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煤炭业 

中期反弹行情逐步展开 

——煤炭研究周报 

从本周跟踪的煤炭行业数据来看，基本面仍然较为疲软，部分地区煤炭价格继续下调，

短期看炼焦煤价格下调仍在进行，坑口动力煤价也开始小幅下调： 

 生产地煤炭价格小幅回落，动力煤价格下调 5-10 元/吨，炼焦煤价格继续下跌

10-20元/吨 

山西北部地区动力煤价格下调5-10元/吨，中部地区部分炼焦煤价格继续下跌10-20

元/吨，东南部地区的无烟煤价格整体相对平稳。 

 中转地煤炭价格平稳，夏季用煤高峰拉动煤炭需求，煤价维持在高位 

本周，秦皇岛煤价继续保持稳定，其中山西优混（5500）价格保持为 755元/吨。

广州港内外贸煤价下调，内贸煤，神木优混(5500)为 810元/吨，下调 100元/吨，

山西优混（5000）价格为 810元/吨，外贸煤，越南煤（5300）价格为 760元/吨。 

 钢铁、焦炭价格继续小幅下行调整。本周，钢铁社会库存量仍居于高位，钢价继

续下调 30-40元/吨、焦炭价格下调 50元/吨，调整幅度约为 3%左右。 

 国际煤价继续在高位震荡。截至 7月 16日，澳大利亚 BJ价格为 96.34美元/吨，

下跌 0.72美元/吨；南非理查德港煤价 90.21美元/吨，基本持平。 

 国内沿海煤炭运价格继续下调。7月 14日，秦皇岛至广州、上海、宁波运价分别

报收 57元/吨、30元/吨、30元/吨，分别较上周下跌 4元/吨、2元/吨、2元/吨。 

 主要港口煤炭库存量维持在高位。其中，截至 7月 17日，秦皇岛港煤炭库存量为

594.4 万吨，较上周上涨 17.2 万吨。终端需求的库存方面，直供电厂煤炭库存量

仍在高位，截至 7月 7日，直供电厂存煤 5063.52万吨，较上周上升 30万吨，可

用天数保持在 18天。 

目前煤炭指数已经从底部上涨 20%左右，首先，我们认为最近上涨是煤炭股的底
部反弹，建议从三个角度来关注煤炭股的反弹： 

 我们一直认为，煤炭股的投资机会，更多应从宏观策略、行业比较的角度比较分

析。周期性行业比较中，煤炭板块最大的优势是估值便宜，业绩确定性高。 

 从近期路演来看，基金仓位总体不高，不过 70%，且对煤炭股普遍低配置，乃至

零配置，这本身是进入市场底部区域的重要特征。在估值底部区域，市场面偏正

面的消息总会刺激煤炭股脉冲式的反弹。 
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 从基本面来看，近期煤炭市场弱势运行，下游需求减弱迹象显现。但从目前来看，经济基本面

本身对煤炭股走势影响趋弱，经济的下行，反而使得政策放松的预期更强烈。 

 评级维持“推荐”，投资建议：我们判断，行情来的要早于预期，三季度开始，煤炭股的中期反
弹行情将逐步拉开，一方面，估值方面仍有优势，截止到 7月 19日，行业整体估值在 14倍，

估值处于历史均值以下；另一方面，宏观经济的走弱趋势使得政策放松的预期增强。 

 上市公司推荐，关注前期超跌，未来成长性好的公司：西山煤电、潞安环能、山煤国际、兖州

煤业 

图表1  煤炭上市公司估值比较 

2010-7-19 每股收益（元） 市盈率（倍） 
股票代码 公司简称 

股价 

股本（百

万） 2009 2010E 2011E 2009 2010E 2011E 
投资建议

600188.SH 兖州煤业 17.90 4,918.4 0.79 1.42 1.74 22.7 12.6  10.3 强烈推荐

000983.SZ 西山煤电 21.23 3,151.2 0.92 1.37 1.60 23.1 15.5  13.3 强烈推荐

601699.SH 潞安环能 34.86 1,150.5 1.83 2.40 2.67 19.0 14.5  13.1 强烈推荐

000937.SZ 冀中能源 25.80 1,156.4 1.39 2.11 2.47 18.6 12.2  10.4 强烈推荐

600546.SH 山煤国际 20.19 750.0 1.00 1.17 1.34 20.2 17.3  15.1 强烈推荐

601001.SH 大同煤业 28.92 836.9 1.78 2.26 2.42 16.2 12.8  12.0 推荐

000933.SZ 神火股份 18.70 1,050.0 0.57 1.13 1.32 32.8 16.5  14.2 推荐

600123.SH 兰花科创 27.69 571.2 2.22 2.14 2.56 12.4 12.9  10.8 推荐

601088.SH 中国神华 22.40 19,889.6 1.52 1.79 2.13 14.7 12.5  10.5 推荐

600348.SH 国阳新能 14.48 2,405.0 0.77 1.03 1.09 18.8 14.1  13.3 推荐

600997.SH 开滦股份 13.93 1,234.6 0.67 1.01 1.24 20.8 13.8  11.2 推荐

601101.SH 昊华能源 29.97 454.0 1.37 1.85 2.29 21.9 16.2  13.1 推荐

资料来源：平安证券研究所 
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附：一周煤炭行业重要数据 

 

图表1  山西大同地区煤炭坑口价格走势（不含税） 图表2  太原地区煤炭价格走势（不含税） 

资料来源：平安证券研究所，中国煤炭资源网 资料来源：平安证券研究所，中国煤炭资源网 
 

 

图表3  秦皇岛动力煤价格走势 图表4  广州港外贸煤炭价格（到岸价） 

资料来源：中国煤炭资源网 资料来源：中国煤炭资源网 
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图表5  澳大利亚BJ煤炭价格走势 图表6  南非FOB煤炭价格走势 

资料来源：中国煤炭资源网 资料来源：中国煤炭资源网 
 

 

图表7 太原、上海地区二级焦炭价格走势 图表8  上海地区钢铁价格走势 

资料来源：中国煤炭资源网 资料来源：中国煤炭资源网 
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图表9  秦皇岛煤炭库存量小幅回落 图表10  直供电厂煤炭库存量及存煤天数 

资料来源：中国煤炭资源网 资料来源：中国煤炭资源网 

 

 

 

图表11  中国沿海干散货（煤炭）运价走势 

 

资料来源：中国煤炭资源网 

 

 

 



 

 

平安证券综合研究所投资评级： 

股票投资评级: 

强烈推荐 （预计 6个月内，股价表现强于沪深 300指数 20%以上） 

推  荐 （预计 6个月内，股价表现强于沪深 300指数 10%至 20%之间） 

中  性 （预计 6个月内，股价表现相对沪深 300指数在±10%之间） 

回  避 （预计 6个月内，股价表现弱于沪深 300指数 10%以上） 

行业投资评级: 

强烈推荐 （预计 6个月内，行业指数表现强于沪深 300指数 10%以上） 

推  荐 （预计 6个月内，行业指数表现强于沪深 300指数 5%至 10%之间） 

中  性 （预计 6个月内，行业指数表现相对沪深 300指数在±5%之间） 

回  避 （预计 6个月内，行业指数表现弱于沪深 300指数 5%以上） 
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