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[table_invest]   
  
 

基本数据 

[table_company]  52周内股价波动区间(元) 16.45/35.99 

最近一月涨跌幅(％) -3.49  

总股本(亿股) 23.01 

流通 A 股比例(％) 100  

总市值(亿元) 719.55  

每股净资产 5.73  

总资产(亿元) 331.65 

十大流通股东(％) 73.65  

 

最近一年市场表现 

[table_stockTrend] 

 

 

公司研究 
[table_reporttype] 

煤炭行业 

评级： 买入 

 

[table_subject] 
潞安环能(601699)：增长持续 
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[table_main] 公司研究类模板 
点评： 

业绩符合预期。上半年公司煤炭产量 1722 万吨，销量 1435 万吨，吨煤价格 713.13

元/吨，吨煤成本 398.09 元/吨，归属母公司净利润增长 36%，煤炭业绩增长基本

符合预期。 

内生性增长来自现有整合矿井逐步投产，2012 年后产能进入释放期。2011 年公

司煤炭产量增长平稳，主要来自元丰公司姚家山矿 300 万吨投产以及温庄和上庄

煤矿的增量，预计产量增加 100-200 万吨；2012-2013 年，整合矿和姚家山矿产

量进入释放期。 

公司整合矿包括临汾整合矿、温庄整合矿和潞宁整合矿，其中以温庄煤业为主体

整合武乡县 3座煤矿，整合后产能 120万吨；临汾整合矿整合后建设矿井 9 座，

产能 780 万吨，煤种以肥气煤、焦煤为主；潞宁煤业整合后矿井 8座，产能 810

万吨，公司整合矿产能合计 1710 万吨，主体矿井 19 座。 

收购集团资产预期仍在。公司拟收购集团郭庄煤业和司马煤业，煤炭产能分别为

180 万吨和 300 万吨，权益产能 280 万吨。 

整合焦化公司，优化煤焦化产业链。公司拟收购潞城市亚晋焦化 96 万吨/年和

潞安亚晋 120 万吨/年焦化项目。收购完成后，公司焦化产能将达到 276 万吨，

有利于形成区域规模优势，延伸焦化产业链条，提高竞争力。 

不考虑收购集团资产，预计公司 2011 年和 2012 年 EPS 分别为 1.81 元和 2.08

元，对应 PE 为 17.3 倍和 15 倍，考虑到公司业绩保持较高的增长，资产注入预

期仍在，维持“买入”评级。 

 
[table_predict] 财务摘要（百万元） 2009A 2010A 2011E 2012E 

主营收入 18261 21428 24521 28417 

（+/-） 9.55% 17.34% 14.44% 15.89% 

净利润 2109 3437 4161 4778 

（+/-） -26.01% 62.96% 21.07% 14.84% 

每股收益(元) 1.83 2.99 1.81 2.08 

PE 17.06 10.46 17.29 15.06 
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立信以诚 财达于通 

未经本公司书面许可任何机构和个人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和修改。客户应全面理解本报告结尾处的免责声明。 

 

利润表 单位：亿元 

会计年度 2009 2010 2011E 2012E 

营业收入 182.61  214.28  245.21  284.17  

营业成本 122.91  127.88  142.76  166.22  

营业税金及附加 1.80  2.16  2.45  2.84  

营业费用 2.50  2.58  2.77  3.21  

管理费用 24.28  36.60  41.69  48.31  

财务费用 1.13  3.34  3.43  3.43  

营业利润 29.61  41.69  51.21  59.46  

利润总额 29.34  41.29  50.78  59.02  

所得税 7.53  7.86  9.67  11.24  

净利润 21.81  33.43  41.11  47.78  

少数股东损益 0.72  -0.94  -0.50  0.00  

归属母公司净利润 21.09  34.37  41.61  47.78  

EPS（元） 1.83  2.99  1.81  2.08  

资料来源：公司公告、信达证券 
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立信以诚 财达于通 

未经本公司书面许可任何机构和个人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和修改。客户应全面理解本报告结尾处的免责声明。 

评级说明 

1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比较

标准，报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准。 

2.投资建议的评级标准 

报告发布日后的 6个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅。 

 评级 说明 

股票投资评级 

强烈买入 相对沪深 300 指数涨幅 20%以上 

买入 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～20%之间 

持有 相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～5%之间 

卖出 相对沪深 300 指数跌幅 10%以上 

行业投资评级 

强于大市 相对沪深 300 指数涨幅 10%以上 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间 

弱于大市 相对沪深 300 指数跌幅 10%以上 

 

 

免责声明 

本报告是基于信达证券股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的已公开信

息，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证报告信息已做

最新变更，也不保证分析师作出的任何建议不会发生任何变更。本报告所载的资

料、意见及推测仅反映本公司于发布当日的判断。在不同时期，本公司可发出与

本报告所载的资料、意见及推测不一致的报告。在任何情况下，报告中的信息或

所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价。在任何情况下，本公司不就

本报告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保。投资者据此投资，投资风

险自我承担。本报告仅针对本公司特定客户，未经本公司书面同意，任何机构和

个人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和

修改。否则，本公司将保留随时追究其法律责任的权利。 
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