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基础数据 
总股本（百万股） 1,103
流通 A 股（百万股） 1,103
流通 B 股（百万股） 0
可转债（百万元） 
流通 A 股市值（百万元） 29,670

谨请参阅尾页重要申明及华泰联合证券股票和行业评级标准 

最近 52 周股价走势图 

-27.95%

-13.95%

0.05%

14.05%

28.05%

42.05%

10-11 11-01 11-03 11-05 11-07 11-08 11-10

盘江股份 沪深300

资料来源：公司数据，华泰联合证券预测 
 

盘江股份调研纪要 

Q：请介绍一下贵州省的煤炭供需状况。 

A：从统计数据来看，贵州省煤炭产量是增加的，但是煤炭供需整体仍然偏紧，

主要有以下几个原因:1、9 万吨以下的小煤矿要全部关闭；2、煤炭产能不足，

地方煤炭产量下降，主要是煤矿安全事故、政策等因素导致煤炭产量下降；3、
因干旱致水力发电不足。贵州省装机容量 3000 万千瓦以上，其中火电 1700 万

千瓦，水电 1300 万千瓦，今年因干旱致水力发电不足。 

 

Q：公司目前的电煤还出省吗？ 

A：因省内持续干旱，煤炭的供给偏紧，目前公司电煤仅供省内用户。 

 

Q：公司的精煤价格在当地处于什么水平？ 

A：因公司精煤质量、产量稳定，公司的精煤价格相对前期处于高位。 

 

Q：目前钢铁企业不景气，公司的精煤价格是否会调整？ 

A：公司精煤的价格较为稳定，是否会调整要视市场情况而定，公司精煤不仅仅

供应省内省外用户，同时也可出口。 

 

Q：公司的铁路运力是否存在问题？ 

A：公司煤炭出省主要走南昆线，铁路运力不存在问题。 

 

Q：公司在贵州地区有没有竞争对手？ 

A：目前公司是江南最大的煤炭上市企业，是贵州省的煤炭龙头企业。 

经营预测与估值 2010A 2011E 2012E 2013E
营业收入(百万元) 5469 7596  9413 11939 

(+/-%) 20% 39% 24% 27%

归属母公司净利润(百万元) 1345 1767  2038 2566 

(+/-%)  36% 31% 15% 26%

EPS(元) 1.22 1.60  1.85 2.33 

P/E(倍) 22.13 16.84  14.61 11.60 

资料来源：公司数据，华泰联合证券预测 
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Q：公司的精煤主要是 1/3 焦煤？硫分如何？ 

A：公司的主要煤种是 1/3 焦煤，是非常好的炼焦煤。公司煤炭所含硫分主要是有机

硫，经过洗选加工后，公司精煤的硫分大约在 0.5%-0.7%之间。 

 

Q：公司今年的煤炭产量计划是多少？ 

A：今年预计原煤产量 1110 万吨，预计精煤 390 万吨左右，预计混煤 500 万吨左

右。 

 

Q：公司目前商品煤洗出率如何？ 

Ａ：精煤回收率约４０％，混煤约３０％。 

 

Ｑ：公司的前五大客户是哪些？ 

Ａ：公司的客户主要是攀钢、水钢、昆钢、柳钢、贵州气源厂等。 

 

Q：公司 2012 年的产量目标是多少？增量主要来自哪里 

Ａ：公司明年的商品煤产量预计较今年有一定幅度的增长。原因主要是合并松河

报表所致。 

 

Ｑ：贵州省及公司资源整合的进展如何？ 

A：按照贵州省煤炭工业发展“十二五”规划，在未来几年，贵州将加大煤矿资源整

合和大矿建设力度，培育年产３０００万吨以上的大型煤炭企业。 

 

Q：公司是否考虑过到省外去收购资源？ 

A：公司主要是在高瓦斯及复杂地形地区有一定的经验和技术优势。 

 

Q：响水矿注入的障碍在什么地方？ 

A：响水矿设计产能 400 万吨/年，现年产量 200 万吨左右，主要是销售给配套建

议的盘南电厂。目前，响水矿的部分证照还未办下来，其正在积极办理之中。 

 

Q：公司 15%的所得税税率能否维持？ 

A：目前，公司继续享受西部大开发 15%的优惠税率。 

 

Q：公司为何设立煤机公司？ 

A：主要是为矿山服务，而且该业务的未来空间较大。 

 

Q：公司计划发展煤化业务，目前进展如何？ 

A：公司计划发展 200 万吨焦化厂项目，目前正在酝酿中。 

 

Q：公司在建矿和技改矿的进度如何？ 

A：马依煤矿和恒普煤矿正在建设之中，计划 2014 年中期建成，煤种是瘦煤，部

分焦煤、贫煤。矿井技改工作循序渐进，产能也将逐步释放。 
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Q：公司未来产能规划？ 

A：现有 6 对矿井 1500 万吨，松河 300 万吨，未来响水注入 400 万吨，恒普发耳

二期 300 万吨，马伊西 240 万吨，马依矿总规划 840 万吨。 

 

Q：公司矿井的深度多少？ 

A：矿井深度与选的参考平面有关系，公司矿井的深度一般情况是距离井口 500

米左右。 

 

Q：公司三季度的毛利率环比提升是什么原因？ 

A：公司的商品煤销量增加。 

 

另外金佳矿调研部分情况： 

1、技改后产能将达到 300 万吨，拥有员工 3600 人。 

2、金佳矿洗煤厂（以前只能洗混煤）技改预计年底完工，目前该矿已开始洗出部

分精煤，明年精煤产量将明显增加。 
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