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相关研究 
 

 

基础数据 
总股本（百万股） 438
流通 A 股（百万股） 438
流通 B 股（百万股） 0
可转债（百万元） 
流通 A 股市值（百万元） 19,705

谨请参阅尾页重要申明及华泰联合证券股票和行业评级标准 

最近 52 周股价走势图 
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资料来源：公司数据，华泰联合证券预测 
 

恒源煤电（600971）公告点评 
10 转 12.8 是规模扩张的第一步，首次给予“买入”评级，强烈推荐 

 恒源煤电今天披露半年报业绩预告与分配方案。上半年基本每股收益

1.30 元，同比减少 0.76%（股本变化所致），董事会拟每 10 股转增 12.8
股。我们给予公司“买入”评级，强烈建议投资者参与。理由：且中报

业绩符合预期，目前 2011 年 PE 为 17 倍，在煤炭业内处于中等略低水

平；昨日公司公告，将获得刘桥深部和龙王庙煤矿两处探矿权，将打开

未来的成长空间；公司的高送转将成为股价催化剂。 

 公告称，上半年公司营收 42.6 亿元，同比增长 16.5%；净利 7.8 亿元，

同比增长 13.7%；基本每股收益 1.30 元，同比减少 0.76%（股本变化所

致），净资产收益率 10.08%，同比减少 5.55 个百分点。董事会拟每 10
股转增 12.8 股，控股股东皖北煤电集团承诺将在转增股本利润分配方案

的董事会和股东大会中投赞成票。 

 恒源煤电现有矿井在未来两年几乎没有增量释放。但昨天公司的公告释

放出一个信号，即公司未来有了新的增长点。昨日公告称，大股东于近

日讨论向上市公司出让其所拥有的刘桥深部和龙王庙煤矿两处探矿权等

相关事宜。刘桥深部勘查区内查明煤炭资源储量 16318.6 万吨。主要煤

种为贫煤、无烟煤。龙王庙（南部）井田的煤炭资源储量 7621 万吨。主

要煤种为 1/3 焦煤。恒源煤电拟采用自有资金收购，收购价目前未定。 

 我们认为，公司未来的发展路径可能是：先拿到刘桥深部与龙王庙（南

部）的探矿权，同时通过此次高送转扩张股本，待时机成熟后通过在资

本市场募集资金投向该项目。由于目前公司连探矿权都尚未取得，因此

从现在算起，最快也要 5 年后上述两矿才能投产并贡献利润。而由于公

司未披露上述两矿的地质条件、盈利能力，我们暂无法对上述两矿投产

后的盈利进行预测。 

 但基于高送转这一催化剂，以及公司未来的成长空间已打开，我们首次

给予公司“买入”评级，强烈建议投资者参与。 

 
 
 



 

 

华泰联合证券评级标准： 

时间段        报告发布之日起 6 个月内 

基准市场指数  沪深 300（以下简称基准） 

股票评级 

买  入     股价超越基准 20%以上 

增  持     股价超越基准 10%-20% 

中  性     股价相对基准波动在±10% 之间 

减  持     股价弱于基准 10%-20% 

卖  出     股价弱于基准 20%以上 

行业评级 

增  持     行业股票指数超越基准 

中  性     行业股票指数基本与基准持平 

减  持     行业股票指数明显弱于基准 
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