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煤炭开采 

煤炭进口税率下调，仍将暂缓增收 

行业研究简报 

◆股价表现 
今日上证指数收盘报 2224.84 点，上涨 43.95 点，涨幅 2.01%；深证成指
收盘报 9081.94 点，上涨 210.85 点，涨幅 2.38%；煤炭行业指数上涨 2.53%；
今日煤炭股出现小幅反弹，我们的组合中，潞安环能（5.5%）、冀中能
源（4.98%）、兰花科创（3.17%）和盘将股份（2.72%）跑赢行业指数和
大盘；煤炭行业基本面未发生改变，明年的供需仍有缺口，煤价存在上
行动力，随着产量的提升，业绩会有进一步增长。 

◆行业新闻 
 发改委：12 年煤炭供需保持基本平衡，15 天内完成煤炭合同签订 

 四川“十二五”煤炭消费量年均增 3％ 

 安徽：2015 年煤炭年产能达 1.8 亿吨 

 2012 年我国进出口关税将进行部分调整,以后仍将暂不征收 

 2011 年 10 月印尼出口煤炭 2790 万吨 

◆产量、库存数据 
 山西商品煤日产量为 271 万吨，上升 3.42% 

 山西煤矿日库为 1602 万吨，上升 1.34% 

 秦皇岛库存为 717.3 万吨，下降 0.69% 

◆价格数据：保持平稳 
 产地价格保持稳定 

 秦皇岛港自 12 月 15 日起，山西优混下调 5 元 

◆重要公告 
 中国神华：2011 年 11 月份主要运营数据公告 

 平庄能源：2011 年第一次临时股东大会决议公告 
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名称 价格 涨跌 

秦皇岛大同优混
5800Kcal 

880 -5 

灵石 2号肥煤 1500 0 

阳泉无烟洗中块 1330 0 

 

行业主要数据图 

行业与上证指数对比图 
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◆股市动态 

今日上证指数收盘报 2224.84 点，上涨 43.95 点，涨幅 2.01%；深证成指收盘
报 9081.94 点，上涨 210.85 点，涨幅 2.38%；煤炭行业指数上涨 2.53%；今
日煤炭股出现小幅反弹，我们的组合中，潞安环能（5.5%）、冀中能源（4.98%）、
兰花科创（3.17%）和盘将股份（2.72%）跑赢行业指数和大盘；煤炭行业基
本面未发生改变，明年的供需仍有缺口，煤价存在上行动力，随着产量的提升，
业绩会有进一步增长。 

图表 1 组合股票本周表现 

股票名称 股票代码 权重 最新股价 日涨幅 
EPS（摊薄） 

10A 11E 12E 

西山煤电 000983 30% 15.2 2.49% 0.84 1.35 1.78
中国神华 601088 25% 24.45 1.66% 1.87 2.3 2.9 
兰花科创 600123 20% 39 3.17% 2.3 2.82 3.94
潞安环能 601699 15% 20.51 5.50% 1.49 1.89 2.17 

盘江股份 600395 10% 21.12 2.72% 1.22 1.64 2.07
图表 2  西山煤电股价走势 

 

图表 3  潞安环能股价走势 

 

图表 4  中国神华股价走势 

 

图表 5  盘江股份股价走势 

 

图表 6  冀中能源股价走势 图表 7  兰花科创股价走势 
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资料来源：Wind、光大证券研究所 

 

 

◆行业要闻 

 发改委：2012 年煤炭供需保持基本平衡，15 天内完成煤炭供需合同签订 

发改委昨日下发通知，就 2012 年跨省区煤炭产运需衔接工作进行部署。通知
称，供需双方要加强配合，加快衔接进度，在自本通知下发后 15 日内完成合
同的签订。同时，产运需各方要严格履行合同，确保兑现。通知称，预计 2012
年，煤炭供需将保持基本平衡，但受各种不利因素影响，局部地区、个别时段
还会出现电煤供需失衡现象。通知要求，供需双方要坚持以市场为导向，自主
衔接、协商订货。各有关方面要严格执行产运需衔接政策，不得以任何理由干
预企业正常衔接。 

 四川“十二五”煤炭消费量年均增 3％ 

四川省政府近日印发了《四川省“十二五”能源发展规划》。根据预测，到 2015
年四川省能源消费弹性系数为 0.59，“十二五”煤炭消费量年均增长率要控制
在 3%。《规划》指出，四川省随着工业化、城镇化进程持续加快，能源需求旺
盛、消费总量持续扩大，能源供需的结构性、时段性、区域性矛盾仍然存在。
煤炭供需由“自给自足”转为“调煤入川”。《规划》提出，“十二五”期间，
四川省将以控制高排放的煤炭消费为重点，积极推进洁净煤技术和产业化发
展，提高煤炭洗选加工程度；积极开展煤矸石、煤泥、煤层气、矿井水以及与
煤共伴生矿产资源的综合开发与利用；加强矿区生态环境、水资源保护和废弃
物治理。预计 2015 年煤炭消费量达 10742 万吨标准煤。 

 安徽：2015 年煤炭年产能达 1.8 亿吨 

安徽省政府日前正式公布实施《安徽省“十二五”能源发展规划》，预计到 2015
年，该省煤炭生产能力将达到 1.8 亿吨。同时，安徽还将继续转变能源发展方
式，推进能源生产和利用方式变革，努力构建现代能源产业体系。《规划》明
确，在能源建设规模上，“十二五”期间，安徽将按照“加快皖北、加强皖中、
优化皖南”的原则，优化能源建设布局。到 2015 年，全省形成煤矿建设规模
5000 万吨左右，其中新建、改扩建规模 2660 万吨；煤炭年生产能力达到 1.8
亿吨，比 2010 年增长 31.4%。 

 2012 年我国进出口关税将进行部分调整 

为深入贯彻落实科学发展观，进一步加强和改善宏观调控，增强关税政策的针
对性、灵活性和前瞻性，促进经济结构调整和经济发展方式转变，经国务院关
税税则委员会审议，并报国务院批准，自 2012 年 1 月 1 日起，我国进出口关
税将进行部分调整。为积极扩大进口，满足国内经济社会发展及消费需求，2012
年我国将对 730 多种商品实施较低的进口暂定税率，平均税率为 4.4%，比最
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惠国税率低 50%以上。其中包括煤炭、焦炭、成品油、大理石、花岗岩、天然
橡胶、稀土、铜、铝、镍等能源资源性产品。 
我们以为，这次调整和上次将煤炭进口关税从 10%下调到 5%时一样，仅仅是
政策调整。国家对资源进口的政策不会发生变化，将积极鼓励进口。因此，我
国仍然将继续暂时不征收煤炭进口关税。 

 2011 年 10 月印尼出口煤炭 2790 万吨 

贸易部公布的数据显示，世界上最大的动力煤出口国印度尼西亚 10 月份煤炭
出口量较前一个月增加 3.9%。数据还显示，10 月份印尼出口煤炭 2790 万吨，
而 9 月份则出口了 2680 万吨。该国去年 10 月份煤炭出口量则为 2290 万吨。 
 
 
◆煤炭数据统计： 

山西省煤炭日均产量； 
山西全省 12 月 15 日产量为 271 万吨，上升 3.42%，其中国有重点煤矿产量
上升 6.85%；地方煤矿下降 1.96%。 

图表 8: 2011 年 12 月 15 日 山西省煤炭产量（吨） 

全省 1.国有重点 2.地方煤矿 3.省进出口 4.国新能源 5.能源公司

2710296 1710883 999413       

图表 9: 山西日均产量 

 
资料来源：煤炭资源网、光大证券研究所 
 

山西省煤炭企业库存： 

12 月 15 日山西省煤炭库存为 1602 万吨，上升 1.34%。 

图表 10：2011 年 12 月 15 日 山西省煤炭库存（万吨） 
总 合 

计 

一、国

有重点

二、地方

煤矿 

三、省进

出口 

四、国新

能源 

五、能源

公司 

六、劳

改局 

七、经销

公司 

1602.19 606.55 309.42 63.2 313 71   239.02 

图表 11：山西煤炭库存 
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资料来源：煤炭资源网、光大证券研究所 

 
秦皇岛库存： 

秦皇岛港 12 月 16 日库存为 717.3 万吨，较昨日下降 0.69%。 

图表 12：2011 年 12 月 16 日 秦皇岛港日库存（万吨） 

日期 12-Dec-11 13-Dec-11 14-Dec-11 15-Dec-11 16-Dec-11

库存 730.99 724.06 715.75 722.25 717.3 

图表 13：秦皇岛港日库存（万吨） 

 
资料来源：煤炭资源网、光大证券研究所 

 

主要电厂库存及可用天数 
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资料来源：光大证券研究所 

 

煤产地价格 

今年下半年以来，产地价格保持稳定，旺季亦无无明显波动。 

图表 14：2011 年 12 月 16 日主要煤炭价格统计 

大同南郊(Q5500)坑口价 阳泉无烟洗中块（车板价） 柳林 4#焦煤 灵石 2#肥煤

620 1330 1700 1500 

 

 

图表 15 大同动力煤坑口价格走势 

 

图表 16 阳泉无烟块煤坑口价格走势 

 

图表 17 柳林 4#焦煤坑口价格走势 

 

图表 18 灵石 2#肥煤口价格走势 

 

资料来源：煤炭资源网、光大证券研究所 

 

秦皇岛港煤炭价格： 

秦皇岛港三大动力煤于 12 月 16 日再次下调 5 元。限价压力逐渐显现，三大动
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力煤价格持续下调。 

图表 19：2011 年 12 月 16 日 秦皇岛港动力煤价格 (元/吨) 

品种 山西优混(5500) 山西大混(5000) 大同优混(5800) 

价格 820  715  880  

比昨日 -5 -5 -5 

 

图表 20：秦皇岛港价格走势 

  
资料来源：煤炭资源网、光大证券研究所 

 

 

重要公告 

中国神华 2011 年 11 月份主要运营数据公告 
平庄能源 通过议案：关于公司与国电长源荆州热电有限公司签署《2011 年煤炭买卖合同》的议案； 

关于 2011 年新增煤炭销售日常关联交易的议案 
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行业重点上市公司评级与估值指标 

证券 

代码 

公司 

名称 

流通 A 

(百万) 

当前 

股价 

目标价 EPS(元) P/E(x) P/B(x) 投资评级 

10A 11E 12E 10A 11E 12E 10A 11E 12E 上次 本次

000937 冀中能源 1576 15.06 28.20 1.04 1.54 1.97 14.5 9.8 7.7 2.97 3.58 3.19 买入 增持

000983 西山煤电 1472 14.83 32.15 0.84 1.35 1.78 17.7 11.0 8.4 3.70 2.75 2.24 买入 买入

600123 兰花科创 571 37.80 56.44 2.30 2.82 3.94 16.4 13.4 9.6 3.30 2.78 2.50 买入 买入

600395 盘江股份 266 20.56 37.00 1.22 1.54 2.04 16.9 13.3 10.1 3.59 3.20 2.73 买入 买入

601088 中国神华 16311 24.05 37.18 1.87 2.32 2.86 12.9 10.4 8.4 2.43 2.10 1.81 买入 买入

601699 潞安环能 2301 19.44 37.80 1.49 1.89 2.17 13.0 10.3 9.0 3.76 2.81 2.33 增持 买入

资料来源：光大证券研究所 
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分析师声明 

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发
表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确
性、客户的反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的
任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 
 

投资建议历史表现图 

煤炭开采 

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

D
ec

-1
0

Ja
n-

11

Fe
b-

11

M
ar

-1
1

Ap
r-

11

M
ay

-1
1

Ju
n-

11

Ju
l-1

1

A
ug

-1
1

Se
p-

11

O
ct

-1
1

N
ov

-1
1

D
ec

-1
1

煤炭开采 沪深300
 

资料来源：光大证券研究所 

日期 评级 

2011-12-08 买入 

2011-12-09 买入 

2011-12-11 买入 

2011-12-12 买入 

2011-12-13 买入 

2011-12-14 买入 

2011-12-14 买入 

2011-12-14 买入 

2011-12-15 买入 

2011-12-15 买入 

 

买入— 增持— 中性— 

减持— 卖出—  

 

买入— 增持— 中性— 

减持— 卖出—  

 
行业及公司评级体系 
买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 
增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 
中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 
减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 
卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
市场基准指数为沪深 300 指数。 
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