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投资要点： 

●行业要闻： 

     1、焦炭期货正式挂牌交易  

2、力拓集团第一季度煤炭产量下滑 

3、发改委将对煤电矛盾突出地区上调电价 

4、新疆 2015 年前将成煤炭主产区，预计年产 4.3 亿吨 

5、环渤海四港煤炭库存 周环比降幅扩至 10.59% 

●行业数据： 

     1、动力煤价格小幅上涨 

     2、炼焦煤价格略有下跌 

     3、秦皇岛库存大幅下跌 

     4、国际煤价止跌反弹 

●公司动态： 

1、新疆国际实业发布 2011 年第一季度业绩预告 

 2、四川圣达公布2011年第一季度业绩预告 

3、中煤能源公布2011年3月份主要生产经营数据 

4、太原煤气化股份有限公司公告 

投资策略： 
上周国际原油价格在经过一波快速下跌后出现止跌企稳，煤炭

股也出现了一波冲高回落的走势。在煤炭板块中，焦炭板块有所表

现，这主要归因为焦炭期货的上市以及焦炭行业将面临大规模的资

产整合和兼并重组。 

    4月15日，全球首个焦炭期货合约在大连商品交易所上市，9月

合约的基准价格为2180元，而与焦炭期货同等级的焦炭现货目前在

1950元/吨，升水230元/吨，全天交易也比较活跃，最终9月合约收

在2247元/吨。我们认为焦炭期货上市对焦炭行业和钢铁行业都具有

长期利好作用，一方面，焦炭企业可以通过套期保值方式来规避焦

炭价格下跌所带来的经营风险；另一方面，钢铁企业也可以通过焦

炭期货锁定其采购成本。  

近几年由于焦炭行业准入门槛比较低，一些低端产品重复建设

情况比较严重，从而造成了目前国内焦炭产能相对过剩，焦炭企业

长期受到上下游两头挤压，盈利空间已经微乎其微。为了帮助焦炭

行业走出困境，一方面，发改委已经开始停止批准部分焦炭项目，

旨在控制焦炭产能的无序扩张，另一方面，及时推出焦炭期货，重

新获得定价权。由此可以看出，本次对焦炭行业的整合是全方位、

多角度的，在此过程中将会借鉴先前煤炭行业整合的成功经验，有

序的推进一些兼并重组，我们预计今年焦炭公司的业绩将会普遍好

于去年同期，行业最困难时期即将过去，但是由于整合需要时间，

短期内对公司的影响较小，我们仍然给予二季度行业中性的评级。 

重点关注：冀中能源，开滦股份 

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（%） 9.75 3.84 8.69 

相对表现（%） 12.56 1.43 4.7 

资料来源:wind，爱建证券研发总部

证券简称 
EPS 评级 

2010 2011E 2012E

冀中能源 2.07 2.55 2.9 强烈推荐

盘江股份 1.26E 1.6 2 强烈推荐

兖州煤业 1.83 2 2.1 强烈推荐

潞安环能 2.99 3.06 3.7 推荐 

开滦股份 0.7 0.86 0.93 推荐 

恒源煤电 2.17 2.58 2.9 推荐 

神火股份 1.1 1.55 2 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 

焦炭期货上市，整合拉开序幕 

 ——煤炭行业周报（2011/04/08—2011/04/15） 
撰写日期：2011 年 4 月 18 日   发布日期：2011 年 4 月 18 日 
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一、煤炭行业市场表现回顾（4.8-4.15） 

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 0.68 16.63 

煤炭开采行业 -0.4 28.37 

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 4 月 8 日收盘价 4月15日收盘价 周涨幅% 

000968 煤气化 26.31 29.12 10.68% 

600179 *ST 黑化 12.3 13.18 7.15% 

600403 大有能源 35.38 37.84 6.95% 

600121 郑州煤电 12.92 13.77 6.58% 

600408 安泰集团 7.92 8.23 3.91% 

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  4 月 8 日收盘价 4月15日收盘价 周涨幅% 

600395 盘江股份 38.46 35.5 -7.69% 

601011 宝泰隆 25.17 23.56 -6.4% 

000937 冀中能源 50.8 47.8 -5.9% 

601699 潞安环能 69.59 66.44 -4.53% 

600971 恒源煤电 44.34 42.67 -3.77% 

数据来源：wind，爱建证券研究发展总部 
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二、煤炭行业要闻 

1、焦炭期货正式挂牌交易 

4 月 15 日，焦炭期货正式在大连商品交易所挂牌交易。业内人士认为，占据世界焦炭贸易总量

半壁江山的山西，有望掌控定价权。 

  中国作为世界第一的焦炭生产、消费和出口大国，焦炭产量和贸易量占全球一半以上，国内年消费

焦炭一直在 3 亿吨以上，但在国际市场上缺乏话语权、应有的优势谈判地位和国际影响力。 

焦炭期货被业界普遍认为有助于涉焦企业建立价格风险回避机制，促进焦化产业链的可持续发展。但

其更大的含金量则是有助于中国焦化行业增强国际市场话语权，同时整合国内外现货市场的信息资

源，实现内外联动和相互融合。 

 

2、力拓集团第一季度煤炭产量下滑 

按销售额计算的全球第二大矿业公司力拓集团(Rio Tinto Group)(RIO)周三称，该集团第一季度

煤炭生产量有所下滑，原因是澳大利亚的严酷天气导致矿业生产中断，同时还对港口和铁路运营形成

了阻碍。 

力拓集团今天发表声明称，力拓集团第一季度硬焦煤的生产量比上一季度下滑29%，至160万吨。 

澳大利亚西部和昆士兰州东部的暴雨和旋风天气导致矿业生产放缓，这可能使力拓集团和必和必拓

(BHP)等矿业公司的盈利受损。力拓集团今天表示，一些铁路和煤矿目前仍旧处于非全部运营的状态。 

 

3、发改委将对煤电矛盾突出地区上调电价 

国家发改委一位内部人士透露，发改委拟对煤电矛盾突出的部分地区上网及销售电价进行“结构

性调价”。 

由于通货膨胀以及高企的物价指数，发改委此次并不打算在全国范围内上调电价，仅对煤电矛盾

突出的部分省份进行电价上调。 

目前煤电矛盾突出的地区主要是产煤大省和缺煤省份。比如湖北等缺煤省份，由于煤炭的坑口价

格和运费上涨，火电企业的经营效益不容乐观。 

发改委于 2004 年年底出台“煤电联动”政策，规定以不少于半年为一个煤电价格联动周期，若

周期内平均煤价较前一周期变化幅度达到或超过 5%，便将相应调整电价。2005 年、2006 年分别两次

执行过该政策后，“煤电联动”一度暂停后，中电联以及电力企业多次呼吁重启这一政策。 
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4、新疆 2015 年前将成煤炭主产区，预计年产 4.3 亿吨 

煤炭行业官员在煤炭会议上表示,新疆地区旨在成为中国下一个主要煤炭生产基地,并希望在

2015年前跻身中国前三大煤炭产区。 

新疆煤炭工业管理局副局长吴甲春周二表示,截至2015年,新疆的煤炭产量预计将达到4.3亿吨。

2010年该地的煤产量约为1亿吨。 

吴甲春表示:“新疆目前在建的大型项目有65个,其中很多项目的规划生产能力超过1,000万吨/

年。多数项目的年产能至少为400万吨。” 

新疆一向被称为中国的“煤海”,其煤炭储量高达2.19万亿吨,约占中国预估煤炭储量的40%。但

新疆薄弱的基础设施影响了其煤炭储量的开发。吴甲春表示,新疆已与铁道部联手,投资3,100亿元修

建铁路,预计到2015年新疆煤炭铁路运输量将达5亿吨。 

 

5、环渤海四港煤炭库存 周环比降幅扩至 10.59% 

本周环渤海四港煤炭库存环比减少150.1万吨，降幅达10.59%。 

与上周比，环渤海四大港口库存下降幅度较大。4月12日，秦皇岛港煤炭库存量631.6万吨，下降

7.59%；国投曹妃甸港煤炭库存量147万吨，下降17.87%；京唐港区煤炭库存量260万吨，下降18.75%；

天津港煤炭库存量227.8万吨，下降2.64%。 

秦皇岛港相关人士表示，“夏季用煤高峰或提前到来，港口煤炭库存连续下降将影响火电机组运

行。” 

中银国际预计，在4月份大秦铁路检修期间 (每天检修3小时)，秦皇岛库存可能下降至500万吨左

右。根据测算，大秦铁路检修期间将影响约22%的煤炭发运量。 

在大秦线检修、秦皇岛港库存煤量下降、河北陕西加快煤炭资源整合等因素综合作用下，近期煤

炭市场将呈现日趋紧张的态势。其中，华东地区煤炭涨势明显，华东地区火电厂5500大卡发热量动力

煤价每吨涨价10元，该热值的优质电煤在短短20天内每吨已连续涨了15元。 
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三、行业重要数据 

1、动力煤价格小幅上涨 

 

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) 665 665 0 

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) 630 630 0 

国阳新能 阳泉 动力煤 车板价(含税) 635 640 1% 

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、炼焦煤价格略有下跌 

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) 1520 1520 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) 1570 1520 -3.2% 

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 
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3、秦皇岛库存大幅下跌 

 

 
数据来源：wind，爱建证券研究发展总部 

 

4、国际煤价止跌反弹 

 
                        数据来源：wind，爱建证券研究发展总部 

 

四、公司要闻 

1、新疆国际实业发布2011年第一季度业绩预告 

1)业绩预告情况表: 

 

 
资料来源：公司公告 
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2)业绩变动原因说明: 

报告期公司各产业经营稳定，经营业绩有所增长 

 

2、四川圣达发布 2011 年第一季度业绩预告 

1)业绩预告情况表: 

 

 

资料来源：公司公告 

2)业绩变动原因说明: 

1、产品销售价格上涨；  

2、四川圣达焦化有限公司自2010年5月与公司主要客户四川德胜集团钢铁有限公司签订了战略合作

框架协议，产品产销量增加，单位生产成本下降，毛利空间扩大；同时煤气销售增长较快。 

 

3、中煤能源发布2011年3月份主要生产经营数据 

 
资料来源：公司公告 

以上生产经营数据源自本公司内部统计，为投资者及时了解本公司生产经营概况之用，可能与本

公司定期报告披露的数据有差异。本年及同期煤炭产量指标由原煤产量改为商品煤产量，此项指标披

露口径与上年同期有所不同。 
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4、太原煤气化股份有限公司发布公告 

公司控股股东太原煤炭气化（集团）有限责任公司（以下简称“太原煤气化集团公司”）于2011

年4月13日接到山西省国资委晋国资发《关于山西晋城无烟煤矿业集团有限责任公司托管太原煤炭气

化（集团）有限责任公司51%股权有关事宜的通知》，通知主要内容如下：  

根据山西省委、省政府关于太原西山地区综合整治要求，顺利推进太原煤气化集团公司太原工厂

区搬迁工作及贯彻落实山西省委、省政府提出“气化山西”的目标，山西省国资委提出由山西晋城无

烟煤矿业集团有限责任公司（以下简称晋煤集团）托管太原煤气化集团公司的操作意见，并报请山西

省政府同意，具体意见是：山西省国资委将所持太原煤气化集团公司34.82%股权及中国中煤能源集团

有限公司委托山西省国资委管理的太原煤气化集团公司16.18%股权（合计51%股权），委托晋煤集团

管理；晋煤集团托管太原煤气化集团公司51%股权后，对太原煤气化集团公司进行托管管理。  

太原煤气化集团公司现持有本公司49.45%股份，晋煤集团托管太原煤气化集团公司51%股权后，

本公司实际控制人由中煤能源集团有限公司变更为晋煤集团，晋煤集团的实际控制人为山西省国资

委。  

晋煤集团托管太原煤气化集团公司后，近三个月内不会对本公司进行重大资产重组、定向增发、

股权转让等。 

 

五、投资策略 

上周国际原油价格在经过一波快速下跌后出现止跌企稳，煤炭股也出现了一波冲高回落的走势。

在煤炭板块中，焦炭板块有所表现，这主要归因为焦炭期货的上市以及焦炭行业将面临大规模的资产

整合和兼并重组。 

    4月15日，全球首个焦炭期货合约在大连商品交易所上市，9月合约的基准价格为2180元，而与焦

炭期货同等级的焦炭现货目前在1950元/吨，升水230元/吨，全天交易也比较活跃，最终9月合约收在

2247元/吨。我们认为焦炭期货上市对焦炭行业和钢铁行业都具有长期利好作用，一方面，焦炭企业

可以通过套期保值方式来规避焦炭价格下跌所带来的经营风险；另一方面，钢铁企业也可以通过焦炭

期货锁定其采购成本。  

近几年由于焦炭行业准入门槛比较低，一些低端产品重复建设情况比较严重，从而造成了目前国

内焦炭产能相对过剩，焦炭企业长期受到上下游两头挤压，盈利空间已经微乎其微。为了帮助焦炭行

业走出困境，一方面，发改委已经开始停止批准部分焦炭项目，旨在控制焦炭产能的无序扩张，另一

方面，及时推出焦炭期货，重新获得定价权。由此可以看出，本次对焦炭行业的整合是全方位、多角
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度的，在此过程中将会借鉴先前煤炭行业整合的成功经验，有序的推进一些兼并重组，我们预计今年

焦炭公司的业绩将会普遍好于去年同期，行业最困难时期即将过去，但是由于整合需要时间，短期内

对公司的影响较小，我们仍然给予二季度行业中性的评级。  

重点关注：冀中能源，开滦股份 

 

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） 市盈率 

最新评级
2010 2011E 2012E 2011-03-23 2010 2011E 2012E 

000937 冀中能源 2.07  2.55  2.9  45.94  21.88 18  15.84  强烈推荐

600395 盘江股份 1.26E  1.6  2  37.78  29.98 23.61  18.89  强烈推荐

600188 兖州煤业 1.83  2  2.1  33  18.03 16.5  15.71  强烈推荐

601699 潞安环能 2.99  3.06  3.7  62.43  23.64 20.4  16.87  推荐 

600997 开滦股份 0.7  0.86  0.93  19.92  28.45 23.16  21.42  推荐 

600971 恒源煤电 2.17  2.58  2.9  44.25  20.39 17.15  15.26  推荐 

000933 神火股份 1.1  1.55  2  26.48  24.07 17.08  13.24  推荐 

资料来源：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

大工商管理学士、上海交通大学安泰管理学院金融学学士，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。 

 

 

重要声明 

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

简称“爱建证券”）及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，爱建证券及其研究人员对上
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