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全文摘要
企业近期经营情况及未来发展策略摘要：公司上半年煤炭产量增长，伴随煤炭价格上涨，对盈利能力产生积极影响。值得注意的是，红蓝煤业因正在进行的改造工程，上半年出现亏损。电力业务亦展现出良好表现。公司对煤炭价格的未来走势持谨慎态度，同时强调了成本控制的重要性。在业务结构方面，自本年起，少量业务已纳入合并报表，省内五类矿井总产能达到1095万吨，另有湖南煤业的180万吨产能已合并。展望未来，公司将继续在煤炭和电力领域实施发展策略，同时密切关注市场前景，确保稳健运营。

章节速览
00:00 恒源煤电业绩与市场分析
介绍了恒源煤电的业务规模、煤炭产量、价格波动及电力业务情况，指出上半年扭亏为盈但盈利能力有限，下半年煤炭价格虽上涨，但对公司全年利润影响不大，未来煤价走势存在不确定性，公司主要业务仍以煤炭为主。

07:07 煤矿生产与煤价变动情况分析
讨论了煤矿区域监管力度变化对产量影响，详细说明了各类煤种产能占比及上半年涨价情况，指出动力煤占比约55%，煤价自六月起上涨，九月涨幅较大，达200至300元/吨，长协销售为主要销售模式。

12:54 煤炭企业成本控制与红蓝矿产收入预测
讨论了煤炭企业成本控制现状，包括人工成本管控和硬性投入限制，以及红蓝矿产从七月份开始的生产调整与收入预期，预计产量和洗出率将逐步提升，但上半年亏损1.4亿，未来收益仍存不确定性。

17:22 煤价走势分析与预测
对话围绕煤价走势展开，认为短期内煤价将维持坚挺，尤其是九月份。但对十月至明年年初的煤价持谨慎态度，预计价格将在现有水平上下浮动10%-20%，不会出现大幅上涨或下跌。分析了供给与需求状况，指出供给端受前期停产及安全检查影响，需求端则因下游行业未完全复苏而缺乏强劲支撑。整体经济环境不佳，煤炭行业利润高位难持续，预计明年上半年煤价将维持相对稳定。

22:41 安徽煤炭库存与电力业务经营状况分析
对话围绕安徽地区煤炭库存、产量、销售及电力业务展开，指出煤炭产销平衡，无库存积压，但产量下半年可能减少。电力业务受火电市场影响，利润率低，上半年利润仅几千万，且面临煤价上涨风险。煤炭方面，动力煤和精煤产量有增，其中精煤涨幅较大，收入以综合单价计算，中煤收入高于动力煤。电力业务成本高，销售单价低，影响整体盈利能力。

29:19 电力市场改革与公司盈利预期分析
讨论了电力市场改革对公司盈利的影响，指出火电作用变化及电价调整预期，强调煤炭价格对电价的潜在影响，同时提及公司旗下煤矿项目及未来产能增量计划，但目前无其他落地项目。

32:38 公司分红计划与未来展望
讨论了公司分红计划的调整可能性，受经济效益和资本开支影响，未来分红维持回馈投资者的原则，具体分配需待董事会决策，当前正跟踪市场项目但未有具体收购。

36:51 焦煤价格走势与销售影响分析
讨论了焦煤价格的未来走势，认为价格不会持续大幅上涨，可能在现有基础上小幅波动。由于下游企业利润受挤压，焦煤价格的上涨空间有限，而下跌空间可能略大于上涨空间。焦煤销售量因稳定的长期客户关系影响不大，但价格调整是预期中的变化。

发言总结
发言人1
首先介绍了公司煤炭业务的基本情况，指出公司规模较小，业务结构单一，主要经营煤炭。今年开始，公司扩展业务，将五类矿井产能提升至1095万吨，并合并了湖南煤业，新增180万吨产能。其中，电煤为主要销售产品，焦煤供应全国。尽管上半年产量与销量增加，煤炭价格上涨，公司成功实现扭亏为盈，但盈利能力仍待提升。

此外，他提到了电力业务，新纳入合并报表的100万千瓦时电厂对利润的积极贡献。他还分享了对市场煤价的预期，认为短期内价格可能波动，但长期煤价将稳定在当前水平。

对于投资者的提问，他讨论了公司的产能、成本控制、分红政策，并对市场前景表达了乐观态度，强调尽管存在短期波动，但对煤炭市场的长期稳定持积极预期。

问答回顾
发言人1 问：恒源煤电公司的业务规模和结构是怎样的？
发言人1 答：恒源煤电公司的业务规模相对较小，在煤炭板块中处于偏弱位置，业务结构单一，主要以煤炭业务为主。省内五类矿井的合计产能为1095万吨，并在甘肃合并了一个产能为180万吨的煤矿。公司对外销售五种不同的煤种，其中前置煤矿主要销售电煤给电厂客户，其余四类矿井则生产不同类型的煤炭，如紫貂煤、肥煤和无烟煤等。

发言人1 问：公司上半年的经营业绩和产量情况如何？
发言人1 答：上半年，公司克服了产量方面的挑战，硬件完成情况较好，产量同比增加较多，商品销量也有所上升，达到350多万的增幅。同时，煤炭价格在上半年开始小幅上涨，使得公司实现了扭亏为盈，但盈利能力较弱，扣费后仅实现几千万利润。此外，上半年非营业收入中包含一笔因石膏矿资源受限支付的赔偿款，对净利润产生一定影响。另一方面，受红能煤业的影响，由于该矿井自去年定制后持续进行更新改造，上半年无产量贡献且亏损，导致公司整体利润小幅增加。

发言人1 问：公司各类煤种的具体占比以及上半年各煤种的价格涨幅如何？
发言人1 答：公司的煤种主要包括动力煤、焦煤等，其中动力煤混煤占比约为55%。各类煤种的具体产能占比可以根据总产能和各煤矿产能计算得出。关于价格涨幅，真没煤种自年初以来持续上涨，尤其从六月份开始，涨价更为明显。

发言人1 问：近期煤炭市场价格走势及对公司业绩的影响如何？
发言人1 答：自6月份以来，煤炭价格持续走高，特别是在8月份下半月至9月初期间涨幅较大。然而，公司对于煤炭价格能否持续上涨的趋势并不确定，因为宏观经济情况尚未完全支撑煤价。目前钢厂开工率不足，焦煤价格主要依赖全国商场需求，而随着陕西等地煤矿复工复产，煤炭供应量增加，煤价持续上涨的趋势可能存在变数，公司内部对此持观察态度。

发言人1 问：公司电力板块的情况及新的电厂投入运营的影响是什么？
发言人1 答：今年公司新增了一个100万千瓦时的电厂并纳入合并报表，持有其50%的股权。尽管火电行业整体状况不佳，但由于煤炭价格调整和电价模式变化，该电厂对公司的利润贡献相对有限，预计全年利润在几千万以内。

发言人1 问：山西事故后，公司所在区域的监管力度和政策指引是否有所变化？
发言人1 答：公司所在区域在山西事故后的监管力度和政策指引上没有显著变化，安全检查频率可能有所增大，但总体上对公司的产量没有其他影响。

发言人1 问：七月份到九月份，煤炭价格的涨幅大概是多少？
发言人1 答：在七月份时，煤炭价格维持六月份的价格不变，每种煤炭大概都只涨了200块钱左右。到了八月份，价格没有变化。而进入九月份以来，涨价幅度比较大，大概又涨了200到300块钱。

发言人1 问：长协和现货的比例是什么样的？
发言人1 答：我们公司基本上都是长协，电煤是全部的长协，焦煤这一块也都是长期合同，年初确定好量并以月度调整价格，市场很少有现货交易。

发言人1 问：上半年的成本管控情况如何？煤炭企业的成本如何统计？
发言人1 答：上半年原煤综合成本大约在五百多左右，成本变化不大。煤炭企业成本统计不像制造业那样直观，主要因为其硬性投入较多，包括设备维护和安全生产等方面的支出。人工成本是上半年主要的成本项，我们在尽量控制成本，但由于煤炭行业的特殊性，降成本手段有限。

发言人1 问：红蓝矿收购后，何时能产生产销收入？预计单吨利润多少？
发言人1 答：红蓝矿上半年还未产生产销收入，预计从七月份开始陆续生产，产量逐步增加。七月份产的不多，八月份销售了十几万吨，九月份估计还会调整，可能到十一月份产量会有所提高。由于之前工作面设计存在弊端，改造工程可能导致原煤产量在今年年底到明年之前有所波动，预计一年内能达到几十万吨至五六十万吨的产量。目前金煤洗出率较低，约为20%，后期可能提升至30%至40%，但上半年红蓝矿出现了亏损。

发言人1 问：对于后续煤价走势的看法是怎样的？
发言人1 答：我们对后续煤价持谨慎态度，尽管目前市场情况紧张，特别是焦煤供应偏紧，但价格坚挺。九月份价格稳定，但十月份至明年年初，尤其是在过年前，价格能否持续保持还存在不确定性。电煤方面，由于火电业务相对较好，价格较为稳定；焦煤因下游需求未见明显改观，价格上涨缺乏有力支撑，且随着矿井产量恢复和全国供给量稳定，大幅上涨可能性不大。

发言人1 问：明年动煤价格区间是否有预判？
发言人1 答：目前来看，煤炭行业的持续高利润状态并不现实，各行业都面临生存挑战。对于明年动煤价格区间，我们持谨慎态度，不认为能维持当前高位。不过，短期内（一个月到一个半月内）价格应该平稳，长远来看则难以预测。

发言人1 问：电煤的价格走势如何？
发言人1 答：今年以来，电煤价格基本维持在690多到700多的水平，没有显著变化。从六月份开始，焦煤价格有所上涨，但九月份到10月份、11月份将不再出现大幅度涨价情况。预计四季度到明年可能会在当前价格基础上小幅波动，涨幅和跌幅均在10%到20%左右，总体上大幅上涨或下跌的概率都不大。

发言人1 问：安徽地区目前煤炭库存和产销情况怎样？
发言人1 答：安徽地区整体煤炭库存保持平衡，没有大幅增量和库存积压现象。产量方面，下半年预计比上半年减少，主要是因为下半年会集中减少一些生产活动。目前安徽各模块的产量基本能保证销售，客户稳定，因此库存相对稳定，产销基本平衡。

发言人1 问：上半年商品煤产量和销量情况如何？
发言人1 答：上半年商品煤产量实际上升了14%，但由于有一部分销量是内部卖给并表电厂的，这部分销量在合并报表时进行了抵消，若加上这部分销量，实际上也是有所上涨的。

发言人1 问：动力煤和精煤的同比变化情况是怎样的？
发言人1 答：动力煤产量与去年同期基本持平，而精煤产量同比增加了几十万吨，涨幅较多。

发言人1 问：各类型煤的收入统计情况如何？
发言人1 答：公司内部没有单独统计动煤和焦煤的具体收入量，而是通过综合单价来比较不同煤种的盈利能力。一般来说，中煤收入高于动力煤，因其价格较高，但具体数据因销售分公司统一对外销售而不做详细统计。

发言人1 问：电力业务上半年的盈利能力和度电成本等方面的表现？
发言人1 答：今年上半年电力业务增长不错，尤其在安徽地区。但由于火电市场状况不佳，利润率较低，上半年利润总额仅为几千万。此外，受检修时间和煤价上涨影响，下半年电力业务利润可能进一步压缩。

发言人1 问：公司二店（火电）上半年利润及电价走势预期是怎样的？
发言人1 答：二店上半年利润约为4000万左右。安徽地区近期电价有上涨预期，但因电力市场改革和民生行业限制，电价短期内难以上调。目前未听说电价会涨价，且发电结构已调整，火电更多作为辅助电源。

发言人1 问：除了弘远弘能煤业旗下的花草滩煤矿，我们还有可能会有增量的项目吗？
发言人1 答：除了花草滩煤矿外，我们目前没有落地的增量项目。对于集团其他的项目，目前没有新的售后计划或正在进行的项目安排。

发言人1 问：关于分红计划，在全年来看会有调整吗？现在的安排是什么样的？
发言人1 答：分红计划方面，前几年由于公司受益于煤炭行业高利润且无大规模资本开支或收购项目，积累了较多现金，因此分红较多。去年公司出现亏损，但是一次性亏损可能不持续。尽管如此，去年我们也进行了分红。现在货币资金相比前几年有所下降，但分红会受到公司经济效益（盈利能力）及资本开支（项目收购）两方面的影响。如果今年经营情况良好、油价稳定，预计全年利润不会像去年那样亏损。不过，具体明年分红政策无法确定，因为分红通常在董事会召开前一个月左右讨论决定。

发言人1 问：对于焦煤的价格走势及需求情况，您怎么看？
发言人1 答：焦煤方面，近期煤价走高导致焦炭利润出现亏损扩大迹象，且产能利用率下调。但对于我们的焦煤销售来说，需求端的影响较小，因为我们的经营量较少，且客户群体主要为长期合作的大型钢厂，客户关系稳定。价格上可能会有所调整，但因我们经营量不大，价格波动对销售量的影响有限。对于未来价格走势，预计会在现有水平基础上震荡调整，小幅上涨或下跌都是正常的，大幅上涨或持续走高的可能性不大。目前的价格应该是相对合理的，上下浮动空间都不大。

