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[Table_Title] [2009.09.09] 

矿难将再次影响小煤矿复产进程 

 

 姓名：张顺      
 86-10-5836 2782       

 zhangshun@bhzq.com       

本报告导读：  矿难将影响煤炭供给，进一步支撑煤价 

投资要点： 

[Table_Summary] 事件：9 月 8 日 1 时左右，河南省平顶山市新华区新华四矿发生瓦斯爆炸

事故，现场初步核查，井下当班 93 人，其中 14 人安全升井，35 人遇难，

仍有 44 人被困井下，救援工作正在进行。经了解，该矿为乡镇煤矿，低

瓦斯矿井，属技改矿，设计生产能力 15 万吨/年。 

 沉痛悼念遇难的工友！ 

 09 年上一次大规模的矿难是“2.22 山西屯兰煤矿爆炸事故”，造成 78 人

死亡，直接后果之一就是政府对全国煤矿进行安全大检查，山西省开始全

面治理小煤矿，约束了煤炭产能的释放，使得煤炭供给在金融危机较为严

重的时期，有效的实现供给有序，进一步支撑了煤价下跌。 

 这次矿难可能使得小煤矿的复产进程再生波折，将对煤炭供给方形成不利

影响。尤其在当前临近 60 年国庆这一重要日子，维稳压倒一切。我们认

为后续政府将加大矿井安全生产大检查，在煤炭供需宽松的情况下，更加

严格控制小煤矿的复产，约束煤炭的供给。 

 事实上，国庆临近，国家安检局已开始在 8 月份下发通知，决定于 8 月下

旬至 9 月底在全国开展安全生产大检查，以有效防范和坚决遏制重特大事

故发生，为国庆 60 周年和经济社会又好又快发展创造良好的安全生产环

境。 

 同时，从山西省情况来看，小煤矿复产本身并不是一蹴而就的事情，短期

内煤炭市场不会受到太大影响。截止 2009 年 8 月 31 日，山西省 90%以

上的待整合煤矿已签署兼并重组协议。从 9 月 1 日开始，完成兼并重组的

企业主体将正式入场开工，新建和改、扩建矿井的基本建设全面推开。在

签订重组协议后，双方敲定最终交易价格、达成一致意见以及此后矿井改、

扩建工程的建设都需要一段时间，预计山西省煤炭的产能完全得到释放，

至少还需要三个月甚至半年的时间。 

 矿难的发生将对煤炭供给产生影响，预计后期煤炭产量将受到一定控制，

小煤矿复产的压力减弱。而煤炭需求受宏观经济继续向好的拉动，此外，

淡季到来、钢材行情下滑可能会影响部分需求，综合来看，煤炭价格总体

平稳为主。同时，可能河南省内的煤炭公司，如平煤股份、神火股份等区

域性的龙头公司可能会“补占”当地煤炭市场。 
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 虽然流动性减弱，下游钢铁价格持续调整，但我们认为，复苏大环境下、行业处

于历史性变革的阶段，当前估值并未充分体现其价值，煤炭股依然是较好的投资

标的。 

 未来几年将是煤炭行业内龙头公司快速发展的时期（行业内产能扩展、并购主

题）； 

 煤炭价格上涨以及通胀预期如影随形（美元指数再次创出历史新低）； 

 经过前期调整后，煤炭板块整体估值对应 09 年 20 倍市盈率左右，处于历史低

位，维持对煤炭行业“买入”评级，重点推荐，平煤股份、神火股份、中国神

华、潞安环能、兰花科创。 

  表：重点覆盖公司盈利预测及评级 

2009-9-8 证券简称 价格 
P/E EPS 

PB 评级 
08A 09E 10E 08A 09E 10E 

601666.SH 平煤股份 29.78 17.26 22.62 18.15 2.243 1.316 1.641 5.40 买入 

601088.SH 中国神华 32.62 24.40 19.71 18.59 1.337 1.655 1.755 4.19 买入 

601898.SH 中煤能源 12.49 24.02 22.30 19.22 0.520 0.560 0.650 2.62 买入 

600188.SH 兖州煤业 17.08 12.96 20.83 17.43 1.318 0.820 0.980 3.35 买入 

000983.SZ 西山煤电 32.39 22.50 28.24 20.17 1.440 1.147 1.606 8.39 买入 

000933.SZ 神火股份 25.42 14.11 26.21 17.41 1.801 0.970 1.460 4.85 买入 

600348.SH 国阳新能 40.00 26.49 23.12 22.47 1.510 1.73 1.780 8.51 买入 

600123.SH 兰花科创 37.85 15.43 18.29 17.36 2.45 2.07 2.18 4.61 买入 

601699.SH 潞安环能 41.90 16.895 19.91 17.65 2.480 2.104 2.374 5.98 买入 

600997.SH 开滦股份 25.13 33.28 33.96 25.91 0.755 0.740 0.970 6.83 中性 

600395.SH 盘江股份 26.03 24.19 23.24 19.14 1.076 1.120 1.360 5.93 中性 

601001.SH 大同煤业 36.39 19.15 21.39 18.47 1.900 1.701 1.970 4.65 中性 

平均值   20.89 23.32 19.33       4.85 
 

  资料来源：渤海证券研究所 
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渤海证券股票投资评级说明 

1、买    入：未来 12 个月内股价超越大盘 15%以上； 

2、中    性：未来 12 个月内股价相对大盘波动在-5%～5%之间；  

3、卖    出：未来 12 个月内股价落后大盘 15%以上。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

渤海证券行业投资评级说明 

1、 买    入：行业股票指数超越大盘； 

2、 中    性：行业股票指数基本与大盘持平； 

3、 卖    出：行业股票指数明显弱于大盘。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

重要声明：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和完整性不作任何保证，不保证该信息未经任何更新，也不保证

本公司做出的任何建议不会发生任何变更。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，

我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保。我公司及其关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，

还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公司的关联机构或个人可能在本报告公开发表之前已经使用或了解其中的信息。

本报告的版权归渤海证券有限责任公司所有，未获得渤海证券有限责任公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如

引用、刊发，需注明出处为“渤海证券有限责任公司”，也不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 
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