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大通证券·研发中心

行业点评

研究员：陈文倩 电话：0411-39673396                        2010年11月25日星期四 

（市场有风险·投资须谨慎）

                     煤价高位平稳运行

11月23日，京唐港区优混原煤价格在880-890元/吨；大混原煤价格在760-770元/吨。这是10月初以来，京唐港区原煤价格连续6周上涨后，首次保持稳定。本周煤炭中转地价格继续上涨，已经突破年初最高价，处于全年最高价位运行。发改委连续发文表示控制物价水平，煤炭行业应加强自律稳定价格，严格履行合同，不得限制煤炭出省，努力保障煤炭稳定供应。目前我们的煤炭价格已经高于国际煤炭价格。
近期国内港口受降温大雾天气影响，港口多次封航，船舶运载拖延，除秦港煤炭库存有所下降，其余三港煤炭库存受延误有所回升。考虑天气运输条件影响，电厂储煤充足，仍积极采购。“十一五”节能减排任务已经完成一半，减排目标提前完成，节能目标也有望按期完成。“十二五”节能减排规划正在研制中，涉及改革资源税，理顺煤，电等资源类产品价格关系。四季度末节能减排压力减轻，11年资源税改革，执行煤电价格联动等价格调整措施有望进一步发展。从目前看煤炭生产企业国内议价能力较强，只要煤炭长协价涨幅适度，未受发改委限制，那么煤炭企业转移税负能力较强，未来资源税改革影响有限。

近期国内连续出台抑制物价，调整流动性政策，对前期受流动性推涨的煤炭股价来说，限制再度步入煤炭价格与股价背离的局面。煤炭价格虽创新高，但股价却背离回调。但从煤气今年全年盈利来说，煤企表现突出，仍值得继续关注。近日山东地方煤矿迎来重组5年内整合至60家政策出台。在煤价有力支撑下，建议关注资源整合扩大煤炭销量的煤炭企业:兖州煤业，中国神华，冀中能源，潞安环能，山煤国际等重组资源注入可期的煤炭企业。
 【十二五全面改革资源税】（中国证券网）　国家发改委副主任解振华昨日表示，发改委正在抓紧研究制定“十二五”节能减排的专项规划，将建议的各项要求具体落实。据其介绍，规划内容涉及全面改革资源税、积极发展战略性新兴产业、推广合同能源管理等方面。完善政策机制，理顺煤、电、油气、水、矿产等资源类产品价格关系，严格落实差别电价、惩罚性电价和脱硫电价。加大财政金融支持力度，全面改革资源税，研究开征环境税，建立生态补偿机制，逐步建立碳排放交易市场，更多地采用鼓励性的经济政策，发挥市场机制，起到促进节能减排的作用。解振华透露，据初步估算，今年前三季度单位国内生产总值能耗同比下降了3%左右，“十一五”节能目标有望如期实现，而减排目标已经提前完成。
【京唐港区原煤价格首次保持稳定】（秦皇岛煤炭网 ）11月23日，京唐港区优混原煤价格在880-890元/吨；大混原煤价格在760-770元/吨。这是10月初以来，京唐港区原煤价格连续6周上涨后，首次保持稳定。11月17至23日一周以来，优混原煤价格在880-890元/吨，大混原煤价格在760-770元/吨，上周原煤价格创下自2008年8月以来最高后，首次稳定。主要受前期各消费企业集中采购影响，需求量增加，京唐港区原煤供不应求，多数需求单位都提前预定，进一步推动煤价上涨，本周采购量有所减少，价格保持稳定。近期，铁路方面加大京唐港区车流量，到车量有所上升，各发货单位积极发运，11月23日京唐港区煤炭库存量304万吨，其中原煤库存量为29万吨，较上周库存量增加7万吨，增幅32%，原煤库存量仅占全港区煤炭库存量的9.54%。
【山东：地方煤矿迎来重组5年内整合至60家】（安全时讯）近日，从山东省煤炭工业局获悉，在省属七大煤炭企业集团下月将完成重组的情况下，山东省地方煤炭企业的重组也将展开：按照《山东煤炭工业“十二五”发展规划》，5年之内，全省地方煤矿企业将由163家重组整合到60家以内。按照山东煤炭业“十二五”发展规划，到2015年，省煤炭工业要实现“七大目标”：投资规模达到1000亿元以上；实施省内、省外（国外）开发两大区域战略布局，充分利用两个市场、两种资源；安全生产原煤百万吨死亡率控制在0.3以下；在省内建设4-6个配煤基地、形成4个国家级企业技术中心、对48个区块进行资源勘探；重点发展煤炭、煤化工、煤建材、煤机制造、煤电一体化五大主体产业； 建设省内（鲁西基地）、宁蒙、晋陕、新疆、云贵、澳大利亚六大煤炭生产区域；省属煤矿职工年收入人均达到7万元，原煤入洗率达到70% 以上。
                            －正文完毕－
· 公司评级、行业评级及相关定义

我们的评级制度要求分析师将其研究范围中的公司或行业进行评级，这些评级代表分析师根据历史基本面及估值对研究对象的投资前景的看法。每一种评级含义分别为：

公司评级标准

买入：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅在15%以上；

增持：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于5%与15%之间；

中性：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与5%之间；

减持：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间；

卖出：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。

行业投资评级标准

增持：我们预计未来6个月内，行业整体回报高于市场整体水平5%以上；

中性：我们预计未来6个月内，行业整体回报介于市场整体水平-5%与5%之间；

减持：我们预计未来6个月内，行业整体回报低于市场整体水平5%以下。
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· 免责条款

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。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。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其关联机构在法律许可的情况下可能持有或交易本报告中提到的上市公司所发行的证券或投资标的，还可能为或争取为这些公司提供投资银行或财务顾问服务。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突。本公司在知晓范围内履行披露义务。本报告的版权归本公司所有，本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、刊登或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。否则，本公司将保留随时追究其法律责任的权利。
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