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1.1.1. [Table_MainInfo] [Table_Title] 
 

报告类型 / 行业动态报告 

 
煤炭行业周报 

——戴维斯双击难以出现  版块内最看好无烟煤 

报告摘要： 

[Table_Summary] 1 月 7 日-1 月 14 日，A 股市场上周期类行业表现弱于成长型和防御性

行业，整体表现偏弱，煤炭开采二级指数绝对收益仅为-0.67%,表现与

沪深 300（-0.63%）基本持平。此轮由去年 12 月起开始的反弹中，煤

炭板块在周期类行业中表现并不突出，净资产收益率下降导致长期股

价弹性趋弱是煤炭股近期表现平平的内在原因。 

 

板块对应 2013 年业绩的估值均值约为 16 倍，中位数约 14.5 倍，短期

不存在低估。今年一季度各公司业绩同比下滑几成定局，一季度出现

“戴维斯双击”的可能性不大，更大的可能是乐观预期下先带来估值

提升，业绩恢复增长则要滞后。今年年初各煤种价格同比均下降 20%

左右，相比之下无烟煤价格下跌幅度最小,且与焦煤同样具备涨价能

力，故现阶段最看好无烟煤类公司，首选兰花科创。 

 

本周重点事件：兰州市公布禁煤令，市区内禁止使用原煤。国内雾霾

天气大范围蔓延，高耗能高污染企业难逃其咎。经济结构转型本就是

我国经济发展方向，此次大范围的污染雾霾天气很可能进一步催生产

业结构调整加速，类似兰州市出台禁煤令的城市可能增加，短期内对

煤炭行业有负面影响。 

 

本周数据监测：港口价格与上周持平；动力煤坑口价格与上周持平；

全国焦煤平均价格上涨，黑龙江焦煤价格周环比涨 50 元/吨；无烟煤

价格与上周持平；澳大利亚与欧洲煤价小幅下跌。港口库存在下跌两

周后有所反弹，上周秦港库存增加 22 万吨至 632 万吨；海运价格已连

续三周没有变化，说明短期内煤炭贸易市场较为平淡。 

 

上市公司重点公告：大有能源完成非公开发行股权交割；阳泉煤业大

股东阳煤集团旗下寺家庄矿矿难，集团整体停产。 

 

风险提示：高耗能企业大范围关停搬迁，影响煤炭需求 
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[Table_Trend] 涨跌幅（%） 1M 3M 12M 

绝对收益 10.92% 3.84% -10.35% 

相对收益 1.50% -8.02% -18.01% 
 

[Table_Market] 重点公司 投资评级 

兰花科创 推荐 

中国神华 推荐 

潞安环能 推荐 

大有能源 推荐 

平庄能源 推荐 
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1. 走势回顾与投资建议 

1 月 7 日-1 月 14 日，A 股市场上周期类行业表现弱于成长型和防御性行业，整体表

现偏弱，煤炭开采二级指数绝对收益仅为-0.67%,表现与沪深 300（-0.63%）基本持

平。此轮由去年 12 月起开始的反弹中，煤炭板块在周期类行业中表现并不突出，

净资产收益率下降导致长期股价弹性趋弱是煤炭股近期表现平平的内在原因。 

 

图 1：煤炭开采板块表现与沪深 300 基本一致 

 

数据来源：东北证券，Wind 

 

上周无烟煤与喷吹煤类公司表现较为突出，平均涨幅为 0.81%，兰花科创涨幅达到

3.31%。无烟煤板块是我们近期最看好的子版块，兰花科创是我们最为看好的标的。

炼焦煤板块平均涨幅-1.05%，冀中能源表现相对较好；动力煤板块平均涨幅-0.5%，

大有能源表现突出，涨幅达到 3.93%；合同煤和褐煤类公司表现较弱，国投新集跌

幅超过 5%。 

 

表 1：煤炭板块本周涨跌幅  % 

证券代码 证券简称 周涨跌幅 % 

动力煤   

600403.SH 大有能源 3.93 

000552.SZ 靖远煤电 -0.16 

600546.SH 山煤国际 -0.55 

600971.SH 恒源煤电 -0.55 

600121.SH 郑州煤电 -0.79 

600397.SH 安源煤业 -2.05 

600188.SH 兖州煤业 -3.31 

平均值  -0.50 

炼焦煤   

000937.SZ 冀中能源 2.85 

600997.SH 开滦股份 0.79 
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600157.SH 永泰能源 -0.41 

600508.SH 上海能源 -1.25 

601666.SH 平煤股份 -1.42 

000983.SZ 西山煤电 -1.89 

000968.SZ 煤气化 -3.42 

600395.SH 盘江股份 -3.61 

平均值  -1.05 

焦炭   

000723.SZ 美锦能源 0.00 

600792.SH 云煤能源 -0.65 

601011.SH 宝泰隆 -1.66 

600408.SH 安泰集团 -2.25 

600740.SH 山西焦化 -2.92 

000968.SZ 煤气化 -3.42 

000835.SZ 四川圣达 -4.80 

平均值  -2.24 

无烟煤 喷吹煤   

600123.SH 兰花科创 3.31 

600348.SH 阳泉煤业 2.24 

601101.SH 昊华能源 0.30 

601699.SH 潞安环能 -0.84 

000933.SZ 神火股份 -0.94 

平均值  0.81 

合同煤   

601898.SH 中煤能源 -1.42 

601001.SH 大同煤业 -1.73 

601088.SH 中国神华 -3.30 

601918.SH 国投新集 -5.63 

平均值  -3.02 

褐煤   

002128.SZ 露天煤业 -2.11 

000780.SZ 平庄能源 -2.95 

平均值  -2.53 

   

数据来源：东北证券 wind 

 

板块对应 2013 年业绩的估值均值约为 16 倍，中位数约 14.5 倍，短期不存在低估。

今年一季度各公司业绩同比下滑几成定局的情况下，一季度出现“戴维斯双击”的

可能性不大，更大的可能是乐观预期下先带来估值的提升，业绩恢复增长则要滞后。 

今年年初各煤种价格同比均下降 20%左右，相比之下，无烟煤价格下跌幅度最小且

与焦煤同样具备涨价能力，故现阶段最看好无烟煤类公司，首选兰花科创。 
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表 2：煤炭类上市公司估值一览 

证券代码 证券简称 市盈率 2013 

动力煤   

600397.SH 安源煤业 17.95 

600546.SH 山煤国际 14.28 

600971.SH 恒源煤电 14.68 

000552.SZ 靖远煤电 44.78 

600403.SH 大有能源 14.09 

600121.SH 郑州煤电 22.97 

600188.SH 兖州煤业 23.12 

平均值  21.69 

炼焦煤   

000937.SZ 冀中能源 13.23 

000983.SZ 西山煤电 15.58 

600395.SH 盘江股份 17.42 

600508.SH 上海能源 13.12 

600997.SH 开滦股份 19.75 

601666.SH 平煤股份 14.93 

600157.SH 永泰能源 13.28 

000968.SZ 煤气化 12.36 

平均值  14.96 

   

褐煤   

002128.SZ 露天煤业 13.34 

000780.SZ 平庄能源 12.79 

平均值  13.07 

合同煤   

601088.SH 中国神华 10.05 

601898.SH 中煤能源 11.36 

601918.SH 国投新集 9.85 

601001.SH 大同煤业 33.21 

平均值  16.12 

无烟煤 喷吹煤   

600123.SH 兰花科创 11.99 

601699.SH 潞安环能 15.96 

000933.SZ 神火股份 10.47 

601101.SH 昊华能源 14.64 

600348.SH 阳泉煤业 14.62 

平均值  13.53 

   

数据来源：东北证券 wind 
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2. 本周行业重点事件与点评 

兰州将禁止销售原煤 

（21 世纪经济报道）兰州市政府宣布将修订完善《兰州市燃煤管理条例》（以下简

称《条例》）等系列污染治理法规政策。《条例》实施后，兰州将禁止销售原煤，用

脱硫脱硝脱灰份的焦炭替代原煤，通过实施燃煤锅炉、茶浴炉清洁能源改造，划定

禁煤区和对三大电厂（西固电厂、范坪电厂和二热电厂）限煤量、限排放等措施进

行燃煤污染方面的治理。 

 

点评： 

兰州市宣布禁止销售原煤有一定特殊性，由于兰州在建国初期主要以重型化工业企

业为支柱，城市污染和环境负载问题严重。此次公布禁煤条例，配套实施的整治措

施还有市区内污染企业加装脱硫脱销设备以及余热、除尘装臵，原有的热电厂进行

“煤改气”等等。兰州市每年原煤消费量在 1000 万吨以上，如果完全禁止原煤而

改为消费焦炭，企业成本将有大幅度上升。 

 

近期国内雾霾天气大范围蔓延，高耗能高污染企业难逃其咎。经济结构转型本就是

我国经济发展方向，此次大范围的污染雾霾天气很可能进一步催生产业结构调整加

速，类似兰州市出台禁煤令的城市可能增加，短期内对煤炭行业有负面影响。 

3. 重点数据监测： 焦煤价格上涨 外煤价格下跌 

煤炭价格综述 

 本周港口价格没有任何变化，秦皇岛港 5500 大卡、5000 大卡和 6000 大卡平仓

价格均与上周相同，吨煤价格分别为 615 元、525 元和 650 元。 

图 1：秦皇岛港港口煤炭价格 

 

数据来源：东北证券，Wind 

 

 动力煤坑口价格与港口价格表现一致，我们监测的 15 个动力煤产地价格均与

上周持平。 

 焦煤价格环比增速显著：全国 1/3 焦煤、气煤和肥煤价格周环比增长 11-15 元。

黑龙江、贵州等东北、西南地区部分焦精煤价格周环比增长 50 元/吨。 
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 无烟煤价格本周无变化。 

 国际煤炭价格微跌，澳大利亚纽卡斯尔价格 92.7 美元/吨、吨煤价格环比下降

1.4 美元；欧洲三港价格为 86.28 美元，吨煤价格环比下降 0.8 美元。 

图 2：澳大利亚纽卡斯尔价格与秦皇岛港价差    图 3：欧洲 ARA 港动力煤现货价  美元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

 港口库存在下跌两周后有所反弹，上周秦港库存增加 22 万吨至 632 万吨；海

运价格已连续三周没有变化，说明短期内煤炭贸易市场较为平淡。 

图 2：澳大利亚纽卡斯尔价格与秦皇岛港价差    图 3：欧洲 ARA 港动力煤现货价  美元/吨 

 

 

 

数据来源：sxcoal 东北证券   数据来源：sxcoal 东北证券  

 

4. 上市公司重点公告 

 大有能源：非公开发行募投项目股权已经完成交割，增发项目中的天峻义海公

司将贡献可与上市公司本部净利润相当的利润； 

 阳泉煤业：控股股东阳泉煤业（集团）有限责任公司下属阳煤集团寺家庄煤矿

有限责任公司井下发生局部瓦斯事故。 山西省政府召开全省安全生产紧急电视

电话会议,会议要求阳煤集团停产整顿。阳泉煤业现已复牌，但整个阳煤集团仍

在停产整顿中。 

风险提示：高耗能企业大范围关停搬迁，影响煤炭需求 
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冯志远 

电话：(021)20361158 

手机：13301663766 

 

 

周磊 

电话：(021)20361151 

手机：18616333251 

 

 

凌云 

电话：(021) 20361152 

手机：18621755986 

 

 

陈方立 

电话：(021) 20361153 

手机：18616824760 

 

 


