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主要观点：  

 业绩保持较快增长 

2010年上半年，公司实现营业总收入118.68亿元，同比增长

43.32%；归属于上市公司股东的净利润12.69亿元，同比增长44.52%；

每股收益0.70元，同比增长44.52%。 

公司煤炭产销量和价格均同比增长，是业绩实现较快增长的主

因。上半年，公司生产原煤2,063.88 万吨，同比增长12.86%；公司

商品煤销量1,945.21 万吨，同比增长12.44%；商品煤综合售价483.79 

元/吨，同比增长14.36%。 

 后续收购保障产能扩张 

近年来，公司的产能扩张主要依靠收购母公司的煤矿资产，中平

能化集团吸收合并平煤集团后，为避免同业竞争，集团承诺，将由平

煤股份通过定向增发、公开增发等方式，收购中平能化集团的梨园矿

（包括新建的宁庄井）、长虹矿业股权、长安能源公司，力争在2011

年6月底前基本解决潜在的同业竞争问题。 

 受益于河南省煤炭资源整合 

河南省煤炭资源整合将在今年完成，公司大股东中平能化集团是

河南省六大资源整合主体之一，重组平顶山煤田、韩梁煤田、汝州煤

田、禹州煤田和郏县的小煤矿，重组小煤矿114 家，涉及煤炭生产能

力1,872 万吨/年，可采储量约2 亿吨。大股东整合的煤炭资源将可

能在未来注入公司，使公司间接受益。 

公司同时也直接受益于煤炭资源整合。平煤股份下属五家公司--

天力公司、三环公司、七星公司、九矿公司、香山矿公司直接参与资

源整合，拟重组平顶山煤田的小煤矿和郏县的部分小煤矿29 家，涉

及煤炭生产能力465万吨/年，可采储量约3,442万吨。 

 盈利预测与投资评级 

预计 2010 年-2012 年，公司每股收益分别为：1.45 元、1.67

元和 1.93 元，以目前价格 17.87 元计算，对应预测市盈率分别为：

12.32 倍、10.7 倍和 9.26 倍，继续维持其“买入”的投资评级。 
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公司数据           

 
当前股价（2010-8-20，元） 17.87  

每股收益（2010 年中报，元） 0.70  

每股净资产（2010 年中报，元） 5.14 

总股本（亿股） 18.16  

52 周最高股价（元） 36.40 

52 周最低股价（元） 12.35 

 
公司股价与大盘走势比较           
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表1、平煤股份盈利预测表 
 2008 年报  2009 年报 2010 年 E 2011 年 E 2012 年 E

一、营业总收入(万元) 1738060.38 1885039.54 2229890.50 2566020.53  2953772.20 

二、营业总成本(万元) 1321148.79 1704337.41 1878959.85 2160325.76  2484342.65 

    营业成本(万元) 1180259.29 1527303.32 1682520.95 1934048.51  2224099.28 

    营业税金及附加(万元) 23490.32 27219.08 34764.84 40005.23  46050.43 

    销售费用(万元) 16500.51 19527.32 18135.44 20869.14  24022.68 

    管理费用(万元) 98674.41 129349.77 140598.89 161792.54  186241.03 

    财务费用(万元) 359.41 1861.45 1833.90 2110.34  2429.23 

    资产减值损失(万元) 1864.85 -923.52 1105.84 1500.00  1500.00 

三、其他经营收益(万元)      

    投资净收益(万元) 159.54 311.96 577.32 0.00  0.00 

四、营业利润(万元) 417071.14 181014.09 351507.97 405694.77  469429.54 

    加：营业外收入(万元) 472.09 1643.09 484.65 0.00  0.00 

    减：营业外支出(万元) 62248.25 1078.90 844.93 0.00  0.00 

五、利润总额(万元) 355294.98 181578.28 351147.69 405694.77  469429.54 

    减：所得税(万元) 88374.76 40699.39 88589.17 102350.56  118429.87 

六、净利润(万元) 266920.21 140878.89 262558.51 303344.21  350999.67 

    减：少数股东损益(万元) 833.90 -61.34 0.00 0.00  0.00 

    归属于...净利润(万元) 266086.31 140940.23 262558.51 303344.21  350999.67 

总股本（万股） 107472.23 139713.90 181628.08 181628.08  181628.08 

七、每股收益（元） 2.48 1.01 1.45 1.67  1.93 

资料来源：Wind资讯，太平洋证券 
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1、行业评级 

看好：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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