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事件： 

 11月3日，大有能源下属千秋煤矿遭遇冲击地压事故。目前事故抢险救援基

本结束，被困井下75名员工升井，8人遇难，67人获救。 

事件影响： 

 冲击地压:是一种岩体中聚积的弹性变形势能在一定条件下的突然猛烈释

放，导致岩石爆裂并弹射出来的现象，可视为井下地震。引发冲击地压的

原因有很多种，其防范较难，在发生过的地区很可能会再次发生。 

 千秋矿停产整顿，其他矿生产或受影响。与其他人为因素所导致的矿难不

同，本次矿难是由地震所引发的，而在对冲击地压所导致的巷道垮塌进行

清理后即可恢复生产，复产期较短、间接损失较小。目前千秋矿停产整顿，

公司部分煤矿也受到地震的影响，预计将加大监察力度，但对产量影响不

大。 

 矿难对业绩的影响不大。公司公告，本次事故导致井下工作面巷道垮塌，

直接经济损失2748万元；千秋矿停产整顿，预计停产期将在一个月左右，

直接影响产量30万吨；而对矿工的赔付，因为已经为员工上了保险，因此

对公司的直接损失不大。 

 千秋矿在08年已经发生过冲击地压事故，而10年义煤集团整合巨源矿发生

爆炸，死亡26人，加上本次矿难的发生，频发的矿难对后续的注入构成不

利的影响。 

 盈利预测。预计千秋矿停产整顿期在一个月左右的时间完成，影响煤炭产

量30万吨。今年前三季度公司实现归属母公司净利润11.5亿元，EPS 1.39

元。预计受矿难影响，公司11、12年EPS为 1.71元、2.14元，PE 18、14倍。 

 本次矿难是公司借壳上市以来的最大利空事件，但集团在矿难发生后积极

营救，将灾难影响降至最低，避免了发生特大矿难的发生以及对后续经营、

收购活动的重大负面影响。考虑到集团整体上市目标明确、紧迫性强，首

次给予公司“推荐”的评级。建议等待安监局对本次矿难具体处理办法出

台、本次矿难利空消除后可积极介入。 

 风险提示：安监局的处理办法可能超出预期。 
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股本及行情数据       当前价格：30.34 元 

总市值（百万元） 25293  

流通市值（百万元） 3867  

股本（百万股） 833.65  

流通股本（百万股） 127.47 

12 个月最高/最低（元） 13.37/8.30 

十大流通股占总股本比 8% 

  

公司盈利预测  

 2011E 2012E 2013E 

营业收入(百万元) 7573 9699 10617 

（+/-％） 37% 19% 9% 

净利润(百万元) 1442 1784 2209 

（+/-％）  33% 24% 

摊薄 EPS(元) 1.71  2.14  0.94  

市盈率（倍） 18 14 11 

公司股价表现图
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收购及拟收购煤矿资产产量表 

直属煤矿     煤种 产能 2010 2011 2012 2013 2014 

  

耿村煤矿 长焰煤 400 400 400 400 400 400 

  

常村煤矿 长焰煤 210 250 250 250 220 220 

  杨村煤矿 

长焰煤 
170 

170 200 200 200 200 

  

高硫煤 

     

  千秋煤矿 

长焰煤 
210 

210 220 220 210 210 

  

压煤 

     

  跃进煤矿 

长焰煤 
150 

130 150 150 150 150 

  

高硫煤 

     

  
石壕煤矿 

焦煤 

90 

90 90 90 90 90 

  

肥煤 

     

  

焦煤 

     

  

肥煤 

     

  

孟津煤矿 贫煤 120 10 80 120 120 120 

  

新安煤矿 贫瘦煤 150 150 150 150 150 150 

子公司       

      

 

孟津公司 正村煤矿 贫煤 120 10 80 120 120 120 

 

义安煤业 义安煤矿 贫瘦煤 120 50 100 120 120 120 

 

李沟矿业 李沟煤矿 焦煤 30 30 30 30 30 30 

 

义络煤业 义络煤矿 焦煤 60 60 65 70 70 70 

煤炭产量 合计      1,830 1,610 1,815 1,920 1,880 1,880 

 

增幅（%）        0% 13% 6% -2% 0% 

承诺 12 年注入资产                 

 

新义煤矿  

 

贫瘦煤  120.0 

  

120 120 120 

 

豫新煤矿  

 

气煤  60 

  

60 60 60 

 

昆仑能源  

 

- - 

  

360 360 360 

  

昆仑矿业 

     

0 0 

  

中联润世  - 300 

  

300 300 300 

  

屯南煤业  - 60 

  

60 60 60 

  小计     540 

  

540 540 540 

承诺 13 年注入资产     

 

0 0 0 1,260 1460 

 

阳光煤矿  

 

焦煤  45 

   

45 45 

 

铁生沟矿  

 

无烟煤  105 

   

105 105 

 

大煤沟煤矿  不粘煤  90 

   

90 90 

 

木里煤矿  

 

焦煤  240 

   

240 240 

 

义鸣矿业  

 

肥/焦/瘦  420 

   

420 420 

 

沙女沟煤业  肥煤  30 

   

30 30 

 

南湾强肥煤业  肥煤  150 

   

150 150 

 

晋义矿业  

 

- - 

    

- 

  

襄汾县沙女沟 

     

- 

  

义鸣矿业 

      

- 

  

蒲县南湾强肥煤 

     

- 

 

苏家井矿业  0 1,000 

    

200 
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其他资产 

         

 

金鼎煤矿  

 

焦煤  31 

   

30 30 

 

79 个小煤矿  - 153 

   

150 150 

煤炭产能合计     

 

1,610 2,460 3,680 3,880 4,180 

增速 

    

13% 36% 50% 5% 8% 

资料来源：公司公告、长城证券研究所
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研究员介绍： 

刘斐：经济学硕士，3年证券从业经历，2011年加入长城证券，任煤炭行业分析师。 

 

研究员承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，在执业过程中恪守独立诚信、勤勉

尽职、谨慎客观、公平公正的原则，独立、客观地出具本报告。本报告反映了本人的研究观点，不曾因，不因，也将不

会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 

 

长城证券销售交易部 

深圳联系人 

刘  璇：从业资格证书编号：S1070108071121，0755-83516231，13760273833，liux@cgws.com 

 

北京联系人 

杨  洁：从业资格证书编号：S0630110060053，010-88366060-8865，13911393598，yangj@cgws.com 

 

上海联系人 

谢彦蔚：从业资格证书编号：S1070611100006，021-61680314，18602109861，xieyw@cgws.com 
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免责声明 

长城证券有限责任公司（以下简称长城证券）具备中国证监会批准的证券投资咨询业务资格。 

本报告由长城证券向其机构或个人客户（以下简称客户）提供，除非另有说明，所有本报告的版权属于长城证券。

未经长城证券事先书面授权许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作为诉讼、仲裁、传媒及

任何单位或个人引用的证明或依据，不得用于未经允许的其它任何用途。如引用、刊发，需注明出处为长城证券研究所，

且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工具、

意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向他人作出邀请。在

任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用

本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

长城证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提供

或争取提供包括投资银行业务在内的服务或业务支持。长城证券可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无需事

先或在获得业务关系后通知客户。 

长城证券版权所有并保留一切权利。 
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