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数据点评： 

● 国际动力煤价：澳大利亚纽卡斯尔港（NEWC）煤炭现货价格本周保持稳定。09 年 4 月 24 日该价格为 63.11 美元
/吨，周环比不变，月环比上涨 2.8%，同比下跌 50.7%。 

● 秦皇岛库存上周小幅下降 1.9 万吨。09 年 4 月 26 日秦皇岛场存为 370 万吨。周环比下降 0.5%，月环比下降 30.1%，
同比下降 40.4%。 

● 秦皇岛动力煤价格本周保持稳定。09 年 4 月 27 日山西优混平仓价均价为 578 元/吨，周环比不变，月环比上涨 3.6%，
同比下跌 3.8%。 

● 炼焦煤价格保持平稳，至 09 年 4 月 27 日，山西古交地区 2 号焦煤价格处于 780 元/吨。周环比保持不变，月环比
下跌 14.3%，同比下跌 14.3%。本周钢材及焦炭价格均保持稳定。至 09 年 4 月 27 日，唐山二级冶金焦价格保持在
1,500 元/吨。周环比不变，月环比下跌 3%，同比下跌 34%。 

● 国内无烟块煤价格保持稳定。本周阳泉洗中块价格保持稳定，09 年 4 月 27 日阳泉洗中块价格为 880 元/吨。周、
月环比保持不变，同比上涨 29%。阳泉喷吹煤本周价格保持稳定，09 年 4 月 27 日为 692 元/吨，周环比不变，月
环比下跌 14.7%。 

● 月度运行数据：2009 年 3 月煤炭主要下游行业指标除火力发电量均出现同比上升。09 年 3 月累计，火电发电量同
比下降-6.1%，生铁、粗钢产量同比分别上升 4.3%、1.4%，水泥产量同比上升 12.9%，化肥产量同比上升 10.6%。 

 

投资建议： 

● 煤炭现货市场取决于煤矿复产的力度。3 月底以来国内动力煤现货市场出现了淡季不淡的现象，秦皇岛动力煤价
格小幅上升。而 5 月份之后的煤炭价格走势则取决于山西等煤炭主产区的小煤矿复产进度，以及下游用户需求是
否可以持续回升。但是，由于山西、内蒙古和陕西等地区对煤炭市场的控制力很强，煤炭现货价格大幅下跌的概
率不大。 

● 从大环境来看，煤炭行业集中度的提高是大趋势，如 4 月 15 日山西省通过了《山西煤炭产业振兴规划》，计划将
煤矿数量从目前的 2,600 座减少到 2011 年的 1,000 座。因此在煤炭价格风险释放之后，仍然可以再行介入。 

 

风险： 

● 如果煤炭主产区的煤矿复产进度加快，而且下游需求回升趋势不能持续，煤炭现货价格可能重新向下。 
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国际煤价保持稳定。澳大利亚纽

卡斯尔港（NEWC）煤炭现货价

格本周保持稳定。09 年 4 月 24
日该价格为 63.11 美元/吨，周环

比不变，月环比上涨 2.8%，同比

下跌 50.7%。 

 
 
 
 
 
 
 
 
动力煤价格保持稳定。秦皇岛动

力煤价格本周保持稳定。09 年 4
月 27 日山西优混平仓价均价为

578 元/吨，周环比不变，月环比

上涨 3.6%，同比下跌 3.8%。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
秦皇岛库存小幅下降。秦皇岛库

存上周小幅下降 1.9 万吨。09 年

4 月 26 日秦皇岛场存为 370 万

吨。周环比下降 0.5%，月环比下

降 30.1%，同比下降 40.4%。 

 

每周数据 

图 1：澳大利亚 NEWC 港口动力煤现货价格 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

资料来源：彭博资讯，中金公司研究部 

图 2：秦皇岛混煤价格（含税） 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

资料来源：中国煤炭市场网，中金公司研究部 

图 3：秦皇岛煤炭库存 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

资料来源：中国煤炭市场网，中金公司研究部 

150
250
350
450
550
650
750
850
950

1,050
1,150

03
-0

7

03
-1

1

04
-0

3

04
-0

7

04
-1

1

05
-0

3

05
-0

7

05
-1

1

06
-0

3

06
-0

7

06
-1

1

07
-0

3

07
-0

7

07
-1

1

08
-0

3

08
-0

7

08
-1

1

09
-0

3

(人民币/吨) 大同优混 山西优混 普通混煤

秦皇岛煤炭库存（百万吨）

0

2

4

6

8

10

05-01 05-06 05-11 06-04 06-09 07-02 07-07 07-12 08-05 08-10 09-03

内贸 外贸 合计



煤炭数据周报：2009 年 4 月 28 日 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。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征价。我公司及其所属关联机

构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告亦可由中国国际金融香港证券有限公司于香港提供。本报告

的版权仅为我公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表或引用。 

3

炼焦煤价格保持稳定。本周炼焦

煤价格保持稳定，至 09 年 4 月

27 日，山西古交地区 2 号焦煤价

格处于 780 元/吨。周环比保持不

变，月环比下跌 14.3%，同比下

跌 14.3%。 

 

 

 

 

 

 

焦炭价格保持稳定。本周焦炭价

格保持稳定，至 09 年 4 月 27 日，

唐山二级冶金焦价格保持在

1500 元/吨。周环比不变，月环

比下跌 3%，同比下跌 34%。 

 

 

 

 

 

 

国内钢材价格基本保持稳定。本

周螺纹钢、中厚板价格基本保持

稳定。至 09 年 4 月 27 日，螺纹

钢价格为 3,240 元/吨，比上周小

幅下跌 10 元/吨，周环比下跌

0.3%，月环比上涨 2.5%，同比下

跌 34.9%。中厚板价格为 3,230
元/吨，比上周小幅上涨 10 元/吨，

周环比上涨 0.3%，月环比下跌

1.5%，同比下跌 48.2%。 

 
 

图 4：古交炼焦煤价格（不含税） 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

资料来源：中国煤炭资源网、中金公司研究部 

图 5：唐山焦炭价格（含税） 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

资料来源：中国煤炭资源网、中金公司研究部 

图 6：国内市场钢材价格走势（含税） 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

资料来源：钢之家，中金公司研究部 
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无烟煤价格保持稳定。本周阳泉

洗中块价格保持稳定，09 年 4 月

27 日阳泉洗中块价格为 880 元/
吨。周、月环比保持不变，同比

上涨 29%。阳泉喷吹煤本周价格

保持稳定，09 年 4 月 27 日为 692
元/吨，周环比不变，月环比下跌

14.7%。 

 

 

 

 

 

 

全国煤炭平均交易价格小幅下

跌。至 09 年 4 月 17 日，全国煤

炭平均交易价格小幅下跌，均价

为 592.78 元/吨。月环比下跌 3%，

同比上涨 3%。 

 

 

 

 

 

 

沿海煤炭运价指数继续下降。秦

皇岛－广州运价指数 09 年 4 月

22 日位于 1173.9，比上周下降

45.4.，周环比下降 3.7%，月环比

下降 0.5%，同比下降 58.8%。秦

皇岛－上海运价指数 09 年 4 月

22 日位于 1441.3，比上周下降

22.9，周环比下降 1.6％，月环比

下降 0.7%，同比下降 58.4%。 

 

图 7：阳泉无烟煤、喷吹煤价格（不含税） 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

资料来源：中国煤炭资源网，中金公司研究部 

图 8：全国煤炭平均交易价格（含税） 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

资料来源：中国煤炭市场网，中金公司研究部 

图 9：沿海煤炭运价指数 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

资料来源：中国煤炭资源网，中金公司研究部 
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2009年 3月煤炭主要下游行业指

标除火力发电量均出现同比上

升。09 年 3 月累计，火电发电量

同比下降-6.1%，生铁、粗钢产量

同比分别上升 4.3%、1.4%，水泥

产量同比上升 12.9%，化肥产量

同比上升 10.6%。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

月度数据 

图 10：煤炭主要下游行业数据 
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资料来源：CEIC，中金公司研究部 
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图 11：煤炭行业估值比较 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Price
2009-4-27 2007 2008E 2009E 2010E 2007 2008E 2009E 2010E 2007 2008E 2009E 2010E

A/B股  煤炭公司 (Rmb)

焦煤公司

西山煤电* 20.65 0.53 1.44 0.95 1.07 38.91 14.34 21.85 19.26 7.82 5.38 4.64 4.01

平煤股份* 24.43 1.38 2.48 1.29 1.33 17.69 9.87 18.93 18.38 3.69 2.83 2.60 2.40

开滦股份* 23.03 1.11 1.34 0.86 1.05 20.71 17.17 26.80 22.00 4.19 3.30 3.04 2.78

金牛能源 23.79 0.73 2.49 1.60 1.82 32.81 9.54 14.85 13.07 5.16 3.33 2.98 2.15

煤气化 14.52 0.68 1.33 1.01 1.04 21.45 10.90 14.38 13.96 3.21 2.91 2.46 2.21

盘江股份 16.84 0.16 1.41 1.50 1.78 103.57 11.93 11.23 9.44 6.90 n.a n.a n.a

平均值－焦煤 39.19 12.29 18.01 16.02 5.16 3.55 3.14 2.71

中间值－焦煤 27.13 11.42 16.89 16.17 4.67 3.30 2.98 2.40

无烟煤公司

兰花科创* 26.67 1.24 2.45 1.90 1.66 21.55 10.87 14.01 16.04 4.82 3.46 3.01 2.71

神火股份* 23.92 1.68 2.30 1.11 1.41 14.25 10.40 21.57 16.97 6.11 4.08 3.61 3.14

国阳新能 20.20 0.52 1.51 1.14 1.33 38.85 13.38 17.75 15.23 6.25 4.20 3.71 3.38

平均值－无烟煤 24.88 11.55 17.78 16.08 5.72 3.92 3.44 3.08

中间值－无烟煤 21.55 10.87 17.75 16.04 6.11 4.08 3.61 3.14

其他煤炭公司

中国神华* 23.81 1.03 1.34 1.36 1.38 23.10 17.81 17.53 17.31 3.60 3.18 2.83 2.55

兖州煤业* 13.73 0.65 1.32 0.75 0.70 20.98 10.42 18.28 19.73 3.21 2.56 2.35 2.18

中煤能源* 9.89 0.49 0.51 0.57 0.56 20.05 19.25 17.28 17.50 3.49 2.07 1.90 1.77

大同煤业 28.78 0.60 1.93 1.43 1.76 48.24 14.95 20.20 16.32 6.26 4.52 3.67 2.79

上海能源 15.46 0.71 1.54 1.18 1.00 21.80 10.04 13.12 15.54 3.91 2.70 2.53 n.a

恒源煤电 17.91 1.07 1.35 1.20 1.36 16.77 13.27 14.99 13.21 2.99 2.50 2.11 1.84

潞安环能 30.09 1.53 2.48 1.85 2.04 19.67 12.13 16.23 14.74 4.26 4.40 3.91 n.a

露天煤业 21.80 0.74 0.85 1.05 1.17 29.46 25.65 20.80 18.71 6.90 7.86 n.a n.a

郑州煤电 6.23 0.30 0.30 0.15 0.24 20.77 20.77 42.97 25.96 2.65 2.33 n.a n.a

国投新集 12.36 0.27 0.65 0.74 1.00 45.12 19.02 16.82 12.42 5.40 4.05 3.56 n.a

平均值－其他煤 26.60 16.33 19.82 17.15 4.27 3.62 2.86 2.22

中间值－其他煤 21.39 16.38 17.40 16.82 3.76 2.94 2.68 2.18

平均值 30.22 13.39 18.54 16.42 5.05 3.69 3.15 2.67

中间值 23.36 12.89 17.35 16.34 4.85 3.44 3.09 2.57
H股 能源类公司 (HKD)

神华能源* 20.65 1.03 1.34 1.36 1.38 18.76 13.30 13.36 13.61 2.97 2.40 2.18 2.02

兖州煤业* 7.12 0.66 1.32 0.75 0.70 10.19 4.65 8.39 9.28 1.54 1.13 1.09 1.05

中煤能源* 6.44 0.51 0.54 0.60 0.59 11.80 10.31 9.50 9.84 2.53 1.26 1.17 1.11

福山能源* 2.11 -0.02 0.11 0.22 0.25 n.a 16.97 8.36 7.70 12.16 0.77 0.71 0.66

恒鼎实业 3.09 0.49 0.32 0.37 0.41 5.96 8.23 7.34 6.83 1.11 0.91 0.83 0.81

平均值 11.68 10.69 9.39 9.45 4.06 1.29 1.20 1.13

中间值 10.99 10.31 8.39 9.28 2.53 1.13 1.09 1.05
国际可比公司 (USD)
综合性公司

Rio Tinto 42.83 5.69 2.86 3.56 3.93 10.54 20.93 16.86 15.25 3.10 3.73 3.15 2.81
BHP Billiton 23.16 2.29 2.75 1.85 1.50 14.15 11.77 17.51 21.66 6.19 4.65 4.40 4.08
Anglo American 20.30 5.58 4.34 1.37 1.73 2.49 3.21 10.19 8.04 0.83 0.92 0.79 0.63
XSTRATA 8.50 5.78 2.12 0.57 0.79 1.01 2.75 10.21 7.43 0.24 0.43 0.55 0.53

平均值 7.05 9.66 13.69 13.09 2.59 2.43 2.22 2.01
中间值 6.52 7.49 13.53 11.64 1.97 2.33 1.97 1.72
纯煤炭公司

印尼

Bumi 0.12 0.03 0.02 0.02 0.02 3.55 5.19 6.29 6.64 1.43 1.30 1.14 1.00
美国

Peabody 27.16 1.00 3.55 2.19 2.72 27.16 7.65 12.41 10.00 2.91 2.18 1.95 1.66
Arch Coal 13.59 1.23 2.47 1.36 2.16 11.05 5.50 10.00 6.29 1.27 1.11 1.09 0.95
Consol 30.46 1.47 2.43 3.89 3.54 20.72 12.53 7.82 8.62 4.57 3.33 2.51 2.04
Massey 13.64 1.17 0.69 2.20 2.47 11.66 19.77 6.21 5.53 1.39 1.12 1.05 0.88

平均值 17.65 11.36 9.11 7.61 2.54 1.93 1.65 1.38
中间值 16.19 10.09 8.91 7.45 2.15 1.65 1.52 1.31
平均值 12.35 10.51 11.40 10.35 2.56 2.18 1.94 1.70
中间值 11.35 9.71 10.20 8.33 2.15 1.65 1.52 1.31
为中金公司预测值 其他为Bloomgberg市场预测平均

P/E (x) P/B (x)

(Rmb)

(Rmb)

(USD)

EPS

资料来源：彭博资讯，中金公司研究部 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。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征价。我公司及其所属关联机

构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告亦可由中国国际金融香港证券有限公司于香港提供。本报告
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