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煤炭 回落仍将持续，企稳需待下半年 

——平庄能源（000780）2012 年业绩快报点评 

平庄能源（000780） 
盈利预测 单位：百万元；每股单位：元 

 2010A 2011A 2012E 2013E 2014E 

营业收入 3226.24 3943.61 3590 3084 3155 

增长率（%） 20.03 22.24 -9.0% -14.1% 2.3% 

归属母公司净利润 647.75 902.36 397 275 336 

增长率（%） 38.23 39.31 -56.0% -30.8% 22.3% 

每股收益 0.64 0.89 0.39 0.27 0.33 

市盈率（倍） 12.70 9.12 20.8 30.0 24.5 

数据来源：Gildata，日信证券研究所 

事件 

平庄能源 2012 年业绩快报显示，公司全年实现营收 35.9 亿元，同比下滑

9%；归属母公司股东净利润 4亿元，同比下滑 55.2%，EPS 0.39元。 

点评 

 四季度出现单季亏损 

公司四季度营收 9.1亿元，同比回落 9.2%，环比上升 23%；四季度单季净

利润较去年同期下滑 224%，亏损 0.84亿元，EPS -0.08元。 

 销量下滑影响较大 

平庄能源全年煤炭销售 987 万吨，同比减少 121.4万吨，降幅 11%。四季

度在需求萎缩等多方面因素影响下煤炭销售同比下滑 17.6%至 229 万吨，

与三季度基本持平。由于 12年上半年煤炭销售价格仍处于相对较高位置，

故全年销售均价仅小幅下滑 2.8%至 290.89元/吨。公司测算全年销量下滑

占收入回落因素 81.7%，售价则占比 18.2%。 

 一季度业绩转正 

公司同时公布的一季度预告显示，当季净利较12年同期下滑近7成至6,000

万元左右，EPS约 0.06元。我们认为一季度业绩大幅下滑除销量因素外，

更重要的是今年煤价与去年同期相比出现较大幅度的回落。 

 投资建议：业绩企稳需待下半年 

受去年 2-3季度煤价回落影响（更反映需求的萎缩），公司业绩在四季度出

现亏损，今年一季度也出现大幅下滑。我们预计二季度公司业绩仍将延续

回落之势，至下半年企稳的机会较大。预测公司 2013 年将实现营业收入

30.8亿元，同比回落 14.1%，净利润将同比回落 30%至 2.75亿元，EPS 0.27

元，目前股价对应 2013年 PE 30x。维持推荐评级。  

 风险提示 

今年煤价继续大幅下跌。 

推荐（维持） 

市场数据（2013-04-09）  

收盘价（元）  8.11 

52周最高/最低（元） 14.15 /7.92 

 

基础数据  

总股本（百万股） 1014.31 

流通 A股（百万股） 1014.31 

流通 A股市值（亿元） 82.26 

每股净资产（元） 4.89 

 

股价走势图 

 
数据来源：Gildata，日信证券研究所 
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相关报告 

平庄能源（000780）三季报点评三季度量
价双杀，业绩快速回落 2012-10-22 
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表：利润表 

（百万元）  2010  2011  2012E 2013E 2014E 

营业总收入 3,226  3,944  3,590 3,084 3,155 

营业总成本 2,465  2,893  3,106 2,761 2,760 

 营业成本 2,013  2,315  2,540 2,306 2,305 

 营业税金及附加 86  98  93 80 82 

 销售费用 33  52  47 40 41 

 管理费用 357  450  467 386 394 

 财务费用 -19  -37  -41 -51 -62 

 资产减值损失 -6  14  0 0 0 

其他经营收益 0  0  0 0 0 

营业利润 761  1,051  484 323 395 

    营业外收入 19  14  0 0 0 

    营业外支出 20  7  0 0 0 

利润总额 761  1,057  476 323 395 

  所得税 113  155  79 48 59 

净利润 648  902  397 275 336 

 归属于母公司所有者的净利润 648  902  397 275 336 

每股收益（元） 0.64  0.89  0.39 0.27 0.33 

      重要指标 

     营收增速 20.0% 22.2% -9.0% -14.1% 2.3% 

净利润增速 38.2% 39.3% -56.0% -30.8% 22.3% 

毛利率 37.6% 41.3% 29.2% 25.2% 27.0% 

净利率 20.1% 22.9% 11.1% 8.9% 10.6% 

ROE 17.7% 20.0% 8.6% 5.9% 7.1% 

PE（x） 15.6 11.2 20.8 30.0 24.5 

PB（x） 2.8 2.2 1.8 1.8 1.7 

数据来源：日信证券研究所 
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投资评级说明 

证券投资评级：以报告日后的 6-12 个月内，证券相对于市

场基准指数的涨跌幅为标准 

行业投资评级：以报告日后的 6-12 个月内，行业相对于市

场基准指数的涨跌幅为标准 

强烈推荐（Buy）：相对强于市场表现 20％以上； 

推荐（Outperform）：相对强于市场表现 5％～20％； 

中性（Neutral）：相对市场表现在－5％～＋5％之间波动； 

谨慎（Underperform）：相对弱于市场表现 5％以下。 

看好（Overweight）：行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral）：行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（Underweight）：行业弱于整体市场表现。 
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