运输等环节都需要大

量的投资和资金，其现金流量较其他企业波动性和季节性更大，同时还存在大量的贷款还款、利息支出

等，导致其在投资及筹资环节面临较大的风险。此外，煤炭市场的供需关系常常发生变化，价格波动较

大，这对煤炭企业的盈利能力和现金流量都有着较大的影响，市场需求下降、煤价下跌等都会导致煤炭

企业的盈利能力下降，并且随着社会环保意识的提高，企业需要承担的环境污染和治理成本也与日俱增，

导致其经营环节面临较大的风险。基于此，本文认为目前在煤炭企业中，存在的财务风险类型主要有筹

资风险、投资风险以及经营风险 3 种。 

3.1. 筹资风险 

传统的煤炭行业属于高危行业并且具有一定的规律性，银行为规避风险，近年来除规模较大，发展

较有前景的企业外，通常不会获得资金贷款支持。同时，传统煤炭行业景气度持续下降，社会对煤炭项

目的投资逐渐减少，只进行资金提取而不进行资金注入，导致煤炭企业的资金变得更加短缺，资金链也

面临严重问题。传统煤炭行业高污染高排放的生产模式，难以被现代高质量经济发展环境所接受，导致

传统煤矿行业股价下跌，许多股民赔钱，只好将股票出售，传统煤炭行业失去股民的信任，资金流断裂，

煤炭行业的筹资风险进一步加大。受市场需求变化影响，煤炭行业应收账款快速增长，承兑汇票占比不

断提高。在部分煤炭企业货款回收中，银行承兑汇票比例超过 70%。随着时间推移煤炭企业盈利能力下

降，各大银行纷纷下调煤矿信用等级，煤炭企业融资难度加大。银行有时会削减贷款也使得债券发行难

度变大，这些问题都导致传统煤炭行业融资困难[6]。 
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3.2. 投资风险 

投资风险是指因不确定因素提高而未能达到预期结果而形成的风险。其主要分为对内投资风险和对

外投资风险。对外投资是企业将资金用于横向、纵向或混合并购，以期强强联合，实现并购协同效应，

增强企业行业话语权，形成独特竞争优势，或用于投资不相关行业，以期实现自身业务多元化，促进企

业转型发展以及获取超额投资收益；而对内投资则是将企业资金用于新建厂房、产线、生产和研发基地

等，对内投资可以扩大企业规模，提高企业生产效率，帮助企业获取竞争优势，提高市场占有率[7]。在

企业投资过程中，由于行业内外部具有不确定性，投入资金可能为企业带来超额收益，也可能出现亏损、

造成严重损失，这种收益的不确定性导致了企业投资风险的产生。在煤炭企业中，投资风险主要来源于

企业投资前景、投资成本、投资结构以及投资选择等方面。 

3.3. 经营风险 

经营活动是企业运行和发展的核心环节，企业在经营活动中，由于国家宏观环境和政策、法律法规、

行业前景等因素的不确定性，在制定战略目标和具体运营策略时可能存在局限性，导致主营业务亏损、

现金流断裂甚至破产倒闭等情况的产生，这种可能导致企业经营发生亏损或经营失败的风险即为经营风

险。首先，煤炭行业常常面临宏观政策的调整和变化，如国家制定和发布限制煤炭等高碳行业的政策，

煤炭企业的主营业务发展就会受到影响；其次，煤炭市场需求和价格具有较大波动性，如果煤炭市场需

求疲软，产品价格下降，煤炭企业的主营业务盈利就会受到不利影响；最后，受近年国家政策导向影响，

大部分煤炭企业都在着力实施多元化战略，加快自身业务转型，从而增大了自身资金需求，导致企业经

营现金流紧张。以上几个方面都会对企业日常经营产生影响，导致煤炭企业经营风险的出现。 
此外，传统煤炭行业属于高污染行业，为实现碳排放的有效减少，煤炭企业不仅要利用新型技术进

行改造，还要对传统生产环节进行更新换代。我国在新型技术研发和旧环节改造的进程中耗费的资金数

目是庞大的，不仅如此，传统的煤炭行业人员可能不需要有着强大的知识背景作为支撑，人员准入门槛

较低，而新技术的运用，则会导致人员的培训成本增加，需要进行继续教育去保障新技术的有效运用。

不仅如此，原有的工作模式及管理模式也会随之改变，转型中的诸多因素给传统煤炭行业造成较大的财

务压力，从而引发财务风险[8]。 

4. 双碳背景下 A 煤炭企业财务风险及成因分析 

4.1. A 煤炭公司简介 

A 煤炭公司成立于 1997 年，1998 年在上交所上市。A 煤炭公司注册资本最初为 30,000 万元，经过

25 年的发展，如今其注册资本已达到 121841.20 万元，约最初注册资本的四倍。如今 A 煤炭公司拥有 13
处分支机构，参股控股的公司有 32 家。A 煤炭公司设有股东大会、董事会和监事会，主要负责公司重要

事务，属于公司治理层。在党委、董事会、监事会下又各设有分属部门共 10 个。董事会选聘经理层，并

在经理层下设有负责各项工作的十一个职能部门。A 煤炭公司共有数十个部门及管理层、治理层一起共

同协调工作，处理公司内部各项业务。截止 2022 年，A 煤炭公司在职员工有 13,099 人，其中生产人员

10,663 人，占总员工比 81.40%，是最重要的组成部分。按学历划分来看，A 煤炭公司最高学历为研究生

硕士学历，占总人数比率不到 1%，绝大部分员工学历为高中或中专及以下人员。 
A 煤炭公司以煤炭开采及销售为主要经营业务，同时经营铁路货物运输、货物装卸、矿山施工工程

等业务，其中煤炭销售收入约占总营业收入的 85%以上，是构成公司收入来源的最主要部分。公司拥有

丰富的煤炭开采经验，成熟稳定的团队及技术。同时公司坐拥先天的交通便利与区位优势，利于公司各

项业务产业资源配置，也为公司转型升级提供了空间上的便捷。 
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4.2. A 煤炭公司财务风险分析 

4.2.1. 筹资风险分析 
资金为公司正常运行之本。公司各种业务活动都离不开资金，无论是采购材料或人员差旅还是研发

技术或更新设备，都不可离开资金支持。筹资风险指公司为满足业务活动需求筹集足够资金，但到期还

款期限时不能如期归还本付息的可能性，或无法筹集到所需的资金，从而导致财务风险的产生。筹资金

额不当、筹资渠道不适、资本结构不合理等都会导致公司引发筹资风险。 
温室气体排放控制政策对公司的现金造成潜在压力是明显的。双碳目标提出以后，A 煤炭企业需要

加快步伐，快速从传统煤炭行业向绿色转型升级，由此需要投入的资金量增加。与此同时，煤炭行业不

再受到金融机构宠爱，金融机构对煤炭企业风险评价发生变化，甚至出现闻碳色变的现象，增加了 A 煤

炭公司融资的难度。 
根据表 1 表明，A 煤炭公司近五年来资产负债率呈逐步上升趋势，公司主要以外部资金为主，通过

以流动负债为主外部筹资方式获取大量资金。煤炭行业资产负债率稳定在 51%~58%之间，远小于 A 煤炭

企业资产负债率，也体现出 A 煤炭企业资本结构与行业差距越来越大，尤其是近两年资产负债率已经超

过 80%，A 煤炭公司存在巨大现金压力。 
 
Table 1. Assets and liabilities of coal enterprise A from 2018 to 2022 
表 1. 2018~2022 年 A 煤炭企业资产负债情况 

 2018 2019 2020 2021 2022 

流动负债合计(万元) 787,825 899,130 1,149,665 1,020,428 1,393,162 

非流动负债合计(万元) 47,928 62,882 38,920 78,393 76123.30 

资产负债率(%) 65.38 71.57 82.24 81.31 80.18 

行业平均资产负债率(%) 51.55 52.09 58.25 54.77 55.02 

数据来源：A 煤炭企业财务年报。 
 

由于 A 煤炭公司资产负债率居高不下，对其偿债能力造成了较大影响。A 煤炭企业 2018 年至 2022
年间的速动比例均高于 3.5，一般来说，流动比率为 2 较为适宜，而 A 煤炭企业的流动比率明显高于正常

水平。根据表 2 中福建金森 2018 年到 2022 年的速动比率来看，2021 年和 2022 年的水平略高于行业平

均水平，而 2018 到 2020 年速动比率均低于行业均值，这是由于存货、短期借款大幅度增加，使得速动

比率水平较低。之所以 2021 年速动比率水平得到提高，原因是其流动资产较 2020 年上涨了增加了近

14700 万元，但是其中有 87.68%是通过贷款得来的，而非企业经营获利才使公司资产增加，使公司未来

面临较大的还款压力。根据以上分析，可以看出福建金森的偿债能力较弱。 
 
Table 2. A coal enterprise’s debt repayment capacity from 2018 to 2022 
表 2. A 煤炭企业 2018~2022 年偿债能力 

 2018 2019 2020 2021 2022 

流动比率 3.82 3.51 4.43 3.98 4.53 

行业平均值 2.64 3.09 2.18 2.21 2.22 

速动比率 0.58 0.48 0.53 0.80 0.73 

行业平均值 0.82 0.87 0.67 0.73 0.63 

数据来源：A 煤炭企业财务年报。 

https://doi.org/10.12677/orf.2024.145472


夏天妍 
 

 

DOI: 10.12677/orf.2024.145472 298 运筹与模糊学 
 

4.2.2. 投资风险分析 
投资活动是一个企业正常运营活动的一部分，在投资时需要面对未来收益的不确定性。在企业投入

相应的资金无法获得对应足额回报，导致投资亏损甚至本金损失，这会给企业带来相应的投资风险。投

资项目的选择、投资金额的确定以及投资行业的前景等这些都是企业在面对投资应当仔细思考的问题。 
总资产报酬率和净资产收益率可以表现出企业投资的获益能力从 2018 年开始大幅度减弱。由表 3 可以

看出，A 煤炭企业净资产收益率和总资产报酬率从 2019~2022 年表现很不稳定，2022 年这两项指标的数值

均出现了较大下降，说明 A 煤炭企业 2022 年的盈利能力降低，股东资金使用效率不高，存在盈利风险。 
 
Table 3. Changes in net asset return rate and total asset return rate of coal enterprise A from 2018 to 2022 
表 3. 2018~2022 年 A 煤炭企业净资产收益率、总资产报酬率变化 

 2018 2019 2020 2021 2022 

净资产收益率(%) 4.23 0.58 4.15 3.70 1.33 

行业平均值(%) 1.02 1.34 3.37 2.32 0.52 

总资产报酬率 ROA (%) 2.80 0.25 0.50 0.70 0.53 

行业平均值(%) −0.10 0.06 0.34 0.23 0.06 

数据来源：A 煤炭企业财务年报。 
 

与同行业相比，A 煤炭企业的投资收益均高于行业均值，近几年的投资收益表现良好。但由于国家

政策提倡低碳转型，许多相关政策文件对煤炭行业特别提出要大力推进煤炭行业的转型升级，在能源结

构调整方面，国家也强调未来要不断降低煤炭的消费比重，煤炭企业在之后几年的投资活动过程中会面

临很大的风险。与其他行业不同，煤炭行业在投资获得回报的周期较长，面对不断发展的转型局势，如

果进行大规模的投资，可能会面临无法收回投资成本的风险，投资风险大大增加。 

4.2.3. 经营风险分析 
经营风险是企业在生产经营中由于供产销各环节的不确定性而导致的企业资金紧张乃至破产的风

险。经营风险来源于企业的日常经营活动，经营活动作为企业生存和发展的基础性活动，易受内外部环

境变化影响，导致经营风险的产生。“双碳”目标下，通过分析 A 煤炭企业近年自身经营状况以及外部

市场、政策环境，可以识别出 A 煤炭企业经营活动中存在的问题及相应的风险。 
表 4 表明，A 煤炭企业营业毛利率不理想，起伏波动较大，下降趋势明显。公司的利润水平的高低受收

入和成本的影响，2022 年 A 煤炭企业收入下降，企业的内部成本管理是企业能够盈利的最后保障。2018 年

之后 A 煤炭企业营业利润率大幅降低，2019 年开始一直维持在一个较低的水平，反映出公司财务情况较差。 
 
Table 4. Changes in operating gross profit margin and operating net profit margin of Fujian Jinsen Company from 2018 to 2022 
表 4. 2018~2022 年福建金森公司营业毛利率和营业净利率变化 

 2018 2019 2020 2021 2022 

营业毛利率(%) 64.69 61.25 59.73 50.09 53.41 

行业平均值 30.83 33.06 40.18 51.29 40.63 

营业净利率(%) 28.16 3.37 5.88 6.81 5.84 

行业平均值 21.59 4.14 −24.61 12.4 7.64 

数据来源：A 煤炭企业财务年报。 
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4.3. 基于功效系数法的 A 煤炭企业财务风险评价 

财务风险评分计算 
1) 功效系数法基本步骤 
首先，本文参考国资委发布的《企业绩效评价标准值》，将评分标准细分为优秀、良好、平均、较

低、较差五个档次。具体而言，如果实际值处于优秀档，则对应的功效系数为 1；如果实际值低于较差

档，则功效系数为 0。 
第一步，确定福建金森的上档标准值、本档标准值和标准系数； 
第二步，运用熵值法计算得出的权重计算上档基础分和本档基础分； 

= ∗上档基本分 单项指标权重 上档标准系数  

= ∗本档基础分 单项指标权重 本档标准系数  

第三步，根据以上确定的上档标准值和本档标准值计算福建金森指标的功效系数和调整分，其中如

果实际值为优秀档，则其功效系数取值为 1； 

( ) ( )= − −功效系数 指标实际值 本档标准值 上档标准值 本档标准值  

( )= × −调整分 功效系数 上档基础分 本档基础分  

第四步，根据以下公式得出福建金森单项指标和综合指标的得分； 

= +单项指标分 本档基础分 调整分  

= ∑分类指标得分 分类内各项基本指标评分  

= ∑综合得分 单项指标得分  

2) 确定评价指标权重 
首先根据 A 煤炭企业的投资风险、筹资风险、经营风险选取 8 个财务指标。 
再根据以上的步骤借助 SPSS 软件分别计算出 A 煤炭企业各个财务指标的熵值、差异系数和权重，

结果如表 5 所示。 
 
Table 5. Entropy value, variance coefficient, and weight of financial indicators for coal enterprise A 
表 5. A 煤炭企业财务指标熵值、差异系数、权重 

熵值法计算权重结果汇总 

指标 信息熵值 e 差异系数 g 权重系数 w 

资产负债率 0.8195 0.1812 5.46% 

速动比率 0.7497 0.2401 7.57% 

净资产收益率 0.6378 0.3622 10.96% 

营业净利率 0.5615 0.4385 13.27% 

总资产报酬率 0.6116 0.3884 11.75% 

营业收入增长率 0.8076 0.1914 5.79% 

营业利润增长率 0.7955 0.2055 6.22% 

总资产增长率 0.7534 0.2262 6.85% 
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3) 根据 A 煤炭企业 2018~2022 年财务指标的原始数据，参考 A 煤炭企业行业《企业绩效评价标准

值》数据，利用公式，进行功效系数法计算，A 煤炭企业近 2022 年财务风险评价结果如表 6。 
 
Table 6. Score of classification indicators for coal enterprise A from 2018 to 2022 
表 6. A 煤炭企业 2018~2022 年分类指标得分 

 2018 2019 2020 2021 2022 

偿债风险指标 0.154 0.151 0.122 0.172 0.145 

盈利风险指标 0.185 0.232 0.183 0.245 0.123 

营运风险指标 0.141 0.021 0.032 0.032 0.044 

发展风险指标 0.021 0.134 0.129 0.033 0.022 

 
参考国务院国资委 2022 年发布的《中央企业综合绩效评价管理暂行办法》以 0.85 分、0.7 分、0.5

分、0.4 分作为类型判定的分数线，对应无警、轻警、中警、重警和巨警以及对财务指标档次划分。得出

风险等级以及各个年度的指标得分如下表 7 所示。从评价企业筹资能力的财务指标来看，各项指标均有

下降且近五年的指标等级处于较低水平的现象，财务风险等级由中度风险转向重度风险。 
 
Table 7. A coal enterprise’s financial risk level from 2018 to 2022 
表 7. A 煤炭企业 2018~2022 年财务风险等级 

 2018 2019 2020 2021 2022 

财务风险综合得分 0.501 0.538 0.466 0.472 0.334 

风险等级 中度风险 中度风险 重度风险 重度风险 重度风险 

4.4. A 煤炭企业财务风险成因分析 

4.4.1. 煤炭行业筹资难，筹资贵 
传统的煤炭行业属于高危行业并且具有一定的规律性，银行为规避风险，近年来除规模较大，发展

较有前景的企业外，通常不会获得资金贷款支持。随着“双碳”目标的提出，各行各业在抓紧进行低碳

转型，金融行业也是如此，对于金融行业而言，绿色金融已成为不可阻挡的趋势。“双碳”目标一方面

让低碳和绿色金融投资达成社会共识，大量的投资用于绿色环保、支持清洁能源等领域，扩展出一个大

的绿色金融市场；另一方面来讲，因为一些行业的低碳绿色转型，使得越来越多的金融企业加入绿色金

融的行列，将绿色金融作为战略目标，推出一些绿色金融产品及服务。煤炭行业作为高碳排放行业，并

不能从绿色金融的发展中获得优势，金融企业更倾向于投资低碳环保行业，煤炭行业的筹资渠道因此受

限。“双碳”目标的提出促使煤炭行业也向着绿色发展的道路转型，转型时面临的巨大的资金需求由于

筹资渠道受限无法得到满足，煤炭行业面临的筹资风险在不断加剧。 

4.4.2. 投资成本增加，投资收益不确定 
煤炭作为我国当前的能源消费结构的主体，在很长的一段时间内还是发挥着能源支柱作用，“双碳”

目标的提出又意味着绿色发展刻不容缓，因此着力推进煤炭清洁高效利用是目前我国的工作重点。想要

煤炭清洁高效利用，A 煤炭企业需要加强技术投入与研发，对旧煤矿进行改造升级。但由于我国的控碳

技术尚不成熟，无法确保在新技术研发投入和对旧煤矿升级改造之后煤炭企业能够达到预期效果，在筹

资难度增加的同时，不能保证投资收益，这会造成企业投资风险的扩大[9]。 
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此外，近五年来，A 煤炭公司逐步加大对固定资产、无形资产等升级改造，完成部分矿井的智能化

工程，同时加大研发投入及收购三家具有特色的子公司。长期投资这些项目或者工厂不仅需要大量资金，

还要求公司保持不间断地资金投入，但是这些所投资的项目或工程在短时期内并不能完成，在短时间内

也无法为公司带来收益。A 煤炭公司的营业收入不断下降，营业利润常年为负，筹资渠道受限，却仍要

每年加大投资速度，增加投资收益存在不确定性与资金困境，更容易引发投资风险。 

4.4.3. 企业经营成本增加，经营能力变差 
近年来，国家对“两高”项目监管愈发严格，各项碳减排政策相继提出，促使各个煤炭企业加大技

术投入，提高自身煤炭清洁化利用水平，同时加快推进煤矿智能化改造、建设智慧煤矿，淘汰落后产能。

在此影响下，近年来各煤炭企业短期经营成本均不断上升。 
从长远来看，煤炭作为我国当前能源消费结构的主体，在未来一段时间仍将发挥其能源支柱作用。

因此，煤炭清洁高效利用是我国未来数十年能源结构转型和绿色低碳发展的唯一出路。在“双碳”目标

相关政策和文件要求下，近年来各煤炭企业纷纷加强技术投入与研发，进行煤矿智能化改造，新建智慧

煤矿，优化煤炭资源配置，控制企业碳排放量，以实现可持续发展。A 煤炭企业近 3 年煤炭开采行业科

研经费投入逐年上升，2022 年较 2018 年增长 41.2%，涨幅较大，反应了煤炭企业在煤炭清洁化和高效利

用技术研发上的重视。相较于短期科技创新资金投入的明显增长，技术投入转化成为企业实际收益需要

更长时间，因此，由于近年来清洁低碳技术投入的不断增长，A 煤炭企业的经营收益并不理想，导致企

业短期内的经营风险增大。 

4.4.4. 限制煤炭行业发展，企业主营业务发展受限 
“双碳”目标提出后，我国相继发布各项文件和政策，对煤炭等高碳行业提出了严格限制。其中对

煤炭行业的限制主要包括以下几个方面：一是限制新增煤矿和煤炭产能扩张，推动煤炭行业结构调整和

淘汰落后产能；二是实施煤炭消费总量控制，加强能源消费管理，促进能源消费结构调整，推动向清洁

低碳转型；三是严格控制煤炭开采和利用的环境污染，加大煤矿安全管理力度，保障生态环境安全；四

是加大煤炭行业绿色转型和创新力度，加快清洁高效利用技术的研发和推广，推进煤炭清洁化、绿色化

发展。从上述政策可以看出，“双碳”目标下相关政策和文件的发布，对煤炭行业的发展产生了重要影

响，使煤炭企业的主营业务发展受到相应限制。“双碳”目标下煤炭行业在能源消费领域的前景几乎已

经确定，2025 年后，清洁能源将对煤炭在发电、工业燃烧、建筑和交通用能等领域形成较大规模替代，

这将限制其行业发展，对包括 A 煤炭企业在内的煤炭企业的主营业务构成重大挑战，从而使企业的长期

经营风险增加[10]。 

5. 双碳背景下 A 煤炭企业财务风险防范 

5.1. 转变企业形象，吸引低碳融资 

在绿色低碳的时代背景下，要想满足企业发展转型的巨额资金需求，A 煤炭企业需要积极转变企业

形象，摒弃煤炭为主的发展理念，布局低碳绿色和企业专精的相关产业，不断深耕自身已涉足的化工、

建材、医药领域，积极探索新材料、新能源新赛道，将其作为企业未来发展的重要方向之一，营造绿色

高科技企业形象，赢得市场青睐。同时也要顺应国家政策和要求，持续探索煤炭清洁利用方法，增强煤

矿智能化、数字化建设，不断提高煤炭清洁利用水平，降低自身碳排放水平，树立安全高效和低碳发展

的企业形象，吸引绿色金融支持。 
因此 A 煤炭公司未来应根据“双碳”目标下的市场环境，制定合理的多元化投资战略，立足低碳经

济，涉足低碳市场，加强新能源、新材料、环保设备、节能与减排技术等领域的投资，提高自身煤炭业务
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绿色清洁水平的同时，着力发展企业新兴低碳业务，为企业寻找新的利润增长点，促进企业投资回报和

收益的提高，同时将企业投资风险控制在合理水平，从而实现企业的绿色转型和长远发展并且树立绿色

发展的企业形象。 

5.2. 丰富业务，争取多元发展 

双碳目标下，绿色能源快速发展、煤炭产能调整、下游产业煤炭需求支撑度偏弱等多重因素下，煤

炭销量和煤炭价格存在下行趋势，将来绿色环保能源将替代化石能源成为能源消耗的主要动力。目前 A
煤炭企业主要通过销售原煤获利，营业务收入中煤炭销售收入占比越来越重，约为 88.4%。与占比增加相

反的，煤炭销量逐年减少，2022 年全年煤炭销量相当于 2018 年全年煤炭销量的 58%。不难看出，A 煤

炭企业始终如一的发展煤炭开采并不可取，双碳目标下，公司遵从转型升级的发展趋势，扩宽公司经营

业务范围，遵循市场变化，追求公司稳健发展。 
A 煤炭企业位于国内枢纽地区，四通八达，交通网络丰富，有着绝佳的地理优势。利用此优势，发

展物流业，铁路运输业，积极融入航空港区保税物流，提升运量，不仅能降低自身煤炭运输成本，还可

以此增加效益，为公司实现双赢。A 煤炭公司在 2020 年收购的灾害治理公司，其不仅可提供地质灾害治

理服务及水环境污染防治服务，还可以提供生态恢复及生态保护服务。借政策的顺风，灾害治理公司可

以为绿色环保项目提供专业服务，专业队伍集中专业优势，打造品牌治理。灾害治理公司在治理公司自

己矿山生态恢复工程同时，发展优势，扩大服务范围，有望扩展成公司盈利项目之一。 
总之，A 煤炭企业多项业务齐头发展，多元化经营，分散产品单一缺陷，公司不再局限于煤炭产品，

丰富经营范围，降低双碳政策带来的负面影响，多角度发展，改善目前财务状况，抵御财务风险。 

5.3. 建立长远的投资战略，发展多元化投资策略 

“双碳”政策的提出不仅带来了冲击，也带来了机遇。A 煤炭企业可以在保证自身正常经营的同时，

承担起环境保护的责任，树立良好的企业形象，建立起企业长远的投资战略。A 煤炭企业在投资的同时

可以向新材料行业靠拢，采取多元化的投资策略，向其他新型行业拓展，确保企业的可持续发展。因此

A 煤炭企业在资金充裕的情况下，应当逐渐将投资领域拓宽到其他新兴行业，如加大对隆基股份的投资

力度，同时向国家所支持的节能技术、生物与新医药等国家支持发展的新型行业进行投资，降低企业的

投资风险。双碳目标使煤炭行业逐渐丧失我国能源结构的主体地位，由支柱性能源向基础能源转变，陕

西煤业应寻求多方面合作，投资市场多元化，不仅可以帮助企业避免财务风险的发生，还能够使企业自

身的竞争力得到提高。 

5.4. 树立低碳经营理念 

“双碳”背景下，A 煤炭公司若想保证企业良好发展，要树立低碳经营理念，注意企业环保问题，避

免因环保因素罚款的事件发生。加大绿色环保投入，加强智能开采模块。科技创新和绿色低碳是 A 煤炭公

司可持续发展的重要条件，A 煤炭公司应根据自身实际需求，以煤炭绿色智能化开采为主要攻关方向，增

加研发方面的资金投入，加大低碳技术研发。A 煤炭公司作为高消耗、高污染和高排放的企业，要积极主

动的进行低碳转型和推出绿色发展战略，将碳排放量过高而导致企业成本的增加量作为预计负债，通过事

前改变工艺流程、报废或者变卖高污染设备、鼓励员工进行技术创新等手段来防止事后治污成本过高。 

5.5. 提升成本控制能力，提高经营效率 

“双碳”政策使得 A 煤炭公司只能尽快低碳转型，企业经营成本不断增加。因此，A 煤炭企业需要

建立起全方面的碳管理体系，将环保控碳理念日常化，加强员工的低碳意识，提升 A 煤炭公司绿色转型
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效率。加强各个环节的环境成本管理，精细化控制企业经营成本，最大程度降低环境成本，推进企业绿

色转型进程。 
因此 A 煤炭公司需要增强控碳发展观念将碳管理进行日常化，将碳管理指标进行分解，对碳排放进

行日常统计、分析，加强企业人员的控碳意识，建立起全方面的碳管理体系。加强企业碳排放成本管控，

将生产经营活动中各个步骤的环境成本进行单独列账，对成本进行精细化管控，把控环境成本费用来源，

设计节能减排方案，在企业生产经营的各个过程中，实现环境成本最小化，环境污染最小化，最大限度

降低运营成本，推动企业生产低碳化转型进程。 

6. 结语 

综上所述，碳达峰、碳中和，即“双碳”目标的提出给煤炭企业带来了极大的冲击，也给 A 煤炭企

业带来了许多财务风险。本文通过对“双碳”背景下的晋控煤业进行财务风险分析，解释财务风险出现

的原因并对财务风险提出防范措施，希望对相关煤炭企业起到一定借鉴作用。 
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