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投资要点： 
 10 月 25 号秦皇岛大同优混 795 元/吨，比上周上涨 25 元/吨；山西优

混 740 元/吨，比上周上涨 10 元/吨。 

 截至 10 月 22 号，GLOBALCOAL 显示的澳大利亚纽卡斯尔煤炭价格

99.03 美元/吨，比上周上涨 2.12 美元/吨。 

 大同南郊地区 5500 大卡动力煤坑口含税价格 545 元/吨，比上周上涨 5

元/吨；平鲁地区气煤坑口含税价格 310 元/吨，比上周上涨 10 元/吨。

 古交 8 号焦煤坑口含税价 700 元/吨，与上周持平；古交 2 号焦煤 860

元/吨，与上周持平。临汾地区主焦精煤车板含税价 1430 元/吨，与上

周持平，肥精煤 1480 元/吨，与上周持平。 

 阳泉喷吹煤车板含税价格 1040 元/吨，与上周持平。长治喷吹煤车板

含税价 1030 元/吨，与上周持平。 

 阳泉洗中块坑口含税价 980 元/吨，与上周持平；洗小块 910 元/吨，与

上周持平。 

 本周焦炭价格相对平稳。潍坊焦炭价格 1800 元/吨，比上周上涨 20 元

/吨；唐山焦炭价格 1780 元/吨，比上周上涨 30 元/吨；河津焦炭价格

1630 元/吨，与上周持平。 

 截至到 10 月 24 号，秦皇岛库存 729 万吨，比上期上升 44 万吨。截至

到 10 月 25 号，广州港库存 191 万吨，比上期下降 44 万吨。 

 秦皇岛－广州运费 69 元/吨，比上期上涨 8 元/吨，秦皇岛－上海运费

58 元/吨，比上期上涨 13 元/吨。 

二级市场： 

 上周煤炭股平均涨幅 13.53%，沪深 300 涨幅 5.29%，煤炭板块强于大

盘，大同煤业、上海能源、国阳新能走势较强。 

 煤炭板块 9 月份跌幅 0.52%，弱于大盘表现，进入 10 月份煤炭板块表

现抢眼，10 月份板块涨幅 42%，居各行业之首。 

投资策略： 
前期周报及策略报告我们认为 10 月份煤炭价格将进入上行阶段，截至目前

大同优混已经上涨了 4.6%，大同南郊坑口煤也上涨了 3.8%，冬季储煤耗

煤高峰才刚刚开始，我们认为煤炭价格仍有 10%的空间。九月份各地拉闸

限电，生铁产量创下了近一年的新低，我们认为节能减排最坏影响已经过

去，近日国家也出台了加快煤炭企业兼并重组的整合意见，煤炭供给释放

相对稳定，在弱势美元的背景下我们认为 3-6 个月内煤炭仍是比较好的投

资标的，建议积极关注煤炭股，煤炭股 2011年的估值水平有望提升到 25PE。

本期我们关注：潞安环能、兰花科创、国阳新能、西山煤电、神火股份、

中国神华。 
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1. 旺季来临，煤炭价格普涨 

 10 月 25 号秦皇岛大同优混 795 元/吨，比上周上涨 25 元/吨；山西

优混 740 元/吨，比上周上涨 10 元/吨。 

 截至 10 月 22 号，GLOBALCOAL 显示的澳大利亚纽卡斯尔煤炭价

格 99.03 美元/吨，比上周上涨 2.12 美元/吨。 

 大同南郊地区 5500 大卡动力煤坑口含税价格 545 元/吨，比上周上

涨 5 元/吨；平鲁地区气煤坑口含税价格 310 元/吨，比上周上涨 10

元/吨。 

 古交 8 号焦煤坑口含税价 700 元/吨，与上周持平；古交 2 号焦煤

860 元/吨，与上周持平。临汾地区主焦精煤车板含税价 1430 元/吨，

与上周持平，肥精煤 1480 元/吨，与上周持平。 

 阳泉喷吹煤车板含税价格 1040 元/吨，与上周持平。长治喷吹煤车

板含税价 1030 元/吨，与上周持平。 

 阳泉洗中块坑口含税价 980 元/吨，与上周持平；洗小块 910 元/吨，

与上周持平。 

 本周焦炭价格相对平稳。潍坊焦炭价格 1800 元/吨，比上周上涨 20

元/吨；唐山焦炭价格 1780 元/吨，比上周上涨 30 元/吨；河津焦炭

价格 1630 元/吨，与上周持平。  

 
图 1：大同优混和山西优混走势图 图 2：澳大利亚 BJ 煤价走势图 
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图 3：大同南郊及平鲁地区坑口价 图 4：古交焦煤坑口煤炭价格走势 
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图 5：临汾地区焦煤车板价格走势 图 6：阳泉无烟煤价格走势 
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图 7： 阳泉喷吹煤价格走势 图 8： 焦炭价格走势图 

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

0
7
1
2
3
0

0
8
0
3
3
0

0
8
0
6
3
0

0
8
0
9
3
0

0
8
1
2
2
2

0
9
0
3
0
2

0
9
0
5
0
4

0
9
0
7
0
6

0
9
0
9
0
7

0
9
1
1
1
6

1
0
0
1
1
8

1
0
0
3
2
9

1
0
0
5
3
1

1
0
0
8
0
2

1
0
1
0
1
1

500

1500

2500

3500

2-
J
an

-0
8

2-
M
ar

-0
8

2-
M
ay

-0
8

2-
J
ul

-0
8

2-
S
ep

-0
8

2-
N
ov

-0
8

2-
J
an

-0
9

2-
M
ar

-0
9

2-
M
ay

-0
9

2-
J
ul

-0
9

2-
S
ep

-0
9

2-
N
ov

-0
9

2-
J
an

-1
0

2-
M
ar

-1
0

2-
M
ay

-1
0

潍坊 唐山 河津 上海

参阅最后一页股票评级说明和免责声明                                                             2 
                                                                  
 



                                 总第 64 期，2010 第 26 期 

数据来源：CCTD,山西证券研究所 数据来源：WIND,山西证券研究所 

2. 旺季来临，海运费飙升 

 截至到 10 月 24 号，秦皇岛库存 729 万吨，比上期上升 44 万吨。

截至到 10 月 25 号，广州港库存 191 万吨，比上期下降 44 万吨。 

 秦皇岛－广州运费 69 元/吨，比上期上涨 8 元/吨，秦皇岛－上海运

费 58 元/吨，比上期上涨 13 元/吨。 

 
图 9：秦皇岛库存情况统计 图 10：直供电厂存煤及可用天数 
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图 11：直供电厂日耗煤 图 12：秦皇岛至各港口运费 
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3.市场表现 

 上周煤炭股平均涨幅 13.53%，沪深 300 涨幅 5.29%，煤炭板块强于

大盘，大同煤业、上海能源、国阳新能走势较强。 
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 煤炭板块 9 月份跌幅 0.52%，弱于大盘表现，进入 10 月份煤炭板块

表现抢眼，10 月份板块涨幅 42%，居各行业之首。 

表 1:市场表现 

股票名称 股票代码 收盘价 五日涨幅 一月涨幅 09 年涨幅 10 年涨幅 

国际实业 000159.SZ 18.17 3.30  38.39  129.65  97.15  

靖远煤电 000552.SZ 21.92 19.78  45.65  248.96  24.34  

平庄能源 000780.SZ 16.68 15.83  36.83  233.77  9.80  

神火股份 000933.SZ 30.85 14.34  61.52  307.50  17.96  

冀中能源 000937.SZ 41.60 17.91  62.44  180.97  1.59  

煤气化 000968.SZ 21.36 13.74  36.92  125.07  1.33  

西山煤电 000983.SZ 30.20 15.93  55.75  247.20  (0.88) 

露天煤业 002128.SZ 28.32 13.96  34.09  295.83  25.29  

郑州煤电 600121.SH 13.60 3.74  30.77  213.47  5.92  

兰花科创 600123.SH 45.26 11.12  54.84  267.19  4.94  

兖州煤业 600188.SH 31.33 18.45  81.62  179.54  37.73  

国阳新能 600348.SH 30.68 19.84  103.99  384.90  59.98  

盘江股份 600395.SH 30.30 11.68  56.83  164.15  5.16  

安源股份 600397.SH 19.65 9.17  27.60  222.86  33.76  

上海能源 600508.SH 35.48 23.54  60.69  186.16  41.32  

恒源煤电 600971.SH 51.05 24.24  76.89  251.62  50.86  

开滦股份 600997.SH 20.87 16.98  44.83  336.53  (17.16) 

大同煤业 601001.SH 27.18 30.17  76.26  295.59  20.91  

中国神华 601088.SH 30.04 6.94  33.16  100.45  (11.47) 

平煤股份 601666.SH 25.45 16.58  50.15  238.83  4.21  

潞安环能 601699.SH 57.30 15.73  69.23  310.89  11.59  

中煤能源 601898.SH 13.14 8.68  39.94  109.30  (1.27) 

国投新集 601918.SH 16.92 13.48  49.07  141.11  (4.98) 

美锦能源 000723.SZ 20.44 9.83  9.13  81.89  17.98  

四川圣达 000835.SZ 9.75 6.44  28.29  100.98  2.52  

黑化股份 600179.SH 5.20 0.00  0.00  79.68  (22.73) 

安泰集团 600408.SH 6.81 6.41  25.88  123.85  (19.79) 

山西焦化 600740.SH 8.39 11.13  20.20  104.59  (10.08) 

沪深 300 000300 3481.08 5.29  21.82  95.03  (2.19) 

煤炭股平均   13.53  46.82  202.23  13.79  

数据来源:wind,山西证券研究所，数据截至 10 月 25 日 
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表 2:各板块各月涨幅比较 

申万行业 1003 涨幅 1004 涨幅 1005 涨幅 1006 涨幅 1007 涨幅 1008 涨幅 1009 涨幅 1010 涨幅

食品饮料 (1.53) (6.55) (4.13) (4.36) 12.22  11.59  8.02  5.05  

公用事业 0.95  (5.34) (8.24) (9.34) 8.01  0.49  (0.63) 9.74  

医药生物 (1.46) 5.92  (1.68) (15.36) 10.11  12.73  6.62  1.90  

农林牧渔 (1.24) (3.58) (6.10) (13.41) 10.60  13.28  6.43  11.08  

黑色金属 (1.63) (12.19) (6.65) (11.76) 12.80  (0.81) 1.16  12.83  

建筑建材 2.40  (11.79) (7.63) (9.27) 15.86  9.88  (1.34) 12.58  

信息服务 0.42  (6.42) (10.07) (7.37) 7.50  2.63  2.11  6.77  

商业贸易 0.22  (5.91) (6.80) (7.83) 11.97  12.35  3.55  3.33  

交通运输 0.50  (8.08) (10.02) (10.54) 11.11  0.10  (2.65) 17.00  

金融服务 4.50  (8.78) (4.87) (6.11) 5.68  (5.46) (3.46) 19.65  

沪深 300 1.95  (8.89) (6.85) (10.08) 10.68  1.20  0.71  21.09  

信息设备 1.39  (4.54) (7.85) (13.55) 11.43  7.70  3.40  10.17  

化工 3.20  (12.14) (9.77) (13.17) 11.53  0.94  1.87  13.79  

轻工制造 2.67  (6.33) (10.28) (12.65) 12.18  5.48  5.11  8.53  

家用电器 2.44  (14.66) (6.54) (7.88) 14.78  4.80  (1.55) 18.86  

机械设备 3.91  (5.37) (5.52) (13.11) 14.12  9.62  3.89  18.24  

纺织服装 4.51  (9.90) (7.95) (9.83) 13.93  8.63  (1.02) 8.12  

电子器件 9.39  (1.17) (6.30) (13.37) 12.20  11.92  1.66  7.65  

餐饮旅游 1.65  (7.95) (11.94) (7.61) 13.43  12.72  (0.77) 0.89  

房地产 4.70  (18.99) (7.72) (9.08) 18.18  (1.95) (3.99) 12.04  

综合 3.47  (8.40) (11.80) (12.64) 15.05  7.59  2.62  12.80  

交运设备 (0.78) (8.80) (7.04) (10.50) 16.98  8.61  4.40  19.43  

采掘 3.63  (4.51) (7.70) (17.26) 13.05  2.53  (0.24) 39.57  

有色金属 2.38  (2.96) (3.41) (16.93) 9.80  11.37  14.35  37.16  

煤炭开采 3.98  (4.68) (7.67) (18.27) 14.03  2.71  (0.52) 41.79  

数据来源:wind,山西证券研究所（数据截至 10 月 25 日） 
 

4.投资建议 

前期周报及策略报告我们认为 10 月份煤炭价格将进入上行阶段，

截至目前大同优混已经上涨了 4.6%，大同南郊坑口煤也上涨了 3.8%，

冬季储煤消耗才刚刚开始，我们认为煤炭价格仍有 10%的空间。 

九月份各地拉闸限电，生铁产量创下了近一年的新低，我们认为节

能减排最坏影响已经过去，近日国家也出台了加快煤炭企业兼并重组的

整合意见，煤炭供给释放相对稳定，我们认为 3-6 个月内煤炭仍是比较

好的投资标的，概括起来支撑我们的理由有：一是我们认为进入冬储期，
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煤炭价格已进入上行区间，尽管幅度不会很大，且电价的改革有利于煤

价上调；二是天气对煤价的影响越来越大，寒冷的天气有助于增加煤炭

需求；三是前期的限电限产力度逐渐减弱，需求最坏预期已经过去，需

求预期好转，明年又是十二五开局之年，提升需求预期；四是房产调控

有保有压，鼓励加大保障性住房的供给，房地产施工面积增速仍维持在

高位；五是美元贬值及大宗商品走强为煤炭提供支撑，总之煤炭需求预

期正在向好的方向发展，而煤炭供给短期之内不会急剧变化，建议积极

关注煤炭股，煤炭股 2011 年的估值水平有望提升到 25PE。本期我们关

注：潞安环能、兰花科创、国阳新能、西山煤电、神火股份、中国神华。 
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投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 15%以上 

增持：  相对强于市场表现 5%～15%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明： 
本报告中的信息均来源于已公开的资料，我们对这些信息的准确性及完整性不作保证，不保证
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任何情况下，不对本报告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保。我公司及其关联机会持有

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公开前已经使用或了解其中的信息。本报告归山西证券股

份有限公司所有，未经同意不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 


