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价格上调符合预期，业绩增长值得期待
 

    ——西山煤电提价点评 

 内容提要 公司评级：
 
推荐 近 1 年 该 股 与 沪 深 300 指 数 走 势  

基 础 数 据  

总股本（百万股） 3151

实际流通 A股（百万股） 1472

实际流通 A股市值（亿元） 408.19
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 价格上调符合预期。公司从2011年1月1日起上调部分产品价格，其中，

优质冶炼精煤车板含税价（长协）由1365元/吨上调至1465元/吨；稀

缺冶炼精煤车板含税价（长协）由1510元/吨上调至1660元/吨；瘦精

煤车板含税价（长协）由1060元/吨上调至1180元/吨；气精煤车板含

税价（长协）由900元/吨上调至1020元/吨。上调幅度在7%-13%，符

合我们的预期。 

 增厚2011年EPS0.23元。此次提价将增加公司2011年收入13亿元左

右，考虑到税费等影响，我们测算增厚明年业绩0.23元/股。 

 成长性突出，未来产量增长来自于斜沟矿和整合矿井。公司未来的

产量增长主要来自于：1、兴县：2011-2012年每年约有1000万吨的增

长，达到3000万吨产能。2、整合矿井合计超过1000万吨，临汾地区

整合的数量在年产480万吨左右，其他可能有600万吨左右，基本都是

焦煤，煤质好，地质条件也相对较高，属于盈利能力比较强的矿井。

到2012年公司产能预计将超过3000万吨。 

 优质焦煤资源稀缺，价格有继续上调的预期。近期钢材价格回升，

部分钢厂恢复生产，焦煤需求增加，供给相对紧张，国内价格远低于

进口焦煤价格，价格有继续上调的预期。 

 考虑到安全费的提高，本次提价基本抵消了安全费增加对业绩的影

响，维持盈利预测，2010年EPS1.22元，2011年1.68元，2012年2.11

元，以1月4日收盘价27.73元计算，对应2010-2012年PE分别为22.72

倍、16.5倍和13.2倍，维持推荐评级。 
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南京证券上市公司投资评级标准： 

强烈推荐：六个月内预计涨幅大于 30%； 

推荐：六个月内预计涨幅为 10%-30%之间； 

中性：六个月内预计涨幅为-10%- 10%之间； 

回避：六个月内预计涨幅为-10%及以下。 


