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煤炭板块交易性机会闪现 趋势性上涨有待政策明朗化 

煤炭板块异动点评 

   
投资要点 

 采掘 

投资评级 

本次评级： 看好 

跟踪评级： 维持 
 

● 2012 年 1 月 9 日煤炭板块集体飙升，截止收盘，中信以及子行业煤炭

行业上涨 8.1%，阳泉煤业、昊华能源、盘江股份、靖远煤电、平庄能源等

多只个股涨停，中国神华、中煤能源涨幅均超过 7%。 

● 上涨原因分析: 1、温总理讲话提振股市；2、中国神华股东增持计划提

供了价值投资的表率；3、煤炭股估值处于历史低位；4、煤价下跌接近尾

声。 

● 煤炭牛市对比显示，当前仍缺乏趋势性上涨的条件。对比本次煤炭板块

的集体上涨与 2010 年 10 月份的牛市，虽然爆发性、指标股表现方面具有

相似性，但交易量不可同日而语，同时当前缺乏经济及煤炭行业基本面的

支撑。 

● 煤价仍面临考验。温总理讲话之后，国内若无实质性利好政策出台，经

济面仍将不乐观，工业经济增速下滑，影响煤炭需求回落，煤炭价格缺乏

上涨动力。当前，秦皇岛港煤炭库存出现增长，下游电厂煤炭库存仍处于

高位，短期内采购动力不足，去库存化的启动还有待时日。高库存为煤炭

价格的企稳造成压力。春节后，煤炭需求旺季接近尾声，在即将到来的淡

季，若工业需求没有反弹，煤炭价格将面临考验。 

● 煤炭板块交易性机会闪现，趋势性上涨机会还有待政策面的明朗化。综

合分析，我们认为，当前煤炭板块的表现属于超跌反弹的交易性机会，持

续性有待观察，指标股阳泉煤业的走势具有一定参考意义。建议投资者保

持谨慎，重点关注股价弹性大、估值具有优势或者股东有增持计划的个股，

如阳泉煤业、潞安环能、西山煤电、兖州煤业、兰花科创、中国神华、中

煤能源等。 

● 煤炭板块风险提示：利好政策落空、煤价持续下跌、股市获利回吐风险。 

 

 

 

 市场数据 

采掘行业指数 4633.90 

沪深 300 指数 2368.57 

上证指数 2225.89 

深证成指 8946.09 

中小板指数 4760.55 
 

 行业指数相对沪深 300 表现 
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事件： 

2012 年 1 月 9 日煤炭板块集体飙升，截止收盘，中信一级子行业煤炭行业上涨 8.1%，

阳泉煤业、昊华能源、盘江股份、靖远煤电、平庄能源等多只个股涨停，中国神华、中煤能

源涨幅均超过 7%。 

上涨原因分析： 

1、温总理讲话提振股市 

温总理在全国金融工作会议上的讲话指出，要促进一、二级市场协调健康发展，提振股

市信心，激起了市场的做多热情。一直受累于宏观经济低迷的周期股获得利好提振，基本面

相对较好的煤炭股首当其冲，出现强势上涨。 

2、中国神华股东增持计划提供了价值投资的表率 

1 月 10 日中国神华发布公告，股市大股东神华集团公司于 2012 年 1 月 9日通过上海证

券交易所证券交易系统以买入方式增持本公司 10,808,605 股 A 股股份，本轮首次增持后，

神华集团公司持有本公司 A 股股份 14,521,846,560 股，占本公司已发行总股份的比例由

72.96%提升至 73.01%。同时，神华集团拟在 2012 年 12 月 31日前以自身名义继续通过二级

市场增持本公司 A 股股份，累计增持比例不超过本公司已发行总股份的 2%（含本轮首次增持

已增持的股份）。神华集团承诺，在增持计划实施期间及法定期间内不减持其所持有的本公

司股份。 

2012 年内公司股东计划还将大规模增持股份 3.87 亿股，占公司股份的 1.95%。股东的

大规模增持计划体现了对当前公司投资价值的认可及发展前景的看好，为煤炭股价值投资发

挥了表率作用，间接激发了煤炭板块的做多热情。 

3、煤炭股估值处于历史低位 

经过近期的大幅回调，煤炭板块估值水平整体下移，2011、2012 年动态估值平均为 13、

11 倍，接近 2008 年的水平，处于历史低位，具有一定安全边际，为超跌反弹奠定了基础。 

4、煤价下跌接近尾声 

国际动力煤价格经过连续 2 周的大幅反弹，本周小幅回调，预计未来将稳定在 110-118

美元/吨的区间内，间接为国内煤价提供支撑。国内市场方面，北方港口动力煤价格持续 8

周下跌，本周秦皇岛港动力煤价已经到政府要求的限价水平，政策压力基本解除。山西产地

煤价连续 4周保持坚挺，为煤炭市场起到稳定器的作用。近期煤价的持续调整，压缩的主要

是中间环节费用。年前，随着煤炭供需量的同向减少，煤炭市场预计保持平衡，在国际市场

及国内煤炭产地价格的支撑下，预计国内中转地及消费地价格下跌空间不大，煤价下跌或已

接近尾声。 

煤炭板块交易性机会闪现，趋势性上涨机会还有待政策面的明朗化 

对比本次上涨与 2010 年 10 月的牛市，如下表所示： 
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表 1：煤炭板块上涨对比 

 
2012年 1月 9 日 2010年 10月 8 日 

同 

报复性反弹，板块上涨 8.1%，涨停

个股数量约 5 只 

反弹力度大，具有爆发性，个股全线

涨停 

指标股阳泉煤业领涨 指标股阳泉煤业领涨 

交易量放大 交易量创天量 

异 

煤价持续下跌，现出现止跌预期 
经过半年多的持续低迷，煤价触底大

幅反弹 

国际经济预期二次探底，国内经济

预期回落 

金融危机后国内出台刺激政策，大规

模投资建设拉动经济复苏，煤炭需求

旺盛 

资料来源：wind 民族证券 

当前，经济面仍不明朗，温总理讲话之后，国内若无实质性利好政策出台，经济面仍将

不乐观，工业经济增速下滑，影响煤炭需求回落，煤炭价格缺乏上涨动力。 

短期内，秦皇岛港煤炭库存出现增长，下游电厂煤炭库存仍处于高位，短期内采购动力

不足，去库存化的启动还有待时日。高库存为煤炭价格的企稳造成不小压力。春节后，煤炭

需求旺季接近尾声，在即将到来的淡季，若工业需求没有反弹，煤炭价格将面临考验。 

综合分析，我们认为，当前煤炭板块的表现属于超跌反弹的交易性机会，持续性有待观

察，指标股阳泉煤业的走势具有一定参考意义。建议投资者保持谨慎，重点关注股价弹性大、

估值具有优势或者股东有增持计划的个股，如阳泉煤业、潞安环能、西山煤电、兖州煤业、

兰花科创、中国神华、中煤能源等。 

风险提示：利好政策落空、煤价持续下跌、股市获利回吐风险。 
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分析师简介 

管理学硕士，具有证券行业投资咨询业务执业资格，四年证券行业从业经历。曾在大型国有煤炭企业和投资咨询机构工作，对煤

炭行业运行有较深刻理解。 

分析师承诺 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师，在此申明：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析

师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告；本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点；本人不曾因、不因，也将不会

因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接受到任何形式的报酬。 

投资评级说明 

类 别 级 别 定 义 

 

行业投资评级 

看    好 未来6个月内行业指数强于沪深300指数5%以上 

中    性 未来6个月内行业指数相对沪深300指数在±5%之间波动 

看    淡 未来6个月内行业指数弱于沪深300指数5%以上 

股票投资评级 

买    入 未来6个月内股价相对沪深300指数涨幅在20%以上 

增    持 未来6个月内股价相对沪深300指数涨幅介于10%——20%之间 

中    性 未来6个月内股价相对沪深300指数波动幅度介于±10%之间 

减    持 未来6个月内股价相对弱于沪深300指数10%以上 
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