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平煤股份（601666.SH）事件点评     

回购、增持彰显股东发展信心 
 

 2024 年 10 月 31 日 

 

➢ 事件：2024 年 10 月 30 日，公司公告称拟通过集中竞价交易方式回购股

份，回购资金总额不低于 5 亿元（含）且不超过 10 亿元（含），回购价格不超

过 14.36 元/股。本次回购股份拟用于股权激励或员工持股计划。 

➢ 回购股份有助于增强投资者信心。据公告，按本次回购价格上限 14.36 元

/股（含）、回购资金总额下限 5 亿元（含）、上限 10 亿元(含)测算，本次拟回

购数量约为 3482 万股至 6964 万股，约占公司目前总股本的比例为 1.41%至 

2.81%。回购股份拟用于股权激励或员工持股计划，未使用部分股份将被注销。

本次回购有助于增强投资者的投资信心，促进公司健康、稳定、可持续发展， 

➢ 大股东及管理层增持，推行员工持股计划，彰显发展信心。公司发布大股东

增持计划，公司控股股东自 2024 年 7 月 30 日起的 6 个月内，以集中竞价方式

增持公司无限售流通 A 股股份，累计增持金额不低于人民币 3 亿元，不超过人民

币 6 亿元，累计增持比例不超过公司总股本的 2%。此外，公司董事长李毛先生

和总经理李延河先生以自有资金通过集中竞价方式分别买入公司股份 4 万股。大

股东以及公司管理层的增持彰显出对公司未来持续稳定发展的信心和长期投资

价值的认可。2024 年 9 月 25 日公司公告拟推出员工持股计划，股份来源于上

市公司回购，合计不超 2844.0 万股，约占公司总股本的 1.15%。本次员工持股

计划旨在调动员工的积极性，提高员工凝聚力和公司竞争力。 

➢ 公司焦煤产能有望扩张。集团承诺为减少同业竞争，将在建项目包括夏店矿

（设计产能 150 万吨/年）、梁北二井（设计产能 120 万吨/年）在投产后 36 个

月内将夏店煤业、梁北二井煤业的全部股权或夏店矿及梁北二井相关资产转让给

上市公司或其子公司。公司焦煤产能有望迎来外延增长。 

➢ 稳健分红，高股息具备投资价值。根据公司《2023~2025 年股东分红回报

规划》，在满足现金分红条件下，公司将每年以现金方式分配的利润原则上不少

于当年实现的合并报表可供分配利润的 60%，以我们预测 2024 年归母净利润

23.21 亿元以及 2024 年 10 月 30 日市值测算，股息率 5.7%，公司股息收益值

得关注。 

➢ 投资建议：我们预计 2024-2026 年公司归母净利润为 23.21/25.8/28.16 亿

元，对应 EPS 分别为 0.94/1.04/1.14 元/股，对应 2024 年 10 月 30 日收盘价的

PE 为 11/10/9 倍。公司实施精煤战略，维持高比例分红，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：煤价大幅下行；下游需求边际改善不及预期；政策推进不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 31,561 31,647 32,584 33,452 

增长率（%） -12.4 0.3 3.0 2.7 

归属母公司股东净利润（百万元） 4,003 2,321 2,580 2,816 

增长率（%） -30.3 -42.0 11.1 9.1 

每股收益（元） 1.62 0.94 1.04 1.14 

PE 6 11 10 9 

PB 0.9 0.9 0.8 0.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 30 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 31,561 31,647 32,584 33,452  成长能力（%）     

营业成本 21,635 23,674 24,234 24,731  营业收入增长率 -12.44 0.27 2.96 2.66 

营业税金及附加 1,030 1,029 1,075 1,104  EBIT 增长率 -26.50 -33.12 5.66 5.69 

销售费用 241 253 261 268  净利润增长率 -30.25 -42.00 11.12 9.15 

管理费用 964 1,266 1,303 1,338  盈利能力（%）     

研发费用 710 728 749 769  毛利率 31.45 25.19 25.63 26.07 

EBIT 6,919 4,627 4,889 5,167  净利润率 12.68 7.34 7.92 8.42 

财务费用 1,404 1,374 1,262 1,202  总资产收益率 ROA 5.15 3.04 3.33 3.58 

资产减值损失 0 -3 -3 -3  净资产收益率 ROE 15.01 8.25 8.80 9.21 

投资收益 167 158 163 167  偿债能力     

营业利润 5,715 3,440 3,820 4,163  流动比率 0.66 0.52 0.55 0.59 

营业外收支 -42 -41 -39 -36  速动比率 0.59 0.45 0.49 0.52 

利润总额 5,673 3,399 3,781 4,127  现金比率 0.47 0.34 0.37 0.40 

所得税 1,423 935 1,040 1,135  资产负债率（%） 62.53 59.80 58.63 57.39 

净利润 4,250 2,464 2,741 2,992  经营效率     

归属于母公司净利润 4,003 2,321 2,580 2,816  应收账款周转天数 32.91 36.26 35.14 35.19 

EBITDA 10,870 8,627 8,963 9,293  存货周转天数 7.40 7.36 7.63 7.64 

      总资产周转率 0.42 0.41 0.42 0.43 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 14,288 10,161 11,074 12,038  每股收益 1.62 0.94 1.04 1.14 

应收账款及票据 3,241 3,135 3,227 3,313  每股净资产 10.78 11.37 11.84 12.35 

预付款项 274 308 315 322  每股经营现金流 2.47 3.53 3.38 3.46 

存货 460 508 520 530  每股股利 0.99 0.57 0.63 0.69 

其他流动资产 1,502 1,389 1,402 1,414  估值分析     

流动资产合计 19,765 15,500 16,538 17,617  PE 6 11 10 9 

长期股权投资 1,783 1,783 1,783 1,783  PB 0.9 0.9 0.8 0.8 

固定资产 39,383 40,383 41,162 41,942  EV/EBITDA 3.06 3.85 3.71 3.58 

无形资产 9,083 9,970 9,970 9,970  股息收益率（%） 9.99 5.74 6.37 6.96 

非流动资产合计 57,920 60,904 60,923 60,943       

资产合计 77,685 76,403 77,462 78,560       

短期借款 5,517 5,217 4,917 4,617  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 17,313 19,110 19,562 19,963  净利润 4,250 2,464 2,741 2,992 

其他流动负债 7,322 5,316 5,388 5,457  折旧和摊销 3,952 4,000 4,074 4,126 

流动负债合计 30,152 29,643 29,867 30,037  营运资金变动 -3,466 852 275 227 

长期借款 5,081 4,881 4,381 3,881  经营活动现金流 6,110 8,734 8,360 8,554 

其他长期负债 13,346 11,164 11,164 11,164  资本开支 -6,807 -6,091 -3,761 -3,809 

非流动负债合计 18,427 16,045 15,545 15,045  投资 -91 -20 -20 -20 

负债合计 48,579 45,689 45,412 45,082  投资活动现金流 -4,807 -6,401 -3,618 -3,662 

股本 2,346 2,475 2,475 2,475  股权募资 2,187 -33 0 0 

少数股东权益 2,436 2,579 2,741 2,917  债务募资 4,564 -2,395 -800 -800 

股东权益合计 29,106 30,715 32,049 33,478  筹资活动现金流 934 -6,460 -3,828 -3,929 

负债和股东权益合计 77,685 76,403 77,462 78,560  现金净流量 2,226 -4,127 913 963 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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