开源煤炭公用 2026周期上行，煤炭高瞻深度系列第7期：平煤股份：中南焦煤龙头优势突出，量价修复开启成长空间 260914_导读
2026年09月14日 22:15
关键词
煤炭 平煤神马集团 精煤 混煤 利润 资源量 产销量 大精煤战略 河南省 财务 分红 控股东 上市 股权结构 产能 客户 焦煤 动力煤 现金流 吨煤毛利 

全文摘要
平煤股份，源自平煤集团，2006年上市，后重组成为平煤神马集团的控股子公司，专注于煤炭产品，尤其精煤与混煤。公司拥有丰富煤炭资源与众多生产矿井，通过降本增效与资源优化，提升了成本控制能力，上半年净利润同比增长23%。股权结构集中，主要由公募基金与ETF持有。面对市场需求增加与优质主焦煤资源稀缺，平煤股份预期业绩与估值将提升。在行业供给紧缩与安监强化下，公司表现稳健，显示出良好增长潜力与投资价值。

章节速览
00:00 平煤集团煤炭业务优势与业绩分析
平煤集团自2006年上市以来，核心业务聚焦煤炭，拥有丰富资源与优质产品，包括精煤与混煤，支撑14个矿井及4个选煤厂运营，资源总量近30亿吨。控股股东持股近50%，股权结构集中且稳健，依托河南省国资委支持，在中南地区展现资源整合与产业协同优势。

02:03 煤炭企业业绩分析：二季度利润显著提升
对话分析了一家煤炭企业的业绩情况，指出其在二季度利润显著增长，归母净利润同比增长85%，主要得益于煤炭业务，尤其是炼焦精煤的贡献。上半年整体净利润回升，下半年预期利润释放更佳。企业通过降本增效，费用率下降，成本控制在行业内表现优秀。

04:53 上市公司煤炭资源与产能优势分析
对话围绕一家上市公司的煤炭资源和产能展开，重点介绍了其核心焦煤矿和新疆四棵树动力煤矿的布局，以及未来产量增长的潜力。公司现有13座主焦煤矿，总可采储量14.7亿吨，年产能3200万吨，可采年限达52年。此外，新疆四棵树煤矿储量4000万吨，年产能120万吨，与国电投旗下电厂签订长期协议，销售稳定。预计2026年下半年四棵树煤矿利润将显著提升。2024年11月，公司通过竞拍获得铁厂沟一号矿井探矿权，储量接近6亿吨，一期规划年产能300万吨，预计2028年建成投产，将为公司煤炭产量的长期增长提供有力支持。

09:31 煤炭集团重组与资源注入计划
对话围绕平煤神马控股集团与河南能源重组后，集团煤炭资源量超过300亿吨，计划注入上市公司包括夏电煤业等资产，深化大精煤战略，提升产销量和精煤洗出率，以增加高附加值利润。2026年规划原煤产量达三千多万吨，同比提升7.5%，精煤目标产量1308万吨，同比增幅近25%。

13:29 焦煤企业稳健经营与高分红策略分析
对话讨论了一家焦煤企业的经营状况，包括其下游客户需求的稳健性、煤炭产量与销售价格的增长、吨煤毛利的提升，以及高分红比例。企业通过大客户战略和优质焦煤产品提升利润水平，同时保持资金充裕和稳定现金流。尽管动力煤利润贡献较低，但长期保供任务确保了稳定的收入来源。整体来看，企业经营稳健，分红比例在行业内较高，显示出良好的财务健康状况和市场竞争力。

19:42 平煤股份股息率与焦煤行业前景分析
讨论了平煤股份26年的股息率预计可达4%，商品煤产销量修复，精煤战略推进，煤炭业务受益于周期上行，预计全年利润可达15亿左右。焦煤行业供给偏紧，安监严查，平煤股份受益于河南主焦煤地位，精煤结构占比改善，焦煤价格虽短期波动，但长期看行业有持续向上支撑力，优质主焦煤资源稀缺性为平煤股份带来长期投资价值。

发言总结
发言人1
他讨论了平煤股份的历史背景、经营概况、股权结构、煤炭业务的核心优势、资源量与生产矿井情况、煤炭产品的产销量、业绩情况及其利润释放、以及未来的发展预期。平煤股份源于平煤集团，自2006年上市以来，经过2009年的重组，控股股东变更为平煤神马集团。其主要业务为煤炭开采与销售，核心产品包括精煤和混煤，煤炭资源丰富，拥有14个生产矿井和4个精煤选煤厂，资源量接近30亿吨。上半年归母净利润同比增长23%，二季度净利润增幅高达85%，显示出了强劲的利润释放。平煤股份还通过深化大精煤战略、优化产品结构等措施，进一步提升了利润水平和市场竞争力。尽管上半年的负债率相对偏高，但资金情况改善，分红比例较高，预计全年利润有望达到15亿左右。展望未来，平煤股份作为优质主焦煤资源的拥有者，具有长期开采优势，预计将在焦煤价格持续上行的趋势中受益，为投资者带来良好回报。

问答回顾
发言人1 问：该公司的基本情况和主要业务是什么？
发言人1 答：平煤神马集团是由原来的平煤集团在2018年设立的，于2006年上市。2009年通过重组，控股股东变为了平煤神马集团。目前，该公司的核心业务仍然是煤炭产业，产品包括精煤和混煤。公司拥有丰富的煤炭资源，拥有14个生产矿井和4个精煤选煤厂，整体资源量接近30亿吨。

发言人1 问：公司在行业中的股权结构如何？公司的业绩情况如何？
发言人1 答：截至今年上半年，公司的控股股东持有上市公司接近50%的股权，股权结构相对集中。前十大股东主要以公募基金及ETF为主，整体股权结构稳健，得益于河南省国资委及集团的支持，公司在河南及中南地区具有资源整合和产业协同的优势。直到今年一季度，公司的业绩表现并不理想，但自二季度开始，业绩有了显著提升。今年上半年，归母净利润约为3.2亿，同比增长23%。其中，二季度净利润接近2亿，同比增幅达85%。随着下半年煤炭价格的上涨，预计利润释放会更加可观。

发言人1 问：公司营收结构及利润贡献情况怎样？
发言人1 答：整体来看，公司的营收主要来源于煤炭业务，占比约为87%。细分为炼焦精煤、混煤和其他洗煤，精煤与混煤合计占比约为83%至84%，以精煤为主，混煤为辅，且结构比例相对稳定。煤炭业务对整个公司利润的贡献比重为91%，特别是炼焦精煤对公司利润起到了关键支撑作用，占公司总利润的80%。

发言人1 问：公司成本控制及费用率方面表现如何？
发言人1 答：上半年，公司的费用率较2025年有明显下降，持续进行降本增效。成本控制水平在同行业内处于较好位置，有效实现了成本控制。

发言人1 问：公司煤炭资源状况及在建项目有哪些亮点？
发言人1 答：公司现有生产矿井主要分布在省内，且有新疆四棵树的动力煤矿井，形成焦煤与动力煤协同供给的格局。目前，公司矿井合计可采储量为14.7亿吨，平均可采年限约为50至52年。叠加在建的天上沟一号井等项目，资源量进一步提升至22.6亿吨，可采年限可延长至64年。此外，四棵树矿井经过近几年的布局与整合，预计下半年将有较大利润释放。而在2024年11月，公司竞拍取得铁厂沟一号矿井的探矿权，预计将在今年年底之前获得采矿权，并计划于2028年建成投产，这对公司未来煤炭产量增加将产生长期贡献。

发言人1 问：平煤神马控股集团的煤炭储量和整体资源量是多少？
发言人1 答：平煤神马控股集团的煤炭储量超过300亿吨，整体资源量相对较大。

发言人1 问：集团有哪些潜在注入上市公司的资源？
发言人1 答：潜在注入的资源包括夏电煤业、两北二型以及一些焦化资产。

发言人1 问：集团在产销量方面的规划如何？
发言人1 答：集团计划通过深化大精煤战略，提升产销量。2026年规划的原煤产量为3000多万吨，同比增长约7.5%；精煤目标产量为1308万吨，同比增幅接近25%。

发言人1 问：精煤洗出率和产品结构有何变化？
发言人1 答：精煤洗出率进一步提升，有助于高附加值产品的利润贡献。2025年焦煤销量占总比重44%，动力煤占40.5%，其他洗煤占余下部分。上半年上市公司提高了商品煤销量，尤其在二季度主动在高价时段增加销量以消化库存。

发言人1 问：公司下游客户需求情况如何？公司煤炭业务盈利情况怎样？
发言人1 答：客户需求稳定，前五大客户占销售总额的69%，其中包括神马及其附属公司、宝5和国电等大客户，整体需求稳健。今年一季度至二季度，自产煤产量与销量均有增长，二季度商品煤销售价格及毛利同比环比均有显著上升，尽管下游主要是大型客户导致价格弹性有限，但整体利润释放程度有所提升。

发言人1 问：焦煤和动力煤的利润贡献及市场地位如何？
发言人1 答：焦煤由于市场价格相对弹性较大，是公司利润的重要来源，动力煤则承担省内电厂保供任务，利润贡献相对有限，但其稳定的需求保证了公司现金流。

发言人1 问：公司的财务状况及分红情况怎么样？
发言人1 答：尽管2026年上半年负债率偏高，但资金情况有所改善，账面资金增长46%。2025年分红比例较高，预计今年股息率将达到4%左右，且随着商品煤产销量修复和精煤战略推进，全年净利润有望达到15亿左右。

发言人1 问：对平煤股份未来预期如何？
发言人1 答：随着焦煤行业供给偏紧、安监严格，优质主焦煤资源稀缺且开采年限长，预计未来焦煤价格将持续向好，平煤股份因其自身产量恢复、结构改善及行业供需状况，将受益于焦煤价格上行趋势，具有较好的投资前景。

