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行业研究周报 

2011 年 01 月 03 日 

煤炭行业研究周报 

关注一个新变化：国际煤价近期表现抢眼 

本周投资策略 

 进入 2011 年，我们依旧维持对一季度板块行情乐观的判断（理由可见之前
系列报告）。本周我们提示一个目前被市场忽视的新变化：近期日澳动力
煤合同价格 2011Q1 签订为 180 美元/吨，环比 147 美元/吨上涨 22.4%。
国际价格于国内的价差收窄、部分炼焦煤甚至反超。而国内煤价受到 2011
合同煤价上涨刺激，近期现货冶金煤价格持续上涨。内外因综合作用下，
一季度板块估值将继续震荡提升，推荐标的：煤气化、冀中能源、潞安环
能、欣网视讯、山煤国际。目前行业内 16 家重点公司的估值波动区间为：
【上限 2010 年 22-23x、2011 年 18-20x；下限 2010 年 15-16x、2011 年
11-12x】。 

一周行业简评（12 月 24 日—12 月 31 日） 

 重点监测煤炭价格综述：本周炼焦煤价格在合同煤价上涨的刺激下继续走
强：冶金煤价格（肥精煤、焦精煤）价格依然出现上涨（涨幅 30-140 元/吨
不等），港口动力煤价格稳住。 

 近期国际煤价表现抢眼：澳大利亚大雨和欧美暴雪带动亚太地区动力煤价
格飙升。国际动力煤价格 BJ 指数持续上涨：12 月 31 日纽卡斯尔港动力煤
价格指数 128.5，较上周大幅上涨 6.57%的基础上又涨 3%。2 月底，中国
部分进口炼焦煤 CFR 价格已达 259.5 美元/吨，周环比上涨 1 美元/吨。按
照这一水平，进口炼焦煤价格约为 2000 元/吨左右，反超国内焦煤价格。 

 国际大宗商品市场及汇率：本周美元指数跌破 80 区间；布伦特原油期货结
算价格继续维持 93-94 美元/桶区间，农产品期货价格、LME 有色金属期货
价格维持年内高点；CRB 指数持续再创新高。 

近期重要观点回顾 

 《2011 年焦煤价格上涨如期而至》：自 2011 年 1 月 1 日起，优质冶炼精
煤（原焦精煤）车板含税价（长协户）由 1365 元/吨上调至 1465 元/吨；
稀缺冶炼精煤（原肥精煤）车板含税价（长协户）由 1510 元/吨上调至
1660 元/吨；瘦精煤车板含税价（长协户）由 1060 元/吨上调至 1180 元/
吨；气精煤车板含税价（长协户）由 900 元/吨上调至 1020 元/吨。维持
2010-2012 年每股收益 1.182 元、1.651 元、1.856 元，公司维持“买入评
级”。 

一周重大事件综述 

 西山煤电（000983.sz）公告母公司安全费用计提标准由 40 元/吨调整为
67.5 元/吨，并从 2011 年 1 月 1 日起执行。经过测算，安全费用上调对
2011 年的负面影响在 0.08 元/股左右同时对现金流影响正面。从中期来
看，上调合同价的正面影响更大。 

 冀中能源（000937.sz）公告协议收购方案，完成后集中能源集团合计持有
公司总股本 68.29%，信达公司持有公司总股本 2.85%。我们认为此举借鉴
意义重大，未来会有更多煤炭集团股权问题采取这种解决方式。大股东控
股比例的提高为 2010 年再次实施资产注入带来空间，同时信达股权解决方
案的示范作用将为其他煤炭集团整体上市问题的解决带来重大借鉴意义。
我们重申 2011 年“个股精彩纷呈”的投资机会判断。 

 国阳新能（600348.sh）公告收购集团整合矿井股权：整合矿井 12 处未来
将整合为 4 处，生产规模由 147 万吨/年增加至 270 万吨/年。2011 年对上
市公司业绩贡献并不明显。 

 兖州煤业（600188.sh）公告系列收购和转让协议，总体对业绩影响中性。 

证券研究报告

评级：增持      维持评级 

长期竞争力评级：高于行业均值 

市场数据(人民币)  
行业优化平均市盈率 43.12

市场优化平均市盈率 29.70
国金煤炭指数 9517.39
沪深 300 指数 3128.26

上证指数 2808.08

深证成指 12458.55

中小板指数 7465.49
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本周投资策略： 

 进入 2011 年，我们依旧维持对一季度板块行情乐观的判断（理由可见之
前系列报告）。本周我们提示一个目前被市场忽视的新变化：近期日澳动
力煤合同价格 2011Q1 签订为 180 美元 /吨，环比 147 美元 /吨上涨
22.4%。国际价格于国内的价差收窄、部分炼焦煤甚至反超。而国内煤价
受到 2011 合同煤价上涨刺激，近期现货冶金煤价格持续上涨。内外因综
合作用下，一季度板块估值将继续震荡提升，推荐标的：煤气化、冀中能
源、潞安环能、欣网视讯、山煤国际。目前行业内 16 家重点公司的估值
波动区间为：【上限 2010 年 22-23x、2011 年 18-20x；下限 2010 年 15-
16x、2011 年 11-12x】。 

 

 

图表1：本周重点推荐股票及估值 
股价

代码 推荐股票 2010 2011 2012 20101231 2010 2011 2012

000968 煤气化 0.672 1.320 2.165 25.97 38.65 19.67 12.00

1、成长性好，2010-2013年煤炭产能从367万吨增长至1263万吨；
2、定向增发用于增资龙泉矿，未来股权比例将会进一步提高，为

公司带来实质性贡献。龙泉矿吨煤净利润达到300以上，为优质配

焦煤。

000937 冀中能源 2.252 2.702 3.200 40.05 17.78 14.82 12.52

1、信达股权问题的解决意义重大，控股股东股权比例上升至68%

以上，带来增发注入空间，同时2011年集团仍有山西境内的优质

资产有望实现注入；2、焦煤区域龙头、煤价对业绩敏感性高的焦

煤企业；3、目前从业绩角度估值优势明显。

601699 潞安环能 2.70 3.49 4.09 59.64 22.12 17.07 14.59 业绩稳定增长，目前具有低估优势；司马郭庄两矿具备注入的预
期和所得税率下调的业绩增厚刺激因素。

600403 欣网视讯 1.889 2.239 2.489 33.92 17.96 15.15 13.63

1、作为河南省内的第三大煤炭集团，区域龙头地位，具有体外资

产注入预期；2、公司煤价弹性较高，河南省内电煤需求持续高

位，而省内资源不足，造成旺季动力煤价格涨幅明显，业绩对煤
价的弹性也较高。根据我们测算，综合煤价上涨30元/吨（含

税），1700万吨销量将增厚上市公司业绩近0.5元/股（摊薄后）

。3、年底出现的河南省电厂存煤持续降至警戒线之下使得我们更

加看好公司明年的业绩弹性。

600546 山煤国际 1.125 1.549 2.336 34.60 30.76 19.86 8.50

1、内生性增长良好，目前产能近700万吨，2011-2012年分别由内

生性增长和外延注入产量贡献；2、除此次注入的整合产能外，未

来还有1000万吨以上体外整合产能待注入，远期总产能可达近
3000万吨。

盈利预测 PE
推荐理由

来源：国金证券研究所 、注：未摊薄、日期为 12 月 31 日 

图表2：行业内重点公司估值表 
收盘价（元） 流通A股 2009EPS 2010EPS 2011EPS 2012EPS EPS EPS EPS 投资 上期

2010-12-31（百万股） （元） （元） （元） （元） 10%09 11%10 12%11 评级 评级

000983 西山煤电 25.150 1,472.17 0.920 1.182 1.651 1.886 29% 39.68% 14% 27.34 21.28 15.23 13.34 6.117 买入 买入

000937 冀中能源 37.700 787.95 1.388 2.252 2.702 3.200 62% 19.98% 18% 27.17 16.74 13.95 11.78 3.7886 买入 买入

600997 开滦股份 19.240 716.56 0.670 0.717 1.076 1.3441 7% 50.07% 25% 28.72 26.83 17.88 14.31 4.2678 买入 买入

601699 潞安环能 56.930 1,150.54 1.833 2.696 3.494 4.089 47% 29.60% 17% 31.06 21.12 16.29 13.92 5.698 买入 买入

601088 中国神华 24.030 16,311.04 1.522 1.832 2.113 2.484 20% 15.34% 18% 15.79 13.12 11.37 9.67 2.5354 买入 买入

600971 恒源煤电 50.060 142.77 1.410 2.523 3.024 3.285 79% 19.86% 9% 35.50 19.84 16.55 15.24 3.914 买入 买入

600123 兰花科创 45.580 571.20 2.224 2.336 3.011 4.220 5% 28.90% 40% 20.49 19.51 15.14 10.80 4.1751 买入 买入

600348 国阳新能 27.300 2,405.00 1.930 1.095 1.176 1.592 -43% 7.40% 35% 14.15 24.93 23.21 17.15 7.738 买入 买入

000933 神火股份 23.820 1,049.91 0.799 1.351 1.815 2.087 69% 34.34% 15% 29.81 17.63 13.12 11.41 5.7849 买入 买入

600188 兖州煤业 27.200 359.96 0.790 1.633 1.914 2.079 107% 17.21% 9% 34.43 16.66 14.21 13.08 3.941 买入 买入

601001 大同煤业 20.240 1,673.70 1.780 0.783 1.100 1.232 -56% 40.49% 12% 11.37 25.85 18.40 16.43 3.7638 持有 持有

600508 上海能源 27.050 722.72 1.310 1.780 2.004 2.244 36% 12.58% 12% 20.65 15.20 13.50 12.05 3.4153 买入 买入

600546 山煤国际 32.360 180.73 1.000 1.225 1.549 2.336 23% 26.45% 51% 32.36 26.42 20.89 13.85 7.935 买入 买入

601898 中煤能源 10.550 1,525.33 0.500 0.667 0.700 0.901 33% 4.95% 29% 21.10 15.82 15.07 11.71 1.9086 买入 买入

002128 露天煤业 24.230 1,326.69 0.880 1.127 1.419 1.657 28% 25.91% 17% 27.53 21.50 17.08 14.62 9.632 买入 买入

000968 煤气化 24.330 513.75 0.739 0.670 1.324 2.165 -9% 97.61% 64% 32.94 36.31 18.38 11.24 4.201

平均值 27.27% 29.40% 23.98% 25.65 21.17 16.27 13.16 4.93

2010PE2009PE 2011PE PB最新2012PE股票代码 股票名称

来源：国金证券研究所、2010-12-31  
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上周行业综述：合同煤价上涨刺激现货焦煤走强、关注一个新变化 

价格综述：合同煤价上涨刺激现货价格走强 

 12 月 24 日至 12 月 31 日本周炼焦煤价格在合同煤价上涨的刺激下继续走
强：冶金煤价格（肥精煤、焦精煤）价格依然出现上涨，港口动力煤价格
稳住。在炼焦煤价格持续走高的刺激下，秦皇岛港口动力煤价格维持稳
定。各种炼焦煤品种，如河北邯郸焦精煤、河南平顶山主焦煤和黑龙江肥
精煤价格分别上涨 30、40、140 元/吨。 

强调一个变化：部分进口煤价格反超国内煤价 

 上周我们已经提到进口煤价的问题，本周这一表现更为明显：国际、国内
煤价倒挂的现象已得到极大改善、焦煤品种已经反超国内价格。主要表现
为以下两方面： 

 1、行业信息显示 2011Q1 亚太动力煤合同价大涨：澳大利亚大雨和欧美
暴雪带动亚太地区动力煤价格飙升。日澳 2011 年一季度动力煤价格合同
价定在 180 美元/吨（FOB），较 2011 年四季度合同价 147 美元/吨上涨
22.4%。在此带动下，国际动力煤价格 BJ 指数持续上涨：12 月 31 日纽卡
斯尔港动力煤价格指数 128.5，较上周大幅上涨 6.57%的基础上又涨
3%。 

图表3：全国重点地区 12 月 24 日至 12 月 31 日周煤价表现：合同煤价上涨刺激现货焦煤价格继续走强 

地 区 煤 种 12月 24日 12月 31日 涨 跌 幅 （ 元 /吨 ）

山 西 .大 同 弱 粘 煤 Q > 6000 675 675 0

山 西 .怀 仁 气 煤 Q > 4800 305 305 0

河 北 .秦 皇 岛 山 西 优 混 Q > 5500 780-790 780-790 0

河 北 .京 唐 港 动 力 煤 Q 5800 835-845 835-845 0

广 东 .广 州 港 山 西 优 混 Q 6000 1210 1210 0

内 蒙 .鄂 尔 多 斯 电 煤 Q 5500 420 420 0

山 西 .灵 石 2#肥 煤 G > 90,S 0.5 1520 1520 0

山 西 .柳 林 4#焦 煤 G 85,S < 0.5 1525 1525 0

河 北 .邯 郸 焦 精 煤 G 74,S 0.7 1450 1480 30

黑 龙 江 .七 台 河 肥 精 煤 G 100,S 0.3 1500 1630 130

安 徽 .淮 南 1/3焦 煤 G 84,S 0.5 1400 1400 0

河 南 .平 顶 山 主 焦 煤 G > 75,S 0.6 1510 1550 40

贵 州 .六 盘 水 焦 精 煤 G 86,S 0.6 1300 1300 0

山 西 .阳 泉 无 烟 洗 小 块 Q 7000 1100 1100 0

山 西 .晋 城 无 烟 中 块 Q 6800 1200 1200 0

河 南 .焦 作 无 烟 小 块 Q 7000 1200 1200 0

河 南 .永 城 无 烟 中 块 Q 7000 1350 1350 0

宁 夏 .石 嘴 山 无 烟 块 煤 Q 6000 1100 1100 0

贵 州 .六 盘 水 无 烟 块 煤 Q 7000 850 850 0

山 西 .寿 阳 喷 吹 煤 Q 7100-7300 1150 1150 0

山 西 .阳 泉 喷 吹 煤 Q 7200-7500 1150 1150 0

河 北 .邯 郸 喷 吹 煤 Q 6000 1180 1180 0

越 南 鸿 基 11A 无 烟 煤 Q  5300 760 760 0

印 尼 动 力 煤 Q 5000 780 780 0

加 拿 大 煤 动 力 煤 Q  5500 910 910 0

澳 大 利 亚 主 焦 煤 G > 85 1650 1650 0

无 烟 煤

国 际 煤 价

动 力 煤

炼 焦 煤

喷 吹 煤

 
来源：国金证券研究所、山西煤炭销售网  
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 2、部分进口炼焦煤价格反超国内煤价：12 月底，中国部分进口炼焦煤
CFR 价格已达 259.5 美元/吨，周环比上涨 1 美元/吨。按照这一水平，进
口炼焦煤价格约为 2000 元/吨左右，反超国内焦煤价格。 

 

秦皇岛港口吞吐量攀升、库存下降 

 12 月 31 日，秦皇岛港口库存 710.48 万吨，较 12 月 24 日下降 30 万吨左
右。库存下降主要在于天气好转之后秦皇岛发运量的回升，港口吞吐量从
43.3 万吨/日水平上升至 71.6 万吨/日。 

 截止 12 月底，六家电厂存煤可用天数分别为 17、21、24、21、16、10
天，从数据上看，除上电存煤可用天数下降较多外，其余电厂存煤数量和
可用天数处于增加或平稳态势。 

 冷空气突袭、电厂耗煤数环比上升，前期缺煤情况缓解：冷空气突袭使得
上电、粤电和国电集团电厂日耗涨幅均在 10%以上，但由于之前的大量存
煤，库存下降的并不多。目前江浙、沿海一带普遍库存天数在 15 天左
右。前期电煤紧张的中西部地区，通过加大外调量并从新疆等周边省份加
大调运量，有效缓解缺煤现象。 

美元指数跌破 80 区间、CRB 指数继续创新高 

 本周美元指数跌破 80 区间。布伦特原油期货结算价格继续维持 93-94 美
元/桶区间。 

 国际大宗商品金属期货价格继续维持年内新高，CRB 指数、尤其是 CRB
金属价格指数继续创年内新高。 

 农产品期货价格同样维持年内新高，其中包括 CBOT 玉米期货价格、
CBOT 小麦期货价格、NYMEX 糖、NYMEX 棉花。 

图表4：国际主要煤炭价格指数 

第一周 第二周 第三周 第四周 第一周 第二周 第三周 第四周

澳大利亚BJ 104.2 106.7 111.25 109.25 110.2 113.95 116.45 119.18

欧洲ARA 105.23 105.48 106.63 108.79 111.24 117.62 119.44 126.31

理查德RB 100.55 103.76 105.69 103.75 107.14 109.93 112.37 121.23

纽卡斯尔NEWC 104.88 108.84 108.47 105.77 117.12 115.81 117.06 124.75

时间

2010年11月 2010年12月

来源：国金证券研究所、 煤炭销售网 

图表5：各港口库存差异化：秦皇岛吞吐量提高、库存下降 

1 2月 24日 秦皇岛 国投京唐港 曹妃甸港

港口吞吐量(万吨) 43.3 9.3 12

锚地船舶(艘) 129 20 25

今日预到(艘) 22 4 12

港口库存(万吨) 749.18 175 210

1 2月 31日 秦皇岛 国投京唐港 曹妃甸港

港口吞吐量(万吨) 71.6 12.2 12

锚地船舶(艘)
101 16 25

今日预到(艘) 29 8 12

港口库存(万吨)
710.48 155 210  

来源：国金证券研究所、山西煤炭销售网  
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一周重大事件简评 

行业政策动态 

 煤炭运销协会发布数据显示，截止 12 月 29 日 18 时 13 分 2011 年煤炭产
运需初步汇总 10.3 亿吨。发改委本月初公布的 2011 年煤炭产运需衔接工
作的通知显示，全年跨省区煤炭铁路运力配置为 9.32 亿吨。这意味着截止
29 日晚间，已经初步完成了发改委对 2011 年全国跨省煤炭总衔接量的计
划。 

 点评：本年底煤炭产运需衔接会再现煤炭需求旺盛的局面。大量合同于月
末签订完成，总签约量 10.3 亿吨已经超过发改委的运力配置。尽管如此，
“煤炭需求”依然火爆。这预示着年末至明年初的供给面依然偏紧、煤炭
需求供不应求状况可能会加剧，因此，需煤用户提前希望确保够煤量。煤
炭资源整合的大工程很难在 2011 年发生跳跃式增长，因此，供不应求的
局面依然存在。未来一季度煤炭供需紧张局面还可能会加剧，煤炭价格存
在继续上涨的可能性。 

 山西煤销集团“十二五”发展规划。截至 12 月 30 日,山西煤销集团 2010
年企业销售收入达到 1158 亿元,实现利税 100 亿元,成为全省第二家突破
1000 亿元的煤炭企业。山西煤销集团作为山西省煤炭资源整合七大主体之
一，共整合兼并煤矿 448 座，保留 163 座。今年，重点建设煤矿 55 座，
已有 22 座复工复产，产量达到 2700 万吨。。 

图表6：本周美元指数跌破 80 区间 图表7：CRB 指数继续创年内新高 
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来源：国金证券研究所、WIND   

图表8：原油价格本周维持 93-94 美元/桶区间 图表9：商品期货维持年内高点 
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 点评：根据山西煤销集团的“十二五”发展规划， 5 年内完成投资 1000
亿，增加销售收入 1000 亿。到 2015 年达到煤炭产量 1 亿吨、煤炭经销量
2 亿吨、销售收入 2000 亿元、利润 200 亿元企业，跻身世界 500 强。时
值年底，各煤炭集团“十二五规划”陆续确定，山西煤销集团的规划可作
为一个缩影。我们认为，份额管理的作用正在规划中有所体现。伴随着主
要产煤集团的产量份额提高，供给侧的垄断竞争格局正在显现，煤炭价格
的控制力增强将使得价格易涨难跌。 

 截至 2010 年 9 月 1 日，蒙古国煤炭生产企业共有 26 家，其中动力煤生产
企业 4 家，地方民用煤生产企业 19 家，出口煤生产企业 13 家。以上企业
计划产煤 1256.17 万吨，实际完成产煤 1408.78 万吨。计划销售 1388.63
万吨，实际销售 1356.04 万吨。其中：4 家动力煤生产企业计划产煤
332.6 万吨原煤，实际产煤 355.43 万吨，计划销售 334.8 万吨，实际销售
355.78 万吨；13 家出口煤生产企业计划产煤 915.94 万吨，实际产煤
1047.73 万吨，计划出口 1047.7 万吨，实际完成出口 994.7 万吨；19 家
地方民用煤生产企业计划产煤 6.13 万吨，实际产煤 6.61，计划销售 6.13
万吨，实际销售 61.1 万吨。 

 点评：2010 年我国进口量依旧维持快速上涨态势，全年净进口预计达到
1.4 亿吨左右。进口流向主要集中在华南地区、江浙沿海地区以及京津唐
地区。2011 年预计将依然维持这一趋势，全年净进口量可达 1.6-1.7 亿
吨。同时仍然以澳大利亚和印尼的动力煤进口为主。同时 2011 年开始，
蒙古国的进口量有望作为一个重要的来源和，由于其基数低（2010 年产量
预计 2313.36 万吨），增速很快（2007 年 814.08 万吨，至 2010 年累计
增长 184.16%），未来增长趋势值得重视。 

个股重要动态 

 西山煤电（000983.sz）于 2010 年 12 月 26 日、30 日分别发布安全费用
计提标准上调公告和调价公告：母公司安全费用计提标准由 40 元/吨调整
为 67.5 元/吨，并从 2011 年 1 月 1 日起执行，按计划产量 1210 万吨计
算，将增提安全费用 33275 万元。自 2011 年 1 月 1 日起，优质冶炼精煤
（原焦精煤）车板含税价（长协户）由 1365 元/吨上调至 1465 元/吨；稀
缺冶炼精煤（原肥精煤）车板含税价（长协户）由 1510 元/吨上调至 1660
元/吨；瘦精煤车板含税价（长协户）由 1060 元/吨上调至 1180 元/吨；气
精煤车板含税价（长协户）由 900 元/吨上调至 1020 元/吨。我们认为，公
司先后公告安全费用计提标准上调和提价公告，意在消除 27.5 元/吨安全
费用上调带来的 EPS 负面影响。经过测算，安全费用上调对 2011 年的负
面影响在 0.08 元/股左右，同时还带来现金流节省的好处。从中期来看，
上调合同价的正面影响更大。我们依然维持对公司 2010-2012 年 EPS1.18
元/股、1.615 元/股、1.856 元/股的预测。 

 冀中能源（000937.sz）公告股权转让协议：冀中能源集团通过协议方
式，收购信达公司持有的峰峰集团 14.89%的股权，并以冀中能源集团持
有的 3300 万股流通股作为本次收购的对价。股权转让完成后，集中能源
集团合计持有公司总股本 68.29%，信达公司持有公司总股本 2.85%。我
们认为，此举借鉴意义重大。大股东控股比例的提高为 2010 年再次实施
资产注入带来空间，同时信达股权换上市公司股权的示范作用将为其他煤
炭集团整体上市问题的解决带来重大借鉴意义。我们依旧看好 2011 年包
括冀中能源在内的煤炭上市公司个股的事件性机会，继续维持对冀中能源
的推荐。 

 国阳新能（600348.sh）公告收购集团整合矿井股权：12 月 30 日，国阳
新能公告下属控股子公司国阳天泰投资有限公司承接控股股东阳煤集团对
阳泉市平定县周边煤矿的兼并重组整合工作，并签订了相应的权利义务转
移协议。整合矿井 12 处未来将整合为 4 处，生产规模由 147 万吨/年增加
至 270 万吨/年。根据公司披露，整合矿井全部评估值为 4.34 亿元，将由
控股子公司国阳天泰投资公司全部支付。整合矿井的产量预计要到 2012
年才能有所释放。因此，短期对上市公司业绩贡献并不明显。 
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 兖州煤业（600188.sh）公告系列收购和转让股权协议：1、参股设立山西
未来能源化工有限公司 25%股权；2、收购澳大利亚艾诗顿煤矿合资企业
30%股权，收购完成后公司将控制艾诗顿煤矿合资企业 90%权益。3、出
售澳大利亚米诺华煤矿合资企业 51%股权。 

 兖煤澳洲公司原持有艾诗顿煤矿合资企业 60%股权。此次新增 30%权益，
对应增加 156 万吨/年优质动力煤产能。（本次收购尚需取得国家发改委、
商务部和澳大利亚外国投资审查委员会等主管机构的批准）。出口米诺华
煤矿 51%股权，相当于减少 142.8 万吨动力煤权益产能。总体影响中性。 
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图表10：板块涨跌幅 

股票代码 股票名称  20100601至今涨跌幅% 20101231  当周周涨跌幅  % 20101231  当月涨跌幅% 20100101年涨跌幅 %

600403 欣网视讯 76.48 -0.82 7.82 161.68
900948 伊泰Ｂ股 63.87 2.29 2.15 66.68
000159 国际实业 32.73 1.75 2.02 63.99
600971 恒源煤电 94.75 5.85 16.29 53.55
600348 国阳新能 70.6 0.95 10.18 49.02
600188 兖州煤业 47.55 1.07 8.11 24.31
000968 煤 气 化 62.41 3.55 19.13 22.34
600397 安源股份 31.18 1.38 7.57 20.01
000552 靖远煤电 67.19 1.2 2.32 19.57
600381 ST 贤成 59.85 -0.11 -5.3 17.11
601699 潞安环能 74.35 8.89 23.48 17.11
600508 上海能源 46.9 1.54 5.4 13.08
600395 盘江股份 55.08 12.63 33.18 12.09
002128 露天煤业 33.47 2.9 12.67 11.84
600123 兰花科创 48.53 4.39 10.28 8.32
600392 太工天成 30.4 -1.05 2.16 5.88
600546 山煤国际 60.22 6.96 17.53 1.19
000780 平庄能源 55.09 3.3 1.12 1.18
000937 冀中能源 43.79 8.33 28.37 -2.52
600121 郑州煤电 36.26 -3.05 -0.16 -2.67
000933 神火股份 25.25 -1.34 3.86 -3.92
601001 大同煤业 26 -0.52 -2.28 -5.42
000983 西山煤电 17.22 2.14 10.79 -12.52
601666 平煤股份 27.74 2.98 5.08 -13.7
601898 中煤能源 13.74 -1.36 2.55 -18.93
600997 开滦股份 19.47 0 5.5 -19.75
601918 国投新集 20.91 0 3.69 -20.61
601088 中国神华 6.54 -1.28 2.07 -27.51
601101 昊华能源 33.22 5.44 7.61

来源：国金证券研究所、聚源（2010 年 12 月 31 日）  

图表11：澳大利亚 BJ 指数走势 图表12：山西省无烟煤坑口价走势图 
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图表13：山西省动力煤坑口价走势图 图表14：山西省柳林地区炼焦煤价格走势图 
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来源：国金证券研究所、CCTD   

图表15：山西省部分地区喷吹煤价格走势 图表16：山西省主要地区焦炭价格走势 
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来源：国金证券研究所、CCTD   

图表17：秦皇岛煤炭价格 图表18：秦皇岛库存价格走势 
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来源：国金证券研究所、CCTD   
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图表19：沿海运费走势 图表20：生产资料流通环节价格涨幅 
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长期竞争力评级的说明： 

长期竞争力评级着重于企业基本面，评判未来两年后公司综合竞争力与所属行业上市公司均值比较结果。 

 
 
 
 
 

公司投资评级的说明： 
强买：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 20%以上； 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 10%－20%； 

持有：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -10%－10%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 10%－20%； 

卖出：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 20%以上。 

 
 
 
 
 

行业投资评级的说明： 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%以上； 

持有：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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