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抗通胀与资源整合 煤炭股投资正当时 

——2011 年煤炭行业投资策略 

   
投资要点 

 采掘 

投资评级 

本次评级： 推荐 

跟踪评级： 维持 
 

● 历史数据显示，通胀时期能源价格大幅上涨，煤价与国际原油价格走势

高度正相关，采掘板块能够超越大盘获得超额收益。 

    

● 政策干预不改煤价中长期上涨趋势。美国第二轮量化宽松货币政策出

台，美元进入中长期贬值通道，国际国内煤价出现上涨趋势。近期国家发

改委要求保持煤价稳定供应，不排除政策干预的可能。我们认为，政策干

预不具有持续性，煤价中长期上涨趋势不变。 

 

● 2011 年煤价有望触及历史高点。2011 年我国经济进入新增长周期，煤

炭需求刚性增长。同时新增产能有限，运输瓶颈犹存，加上国际大宗商品

价格的带动，预计 2011 年澳洲 BJ 动力煤价格将突破 120 美元/吨，秦皇岛

港动力煤的价格有望触及 08 年历史高点。 

     

● 资源整合助煤企腾飞。政府主导的煤炭行业兼并重组正在全国范围内推

广，2009 年山西省为其它地区作出了示范效应。从资源整合的潜力和政府

发展重点来看，山西省的整合主体将成为煤炭行业兼并重组的最大受益者。

从整合产能潜力来看，潞安环能、兰花科创、西山煤电、国阳新能的整合

产能给公司带来的成长性最为显著；从在建产能来看，兰花科创、盘江股

份、大同煤业的产能增速更大。另外，国阳新能、潞安环能、西山煤电、

大同煤业均存在较强的资产注入预期。 

 

● 2011 年煤炭行业投资策略：抗通胀+资源整合。由于通胀时期焦煤价格

弹性优于动力煤，且焦煤价格不再政策干预范围之内，通胀初期建议优先

关注动力煤、无烟煤企业，通胀高企的阶段建议关注焦煤股。原有产能基

数较小、整合对业绩贡献较为突出的企业值得重点关注，如潞安环能

（601699）、兰花科创（600123）、西山煤电（000983）、国阳新能（600348）、

昊华能源（601101）。 

 

● 煤炭板块的风险因素：煤炭价格干预措施出台；资源税出台；美元指数

波动风险；股市的系统性风险。 

 

 市场数据 

采掘行业指数 5997.01 

沪深 300 指数 3177.04 

上证指数 2859.94 

深证成指 12407.66 

中小板指数 7743.26 
 

 行业指数相对沪深 300 表现 

2009-11-25～2010-11-25
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 相关研究 
《煤炭行业研究报告：抗通胀+估值洼地+

消费旺季 四季度黑金重放光芒》2010

年 10月 13日 
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美国启动第二轮量化宽松货币政策，全球通胀预期来临，煤炭作为资源品其价格中长期

看涨。在政府管理通胀的压力下，行政干预措施或将出台，对煤炭行业构成短期政策风险，

但不改变煤价中长期上涨的趋势。 

2011 年中国经济有望在“十二五”规划刺激下启动“以区域升级为主导，产业升级和消

费升级为驱动”的新增长周期，刚性需求将使煤炭价格获得支撑。2011 年兼并重组煤矿和在

建产能释放有限，煤炭供需总体平衡。 

当前，我国正在大力推进煤炭行业兼并重组，具有整合能力的煤炭企业将获得历史性发

展机遇。同时同业竞争和关联交易等历史问题有望通过资产注入解决。量能的扩张将带动优

势煤炭企业进入跨越式发展的黄金时代。 

2011 年我们看好由通胀和资源整合及资产注入带来的煤炭行业投资机会，维持行业推荐

评级。建议关注受政策扶持的行业龙头及区域龙头企业潞安环能（601699）、兰花科创

（600123）、西山煤电（000983）、国阳新能（600348）、昊华能源（601101）。 

一、行政干预不改煤价上涨大趋势 

（一）通胀时期煤价看涨，采掘板块明显超越大盘 

1、通胀时期原油价格与煤价高度正相关 

历史数据显示，在通胀时期煤价将脱离行业基本面，与国际原油价格走势高度相关。因

此国际油价将成为煤价变化的风向标，原油价格走向对煤价有助涨杀跌作用。 

2001 年底至 2009 年初油价与国际煤价的相关系数为 0.866，2007-2008.7.14 上升周期

相关系数 0.96，2008.7.14-2008.12.31 下降周期 0.975。 

图 1：2001-2008 年布伦特原油价格与澳洲煤价走势高度相关 

 
数据来源：wind 民族证券 

 

2、温和通胀时期能源股超越大盘 

借鉴国外的历史经验发现，在温和通胀阶段资源板块明显跑赢大盘。1973-1974、1979

年出现两次石油危机，导致两次高通胀，期间美日的资源股均获得超额收益，在后期的恶性

通胀时期跌幅则超过大盘。 
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表 1：历史上两次通胀时期资源股相对市场表现 

    
73 年 1 月-74

年 11 月  

78 年 10 月

-80 年 3 月  

74 年 11 月-75

年 11 月  

80年 3月-81年

3 月  

美国  

石油天然气生产  -31% 54% - - 

标普 500  -40% 10% - - 

超额收益  9% 44% - - 

日本  

采掘  1% 109% 1.72% -7.03% 

日经 225  -25% 12% 10.24% 12.77% 

超额收益  25% 97% -8.50% -19.80% 

资料来源：wind 民族证券 

注：1、美国的煤炭放在原材料板块，所以考察特征类似的石油天然气生产 

    2、日本煤炭主要靠进口，采掘板块主要是帝国石油、国际开发石油等大型石油开采企业 

    3、美国控制石油价格，直到 81年之后才放开 

    4、日本在第一次石油危机期间实行石油价格管制 

2006-2007 年我国在经济增长和高通胀的背景下走出一波牛市。在初期的温和通胀阶段

采掘板块获得超越沪深 300 指数 103%的超额收益，在后期恶性通胀阶段及通胀冷却阶段采掘

板块则超跌 8%左右。 

图 2：2006-2009 年国内 CPI 与煤价走势 

 
数据来源：wind 民族证券 

表 2：我国 2006-2007 年通胀时期资源股相对市场表现 

 
2006年 7 月-2007 年 9 月 2007年 10 月-2008 年 10 月 

采掘板块 392.60% -70.84% 

沪深 300 289.40% -62.33% 

超额收益 103.20% -8.51% 

资料来源：wind 民族证券 

（二）煤价政策干预存在弊端 

2010 年 11 月美国发布第二轮量化宽松的货币政策。全球通胀、美元贬值、资源品价格

上涨是大势所趋。煤炭的金融属性将超越商品属性，成为影响煤价的最重要因素。在输入型

超过 6%恶性通胀 

温和通胀 
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通胀的压力下，管理通胀预期成了当前政府最主要的工作目标之一。2010 年 10 月以来煤价

大幅上涨，已经引起了政府的警觉。今年 11 月发改委发出紧急通知，要求各地价格主管部

门加大对价格上涨较多商品的价格巡查、检查力度，其中煤炭成为政府重点关注的商品，不

排除行政干预的可能。我们认为行政干预不会改变通胀背景下煤价中长期上涨的大趋势。 

历史上每次行政干预都有防止通胀进一步恶化的背景。08 年全球通胀及国内需求旺盛导

致煤价飙升，政府临时采取措施冻结煤价；今年 6 月份政府再次警告重点国有煤企保持价格

稳定，但没有正式发文。  

表 3：政府干预煤价历史 

时间 措施 背景 影响 

2008年 6 月 19 日 

国家发改委出台了电价调整政策，决定自 7月 1日起对煤价

实施临时干预政策，要求全国煤炭生产企业供发电用煤，包

括重点合同电煤和非重点合同电煤，其出矿价（车板价）均

以 2008年 6月 19日实际结算价格为最高限价。临时价格干

预期间，煤炭生产企业供发电用煤出矿价（车板价）一律不

得超过最高限价。为稳定非重点合同电煤的市场销售价格，

省级价格主管部门要采取限定差价率等措施，控制流通环节

费用 

在全球通货膨胀的环境

下，国际能源价格大幅上

涨。2008年上半年国际

国内煤炭价格飞涨，通胀

预期加强。 

干预政策出台

后，在供需关系

紧张的情况下煤

价继续小幅上

涨，不久即遇到

全球金融危机，

煤炭价格高位回

落 
2008年 7 月 24 日  

发改委发出“关于进一步完善电煤价格临时干预措施的通

知”。通知要求，对主要港口和集散地动力煤实行最高限价。

规定秦皇岛、天津港、唐山港等港口动力煤平仓价不得超过

6月 19日价格水平，即发热量 5500大卡/千克动力煤限价水

平分别为每吨 860元、840元和 850元。同时加强对重点电

煤合同兑现率的监管，煤炭生产企业不得在港口变更煤炭收

货人及煤炭用途 

2010年 6月下旬 

神华、中煤、山西同煤、焦煤等大型煤炭企业同时接到国家

发改委通知，要求煤炭企业遵循今年年度合同煤价，已涨价

的煤炭企业要在 6月底前退回；国有煤炭企业、行业龙头企

业要带头保持市场煤价基本稳定，不能带头涨价 

大型国有煤炭企业要求

上调合同煤价，当时秦皇

岛动力煤价格同比上涨

幅度近 30%。迎峰度夏煤

炭需求旺季即将到来，加

上南方洪涝灾害，市场预

计煤价进一步上涨，发改

委希望通过合同监管提

前干预市场 

煤价短期回归平

稳 

资料来源：民族证券 

实践证明，行政干预在市场经济背景下很难奏效。2008 年 6 月、7 月份政府要求冻结煤

炭出厂价和港口中转价后，首先煤炭生产企业的积极性受到影响，根据优质优价的原则，大

部分煤企相应调整了煤炭的质量，导致电厂买到劣质煤，对电厂的设备产生了损害，因此冻

结煤价遭到电力企业的诟病。其次，市场继续看涨煤价，中间商加大屯煤力度，煤炭中转价

格暗地继续攀升，且普遍被下游电力企业所接受。 

政策限价将扩大国内外能源价格差距，增加煤炭出口动力，不利于国内市场的稳定供给。 

我们认为，在煤炭市场供需紧张、国际能源价格大幅上涨的情况下，高煤价是保证充足

供应的重要前提，行政干预手段终究会扰乱正常的市场秩序，最终损害经济的正常运行。因

此，政策限价是短期的临时干预措施，不具有中长期可持续性。 
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（三）煤价或创历史新高 

1、国内经济：进入新增长周期 煤炭需求刚性增长 

2011 年中国经济有望在“十二五”规划刺激下启动“以区域升级为主导，产业升级和消

费升级为驱动”的新增长周期。我们认为经济增长的动力主要来自基建投资、制造业投资、

房地产行业投资和消费。我们预计 2011 年受到节能减排政策压制的高耗能行业产能将集中

释放，届时煤炭需求有望爆发，动力煤和焦煤价格上涨动力较大。 

图 3：2001-2015 年煤炭需求走势及预测 

 
数据来源：wind 民族证券 

图 4：2001-2015 年单位 GDP 煤耗走势及预测 

 
数据来源：wind 民族证券 

根据政府节能降耗的目标规划，我们预计“十二五”期间煤炭需求平均增速在 5%左右，

2011 年煤炭需求约 34 亿吨，同比增长 6%，2015年煤炭需求约 39 亿吨，可能会超出 37 亿吨

的计划目标。初步测算，“十二五”期间单位 GDP 煤耗将由目前的 0.88 降至 0.71 左右，5

年累计降幅为 19%，基本能够达到“十二五”期间单位 GDP 能耗规划的下降 17.3%的总体目

标。 

“十二五”期间，受到新能源、清洁能源的替代作用，煤炭消费的比例将小幅下降，但

仍将维持在 60%以上的高位，煤炭需求保持刚性增长。煤炭作为我国最经济、可靠的一次能
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源，其战略地位在中长期内难以改变。 

2、新增产能有限 运输瓶颈犹存 

未来新增的产能主要来自在建项目和兼并重组煤矿技改后的产能释放。目前兼并重组工

作临近尾声，但基本停留在产权更换阶段，后期的技改扩能还未大规模进行。考虑到新建及

技改项目的建设期约 2-3 年，我们预计 2013-2014 年是新增产能的高峰期，2011 年煤炭产能

过剩的压力不大。同时，煤炭运输瓶颈在 2 年内难以有效解决，运力的限制在煤炭消费旺季

仍可能造成局部地区煤炭资源供需紧张。总体判断 2011 年煤炭行业供需仍将基本平衡，运

输瓶颈、安全事故、极端天气等因素对煤炭市场的影响不可忽视。 

3、煤价有望触及历史高点 

短期内电厂库存较为充足，秦皇岛港煤炭库存处于合理区间。10 月底直供电厂煤炭库存

可用天数为 21 天，达到历史高点，11月中旬秦皇岛港煤炭库存为 637 万吨。随着气温的下

降、明年 1季度春运高峰期的到来，煤炭消费将继续增长，运输瓶颈将再次凸显，电厂煤炭

库存将下降，阶段性煤炭供需高峰期将到来，煤炭中转价格将达到季节性高点。 

图 5：2008-2010 年直供电厂煤炭库存可用天数走势  图 6：2005-2010 年秦皇岛港煤炭库存走势 

 

 

 
数据来源：wind 民族证券  数据来源：wind 民族证券 

图 7：2010 年秦皇岛港煤炭价格走势 

 
数据来源：wind 民族证券 

美国第二轮量化宽松的货币政策使美元进入中长期贬值通道，期间欧债危机、美国经济
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数据的阶段性好转将使美元短期走势出现反复，但美元贬值的大趋势较为确定。我们认为美

元贬值周期将持续到 2012 年，在此期间国际大宗商品将进入上行通道。我们保守预计 2011

年国际原油期货平均价格将达到 90美元/桶，澳洲 BJ 动力煤价格有望突破 120 美元/吨，较

目前水平上涨约 11%。受到国际煤价和国内需求的双重支撑，2011 年秦皇岛港动力煤的价格

有望触及 08年历史高点，大同优混平仓价将达到 1000 元/吨以上，涨幅超过 15%。 

对于 2011 年重点合同煤价格，我们预计涨幅约 5%，低于此前 8%的预期，主要是基于政

府控制煤价的考虑。 

政府干预煤价的意图，将增加短期煤价上涨的不确定性，但无法改变中长期煤价上涨的

大趋势。 

图 7：2003-2009 年国际国内动力煤价格走势 

 
数据来源：wind 民族证券 

注：1、澳洲动力煤价格为根据当日汇率换算为人民币再加上增值税的价格，不含运费等

中间费用；2、大同优混平仓价为秦皇岛港的离岸价，不含到达南方港口的中间运费。 

二、行业资源整合助煤企腾飞 

当前政府主导的煤炭行业资源整合正在全国范围内推广，2009 年山西的资源整合与兼并

重组为其它地区作出了示范效应，2010 年河南、山东、贵州等地纷纷加入其中。 

2010年 10月 16 日国务院办公厅转发发展改革委《关于加快推进煤矿企业兼并重组若干

意见》的通知，要求形成一批年产 5000 万吨以上的特大型煤矿企业集团，煤矿企业年均产

能提高到 80万吨以上，特大型煤矿企业集团煤炭产量占全国总产量的比例达到 50%以上。对

于山西、内蒙古、河南、陕西等重点产煤省，要坚决淘汰落后小煤矿，大力提高煤炭产业集

中度，促进煤炭资源连片开发；黑龙江、湖南、四川、贵州、云南等省，要加大兼并重组力

度，切实减少煤矿企业数量。支持优势企业跨地区、跨行业、跨所有制兼并重组，鼓励煤、

电、运一体化经营，培育一匹具有较强国际竞争力的大型企业集团。 

11月 9 日国家能源局局长表示，我国将在当前和今后一段时期，加快推进煤矿企业兼并

重组，稳步推进矿业权整合，建设大型煤炭基地。“十二五”期间我国煤炭工业总体发展目

标是：煤炭生产以大型煤炭企业、大型煤炭基地和大型现代化煤矿为主，基本形成稳定供应

格局，到 2015 年形成 10个亿吨级、10 个 5000 万吨级特大型煤炭企业，全国煤矿采煤机械
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化程度达到 75%以上，千万吨级煤矿达到 60 处。 

从资源整合的潜力和政府发展重点来看，山西省的整合主体将成为煤炭行业兼并重组的

最大受益者。山西省政府主导的 5+2 模式，包括大同煤业、国阳新能、潞安环能、西山煤电、

晋城无烟煤集团、山西煤炭运销集团、山西煤炭进出口集团在内的区域龙头企业，以及兰花

科创都将在兼并重组中获得外延式扩张。另外，中煤集团在山西地区也获得了大量资源。 

为消除关联交易和同业竞争，大股东的煤炭业务将择机注入上市公司。因此，目前大股

东煤炭存量资源的多少将影响上市公司业绩增厚的潜力。 

表 4：主要煤炭企业整合及在建产能情况 单位：万吨 

 
整合产能 在建产能 2009 年产量 在建煤矿 

国阳新能 300 90 2096 开元煤矿下属景福煤业 90万吨 

西山煤电 480 1500 1856 兴县矿区 2010 年达产 

兰花科创 270 240 559 玉溪矿 

潞安环能 1965 420 2997 姚家山矿、温庄矿、上庄矿 

大同煤业 不详 740 2579 华富、召富、色连矿 

盘江股份 不详 320 931 马依矿、法耳矿 

平煤股份 465 300 3740 
首山一矿、八矿二号井改造、十一

矿二期 

资料来源：wind 民族证券 

从整合产能潜力来看，潞安环能、兰花科创、西山煤电、国阳新能的整合产能给公司带

来的成长性最为显著；从在建产能来看，兰花科创、盘江股份、大同煤业的产能增速更大。 

另外，国阳新能、潞安环能、西山煤电、大同煤业均存在较强的资产注入预期，其中国

阳新能公司的资产注入效益最大。 

三、2011 年煤炭行业投资策略：通胀+资源整合 

（一）煤炭板块估值处于历史低位 

当前煤炭板块的 PE 为 18 倍，PB 为 3.3 倍，纵向比较处于历史低位，相对于沪深 300

的估值溢价率分别为 18%、36%，横向比较距离 08年上半年的历史高点还有 50%、15%差距。

从估值水平来看，煤炭板块的估值水平具有较好的安全边际。 

图 8：2005-2010 年煤炭板块 PE-bands  图 9：2005-2010 年煤炭板块 PB-bands 

 

 

 

数据来源：wind 民族证券  数据来源：wind 民族证券 

 

图 10：2006-2010 年煤炭板块估值相对于沪深 300 的估值溢价 
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数据来源：wind 民族证券 

 

（二）全面布局通胀预期 

我们预计 2011 年国内将进入温和通胀周期，对于煤炭股可全面看好。考虑到通胀时期

焦煤价格弹性优于动力煤，通胀初期建议优先关注动力煤、无烟煤企业，通胀高企的阶段建

议关注焦煤股。 

我们认为政策干预可能主要针对重点煤炭企业的合同煤，焦煤、无烟煤的价格已经市场

化，向下传导的能力较强，因此受政策干预的可能性较小，可给予更多的关注。 

在通胀压力有所减缓时政策收紧流动性的预期将减弱，届时可买入煤炭股，我们认为 

2010年 4 季度、2011年 2 季度末是煤炭板块较好的布局时机。 

（三）资源整合与资产注入逐步兑现  

各地煤炭资源兼并重组工作快速推进，小煤矿技改扩能工作有序进行，产能也将逐步释

放。原有产能基数较小、整合对业绩贡献预期较为突出的企业值得重点关注。 

大股东资产注入工作推进较快、对上市公司业绩提升显著的企业如国阳新能、大同煤业、

潞安环能等公司值得重点关注。 

（四）催化剂与风险因素 

煤炭板块上涨的催化剂因素如下： 

2011 年重点电煤合同价格涨幅超预期；政策收紧预期弱化，政策干预解除；国际能源价

格大幅上涨；2011年 2 季度煤炭需求淡季不淡、煤价保持稳定；资源整合与资产注入获得实

质性进展；区域振兴规划出台。 

煤炭板块的风险因素如下： 

煤炭价格干预措施出台；资源税出台；政策收紧预期；美元指数波动风险；股市的系统

性风险。 

（五）重点关注公司分析 

1、潞安环能（601699） 

公司致力于以贫瘦煤为原料，生产无烟喷吹煤，符合节能减排的政策，未来市场分额将
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进一步扩大。公司在建和整合产能预计在未来 3 年内逐步释放，给公司带来高成长性。公司

在建产能 420 万吨，加上以潞宁煤业为平台整合忻州、蒲县地区的煤矿产能 1965 万吨，合

计达到 2385 万吨，相当于再造一个潞安。另外，公司申请高新技术企业有待政策批复，届

时可能获得政策减税的优惠，大幅提升公司业绩。我们预计 2010-2012 年公司实现每股收益

2.7、3.2、4.5 元，给予推荐评级。 

2、兰花科创（600123） 

公司现有煤炭产能基数小，公司整合晋城、临汾、朔州的煤矿产能约 360 万吨，占目前

产能的 67%。公司受让亚美大宁矿 10%的股权后合计控股比例达到 46%，未来还可能进一步提

高比例，成为亚美大宁的第一大股东。亚美大宁矿盈利能力较强，将持续贡献稳定的投资收

益。另外，公司的尿素业务预期好转，对公司业绩的拖累也将减弱。我们看好公司的成长性、

高盈利能力、低估值优势，预计 2010-2012 年实现每股收益 2.32、2.78、3.49 元，给予公

司推荐评级。 

3、西山煤电（000983） 

公司的兴县矿区一期 1500 万吨今年预期达产，二期 1500 万吨项目正在初期筹备阶段，

预计在 3 年后达产，公司的产能将迎来又一波爆发。公司的焦煤价格 2010 年基本保持稳定，

与动力煤价格的上涨形成鲜明对比，价差也在扩大。预计 2011 年随着下游钢铁企业开工率

的恢复，焦煤价格存在上涨预期。公司大股东山西焦煤集团还有相当多的煤炭资产，未来有

进一步注入上市公司的预期。我们看好公司的抗风险能力和高成长性，预计 2010-2012 年实

现每股收益 1.22、1.72、2.12 元，给予推荐评级。 

4、国阳新能（600348） 

公司的最大看点是大股东煤炭资产的逐步注入，将消除关联交易，增厚公司业绩，提高

公司盈利能力。目前公司每年采购大股东及其子公司的煤炭产量达到 2000 万吨，占公司本

部煤炭产量的 80%。另外，公司以国阳天泰为平台，整合煤矿 12 座，预计产能 300万吨。预

计 2010-2012 年实现每股收益 1.22、1.33、1.49 元，给予谨慎推荐评级。 

5、昊华能源（601101） 

公司的优势在于煤质优良赋予的高议价能力、深耕细分子行业竞争压力小、后备资源保

障高成长性、长期发展战略受到政策扶持。 

公司所产京西无烟煤具有特低硫、特低磷、低氮、中低灰、低挥发份、高发热量和较高

稳定性的特点，非常适合做钢铁企业的烧结用煤，受到国内外钢铁用户的偏爱，因此议价能

力很强。2010 年公司国际国内市场售价均出现大幅上涨。其中出口煤价 185 美元/吨（含税），

同比上涨 95%；国内中块煤价格 11 月份上调至 1050元/吨，涨幅 27%，冶金煤上调两次至 900

元/吨。 

公司产品定位于无烟烧结用煤，在细分子行业具有绝对优势。由于公司所产无烟煤与国

内主要无烟煤厂商存在一定的差异，销售市场区域及用途不同，因此公司在细分子行业基本

不存在正面竞争。 

公司积极向外获取煤炭资源，后续发展有保障。内蒙地区高家梁煤矿已于今年 4月份投

产，预计全年贡献产量 190 万吨。收购西部能源 60%的股权获取红庆梁煤矿，预计 2011 年上

半年进入“十二五”规划，2014 年投产。到 2015 年底公司煤炭产能将由 2009 年的 520万吨

增至 1720 万吨，权益产能增至 1360万吨/年，年均复合增长率分别为 22%、18%。 
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公司致力于清洁能源的开发，符合能源发展规划，受到政策的扶持，公司发展前景看好。 

另外，公司还具备高分红送转的能力。 

预计 2010-2012 年公司每股收益为 2.20 元、2.84 元、3.32 元，我们认为公司估值可看高

一线，未来 6 个月目标价 60 元。维持公司“推荐”评级。 

 

 

附录：估值评级表 

股票 股票 每股收益(EPS) 市盈率(PE) 2010-11-24 目标 投资 

代码 简称 2009 2010E 2011E 2010E 2011E 收盘价 价位 评级 

601898 中煤能源 0.50 0.63 0.78 17.15 13.91 10.89 14 推荐 

600123 兰花科创 2.22 2.32 2.78 17.97 15.02 41.74 53 推荐 

601699 潞安环能 1.83 2.70 3.21 16.94 14.25 45.75 67 推荐 

601101 昊华能源 1.37 2.26 2.84 18.73 14.88 42.31 60 推荐 

000983 西山煤电 0.92 1.22 1.72 19.33 13.71 23.58 34 推荐 

600348 国阳新能 1.93 1.11 1.33 24.51 20.46 27.21 35 谨慎推荐 

601918 国投新集 0.45 0.72 0.84 18.96 16.27 13.74 17 谨慎推荐 

601001 大同煤业 1.78 0.70 0.79 30.55  27.10  21.39 26 推荐 
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