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投资要点： 

●行业要闻： 

1、山东“十二五”煤炭投资规模将达 1000 亿元 

2、河北煤矿企业今年力争压减到 60 家以内 

3、安徽省要求电煤合同价维持上年水平 

4、日澳动力煤年度合同将在 3 月中旬举行 

5、美石油巨头康菲退出山西煤层气项目 

●行业数据： 

     1、电力煤价格小幅反弹 

     2、炼焦煤价格高位持稳 

     3、秦皇岛库存大幅上升 

     4、国际煤价止跌反弹 

●公司动态： 

1、国际实业与新疆国际煤焦化有限责任公司签署产品购销合

同的公告 

 2、开滦股份发布董事会临时会议决议暨关联交易公告 

3、四川圣达实业发布2010年日常关联交易补充公告 

投资策略： 

上周焦煤价格走势相对平稳，动力煤价格则出现止跌反弹。从

需求角度来看，由于今年是“十一五”和“十二五”的过渡年，与

去年相比，国家对节能减排的力度将会有所减弱，煤炭下游行业中

一些去年暂停的产能在今年将会有所释放，将会进一步支撑煤炭的

内在需求。从供给角度来看，煤炭资源整合已经从先前的山西，河

南省扩展至目前的陕西，河北，贵州省，并且有继续推广之势，煤

炭企业重组的推进，淘汰落后产能的进一步深化都将会减缓煤炭产

能的扩张速度，因此今年煤炭供需形势总体偏紧。 

最近国际原油价格已经破百，拥有石油的部分替代功能，煤炭

的价格波动与原油价格之间存在很强的联动性，原油价格的飙升会

带动国际煤炭价格的上涨，而国际煤炭价格的上涨则会推高国内煤

炭价格，同时美元的持续弱势也支撑了国际煤炭价格。此外，必和

必拓决定今年4月份开始与日韩炼焦煤价格由原先的季度定价改为

月度定价，旨在逐步掌控国际炼焦煤价格话语权，从而抬高国际焦

煤价格。随着煤炭下游行业的逐步回暖，一些重点基建工程的陆续

开工投产，生产企业将会有一个补库的过程，我们预计焦煤价格将

在今年二季度出现整体性上涨，其中肥焦煤，喷吹煤尤为看好，可

以关注此类个股盘江股份、潞安环能。 

请务必阅读正文之后的重要声明 

强于大市 （维持） 

行业表现     

评价周期 1 个月 6 个月 12 个月

绝对表现（%） 6.64 16.8 5.25 

相对表现（%） 2.07 8.28 12.03 

资料来源:wind，爱建证券研发总部

证券简称 
EPS 评级 

2009 2010 2011

潞安环能 1.83 2.64 3.06 强烈推荐

盘江股份 1.01 1.26 1.56 强烈推荐

神火股份 0.8 1.35 1.72 强烈推荐

恒源煤电 1.41 2.25 2.64 推荐 

国阳新能 1.93 1.08 1.25 推荐 

西山煤电 0.92 1.19 1.65 推荐 

开滦股份 0.67 0.72 0.87 推荐 

资料来源：wind，爱建证券研发总部 

汪思伟  执业证书编号：S0820510120002 

国际煤价止跌反弹，下游需求逐步回暖 

 ——煤炭行业周报（2010/02/21—2010/02/25） 
撰写日期：2011 年 3 月 1 日   发布日期：2011 年 3 月 1 日 
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一、煤炭行业市场表现回顾（02.21-02.25） 

1、行业指数与上证指数对比 

类别 涨跌% 2010市盈率（预测） 

上证指数 -0.73 15.91 

煤炭开采行业 0.86 18.32 

数据来源：wind，爱建证券研究发展总部 

2、行业内各公司市场表现对比 

表1：涨幅前五位的煤炭公司 

证券代码 简称 2 月 18 日收盘价 2月25日收盘价 周涨幅% 

000723 美锦能源 15.22 16.5 8.2 

600546 山煤国际 30.07 31.49 4.72 

600408 安泰集团 6.01 6.29 4.66 

601088 中国神华 24.73 25.79 4.28 

600179 *ST 黑化 11.51 11.91 3.48 

数据来源：wind，爱建证券研究发展总部 

表2：跌幅前五位的煤炭公司 

证券代码 简称 2 月 18 日收盘价 2 月 25 日收盘价 周涨幅% 

600392 太工天成 24.55 23.14 -5.74 

600188 兖州煤业 28.07 27.26 -2.89 

601666 平煤股份 19.6 19.17 -2.19 

600740 *ST 山焦 8.11 7.95 -1.97 

600403 大有能源 33.8 33.29 -1.51 

数据来源：wind，爱建证券研究发展总部 

二、煤炭行业要闻 

1、山东“十二五”煤炭投资规模将达 1000 亿元 

山东煤炭工业局近期出台《山东省煤炭工业局关于加快推进全省煤炭工业转方式调结构的指导意

见》。《意见》要求到“十二五”末，全省煤炭投资规模达 1000 亿元以上。 

按照“稳定中部、建设西部、准备北部”的战略，山东规划开工建设 16 处矿井，建设规模 1260

万吨，投产矿井 18 处，新增能力 1665 万吨，努力使省内煤炭产量在 20 年内稳定在 1.5 亿吨左右。 

稳定中部就是维持济宁、兖州、枣滕煤田现有开采规模，尽量延长临沂、淄博、新汶、肥城、龙

口等老煤田矿井的生命周期；建设西部就是将巨野矿区、济宁矿区外围作为开发建设的重点，加快开
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发万福、黄店、张集、陈蛮庄矿井，开工建设龙祥、双合、信楼、泰西等 7 对矿井；准备北部就是适

时适度开发阳谷―茌平煤田和黄河北煤田，“十二五”期间，先期开发阿城、潘店井田，“十三五”

期间全面开发。提高办矿准入门槛，严格控制建井规模，不再批准建设 45 万吨以下规模的矿井。 

在产业结构调整方面，推进煤炭工业向煤为基础、链条延伸、多元发展转变。结合各个矿区不同

的煤炭资源储备及品质、市场定位等情况，集中各种资源和发展要素支持产业群、产业链快速健康发

展；加快实施全省煤化工、煤机产业振兴意见，建设好以鲁南煤化工基地为重点的邹城、兖州、枣庄、

菏泽、潍坊、聊城、德州等七大煤化工产业园区和泰安、兖州、潍坊、德州等四大煤炭机械装备制造

基地。 

 

2、河北煤矿企业今年力争压减到 60 家以内 

从最近召开的河北省能源工作会议上获悉，今年河北省将调强能源存量，贯彻落实国家《关于加

快推进煤矿企业兼并重组若干意见》，争取国家下放煤炭资源整合与小煤矿技改项目核准审批权，落

实省内相关配套措施，通过政府引导与市场运作相结合的方式，依托开滦集团和冀中能源集团推进煤

矿企业兼并重组，力争煤矿企业今年压减到 60 家以内。 

支持省天然气公司、新奥燃气等优势企业兼并重组省内中小燃气企业，加强与中石油、中石化、

中海油等大公司、大集团的对接与合作，共同开发省内燃气市场。 

继续淘汰落后产能，整顿关闭布局不合理、不符合安全标准、浪费资源和污染环境的小煤矿，关

停技术落后、煤耗高、服役时间长的燃煤小火电机组，淘汰能耗高的陈旧输变电设备。 

 

3、安徽省要求电煤合同价维持上年水平 

安徽省物价局、经信委、能源局日前联合下发《关于保证电煤供应稳定电煤价格的实施意见》（以

下简称《意见》），要求省内四大矿业集团年度重点电煤合同价格维持上年水平不变，并在合同中明

确热值的折算价格，不得以任何形式变相涨价。 

《意见》强调确保省内合同电煤供应量，省内煤炭企业要顾全大局，按照“皖煤保皖电、皖电用

皖煤”的原则，优先满足省内发电用煤需求。四大矿业集团（淮南矿业集团、淮北矿业集团、国投新

集和皖北煤电集团）省内电煤合同量要比 2010 年增长 10%以上。合同签订按照先省内后省外的原则，

优先衔接落实省内主力火电厂 2011 年度电煤供需合同。 

《意见》指出，煤电双方要公平、公正地签订 2011 年度电煤供应合同。电煤供应量实行月度调

剂，年度平衡，要明确煤电双方违约责任，确保合同兑现率。安徽省物价局、省经信委、省能源局将

加强对 2010 年电煤合同履行相关情况的检查，监督电煤合同的执行；对 2011 年的合同签订情况实施

监督，并对合同执行情况不定期开展检查。 
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4、日澳动力煤年度合同将在 3 月中旬举行 

作为日方谈判代表的日本电力联合会 2 月 21 日表示，一年一度的日澳动力煤合同谈判，即将在

2011 年 3 月中旬正式开始。届时，日本电力联合会将与澳大利亚大型动力煤出口企业斯特拉塔举行

动力煤合同的价格谈判。 

随着全球性通胀的日益严重，动力煤等大宗商品价格持续走高，从现货市场来看，澳大利亚动力

煤平仓价格早已站上 120 美元/吨上方，因此，今年日澳动力煤合同价上涨已成必然。东京电力相关

负责人表示，初步预计日澳动力煤合同价将可能达到 115 美元/吨，较去年的 97.75 美元/吨，上涨幅

度达到 17.6%。 

 

5、美石油巨头康菲退出山西煤层气项目 

全球第五大私营能源企业——美国石油巨头康菲公司将调整在中国的煤层气业务战略布局。从中

联煤层气有限责任公司国际部有关人士处获悉，康菲已经从与中联煤在沁水盆地合作的煤层气项目中

退出了。而中石油煤层气有限责任公司有关人士也表示，一直与康菲在沁水没有合作项目。 

业内人士分析，康菲在华煤层气业务战略一直处于不断调整中，主要受到行业景气、中国煤层气

产业政策，以及公司煤层气业务战略变化等因素的影响，退出沁水盆地的项目不排除受“矿权重叠”

问题的阻碍以及前期投入过大的制约。不过，这并不意味着康菲将全面退出中国煤层气开采，“实际

上，由于国内天然气需求量越来越大，加之国家鼓励政策已出台，BP、康菲等外资还是想进入中国煤

层气开采领域，康菲也向中联煤表达了合作的意向，有机会也想加入。”中联煤有关人士说，不过，

现在中国企业的煤层气开采技术已大大提高，在常规开采项目上对外资合作开采的需求和依靠并不

大，只会在高难度、高技术的开采项目上有合作的需求。 

 

 

三、行业重要数据 

1、电力煤价格小幅反弹 

 

电 煤       

上市公司 地区 煤种 价格种类 本周价格（元/吨） 上周价格（元/吨） 增长率（%）

大同煤业 大同 动力煤 车板价(含税) 665 655 1.52 

国投新集 淮南 动力煤 车板价(含税) 820 820 0 

兖州煤业 兖州 动力煤 车板价(含税) 980 980 0 

恒源煤业 宿州 烟煤 出厂价(含税) 670 670 0 
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国阳新能 阳泉 动力煤 车板价(含税) 635 635 0 

露天煤业 霍林河 褐煤 坑口价(含税) 200 200 0 

数据来源：wind，爱建证券研究发展总部 

2、炼焦煤价格高位持稳 

炼焦煤       

上市公司 地区 煤种 价格种类 本周价格（元/吨） 上周价格（元/吨） 增长率（%）

盘江股份 六盘山 焦精煤 出厂价(含税) 1340 1340 0 

开滦股份 唐山 焦煤 出厂价(含税) 1480 1480 0 

  肥精煤 出厂价(含税) 1480 1480 0 

恒源煤电 宿州 1/3 焦煤 车板价(含税) 1400 1400 0 

冀中能源 刑台 主焦煤 出厂价(含税) 1450 1450 0 

  1/3 焦煤 车板价(含税) 1380 1380 0 

平煤股份 平顶山 主焦煤 出厂价(含税) 1550 1550 0 

西山煤电 太原 焦煤 车板价(含税) 1465 1465 0 

潞安环能 长治 喷吹煤 车板价(含税) 1140 1140 0 

神火股份 永城 无烟煤 车板价(含税) 1450 1450 0 

兰花科创 晋城 无烟煤 坑口价(含税) 750 750 0 

数据来源：wind，爱建证券研究发展总部 

3、秦皇岛库存大幅上升 

 

数据来源：wind，爱建证券研究发展总部 
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4、国际煤价止跌反弹 

 

四、公司要闻 

1、国际实业与新疆国际煤焦化有限责任公司签署产品购销合同的公告 

1）交易概述： 

近日国际实业与新疆国际煤焦化有限责任公司签订了《焦丁产品购销合同》，2011年公

司计划向煤焦化公司购买焦丁3万吨，本次交易构成关联交易。 

2）合同的主要内容： 

       1．供应方：新疆国际煤焦化有限责任公司，需方：国际实业。 

2．标的、数量：购销产品为焦丁，规格型号 10-25mm，数量 3 万吨。 

3．交货时间及方式：2011 年 1 月—12 月 31 日以实际生产数量为交货数量；需方到生产地

自提。 

4．交易价格及付款方式：2011 年 2 月 15 日之前发生的按 570 元/吨计，15 日之后，暂按

600 元/吨执行，期间将根据市场价格协商调整，每月 25 日为结帐日。 

3）本次合同对公司的影响： 

本公司拥有焦炭出口资质，本次合同的签订，一定程度上保障了公司焦炭产品出口供应，

交易价格合理，将为公司外贸出口带来一定的经济效益，有利于公司能源贸易业务的发展。 
 

2、开滦股份发布董事会临时会议决议暨关联交易公告 

开滦能源化工股份有限公司于 2011 年 2 月 18 日召开三届十二次董事会临时会议，会议审议

同意公司关于出资组建开滦(集团)财务有限责任公司(下称：财务公司)事宜：公司于同日与控股

股东开滦(集团)有限责任公司(下称：开滦集团)、开滦(集团)蔚州矿业有限责任公司签署《出资

协议书》，三方共同以现金出资设立财务公司。财务公司主要为开滦集团成员单位提供金融服务，

注册资本 5亿元，其中，开滦集团、公司分别出资 25,500 万元、20,000 万元，持股比例分别为
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51%、40%。 

上述事项构成关联交易；公司本次投资能否取得有关部门的批准尚存在一定的不确定性。 
 

3、四川圣达实业发布 2010年日常关联交易补充公告 

1）2010年度日常关联交易的基本情况： 

 

 

 

2）关联关系： 

四川富邦钒钛制动鼓有限公司与本公司受同一母公司四川圣达集团有限公司控制。 

 

3）：交易目的和交易对上市公司的影响： 

公司与关联方四川省富邦钒钛制动鼓有限公司的日常交易属于正常的商品销售活动，在

较大程度上支持了公司的生产经营和持续发展。公司向关联方四川省富邦钒钛制动鼓有限公

司销售商品的主要原因： 

1：关联方在2010年被四川圣达集团有限公司收购前，就已经与我公司形成多年的商品买

卖关系，属长期优质客户。 

2、关联方每年向我公司购买商品数量稳定而均衡，保证了我公司的持续发展。 

3、关联方生产场所距公司子公司攀枝花市圣达焦化有限公司生产场所较近，可节约运输

成本并降低交运风险。 

4、公司对关联方的生产经营、管理情况及资信情况较为清楚，近年已与其形成良好的合

作关系。因此，上述关联交易将持续发生。 

 

五、投资策略 

上周焦煤价格走势相对平稳，动力煤价格则出现止跌反弹。从需求角度来看，由于今年是“十一

五”和“十二五”的过渡年，与去年相比，国家对节能减排的力度将会有所减弱，煤炭下游行业中一

些去年暂停的产能在今年将会有所释放，将会进一步支撑煤炭的内在需求。从供给角度来看，煤炭资

源整合已经从先前的山西，河南省扩展至目前的陕西，河北，贵州省，并且有继续推广之势，煤炭企

业重组的推进，淘汰落后产能的进一步深化都将会减缓煤炭产能的扩张速度，因此今年煤炭供需形势

总体偏紧。 
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最近国际原油价格已经破百，拥有石油的部分替代功能，煤炭的价格波动与原油价格之间存在很

强的联动性，原油价格的飙升会带动国际煤炭价格的上涨，而国际煤炭价格的上涨则会推高国内煤炭

价格，同时美元的持续弱势也支撑了国际煤炭价格。此外，必和必拓决定今年4月份开始与日韩炼焦

煤价格由原先的季度定价改为月度定价，旨在逐步掌控国际炼焦煤价格话语权，从而抬高国际焦煤价

格。随着煤炭下游行业的逐步回暖，一些重点基建工程的陆续开工投产，生产企业将会有一个补库的

过程，我们预计焦煤价格将在今年二季度出现整体性上涨，其中肥焦煤，喷吹煤尤为看好，可以关注

此类个股盘江股份、潞安环能。 

 

 

六．重点公司评级 

 

表3：重点公司盈利预测 
 

证券
代码 

证券简称
每股收益（元） 股价（元）

周涨
跌幅

市盈率 
最新评级

2009 2010E 2011E 2011-02-25 2009 2010E 2011E

601699 潞安环能 1.83 2.64 3.06 58.6 0.43% 31.36 21.85 18.93 强烈推荐

600395 盘江股份 1.01 1.26 1.56 31.98 -1.45% 34.52 24.65 19.87 强烈推荐

000933 神火股份 0.8 1.35 1.72 24.37 2.14% 30.5 18.1 14.2 强烈推荐

600971 恒源煤电 1.41 2.25 2.64 44.58 1.66% 33.98 19.9 16.93 强烈推荐

600348 国阳新能 1.93 1.08 1.25 25.87 -0.12% 20.22 24.64 20.7 推荐 

000983 西山煤电 0.92 1.19 1.65 26.59 0.15% 32.9 22.4 16.18 推荐 

600997 开滦股份 0.67 0.72 0.87 19.5 0.83% 28.55 26.78 22.05 推荐 

数据来源：wind，爱建证券研究发展总部
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分析师简介： 

汪思伟，证券分析师，法国南锡二大欧洲金融工程硕士，法国里昂三

大工商管理和上海交通大学安泰管理学院金融学双学士，4年证券从业经

验，历任银河证券营业部分析师，航天证券煤炭能源行业研究员，2010年

进入爱建证券担任煤炭能源行业研究员。 

分析师承诺： 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报

告的观点、逻辑和论据均为分析师本人研究成果，引用的相关信息和文字均

已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分析师本

人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会

与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 
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投资评级说明 

报告发布日后的6个月内,公司/行业的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

 公司评级 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率5％～15％； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5％～+5％之间； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%-15％之间。 

卖出：相对弱于市场基准指数收益率-15%以下。 

 行业评级 

强于大市：相对强于市场基准指数收益率5％以上； 

同步大市：相对于市场基准指数收益率在-5％～+5％之间波动； 

弱于大市：相对弱于市场基准指数收益率在-5％以下。 
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爱建证券有限责任公司具有证券投资咨询资格，本报告的产生基于爱建证券有限责任公司（以下
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行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行服务或其他服务。 

本报告版权仅为“爱建证券有限责任公司”所有，未经书面许可，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、复制件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权
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