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煤炭行业 大雪及低温或助推煤价上涨 
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 事件：  
  近日全国各地纷纷降温，伴随降温，全国各地纷纷降雪。 
相关研究：  11 月 9 日以来，华北部分地区出现大到暴雪天气，河北、山西境内

多条高速公路和国省道干线被关闭或严重拥堵，数万车辆和人员滞留在

路面。经过当地交通等部门全力疏导救援，至 11 日，已有部分公路恢复

通车。 

一年中煤炭需求绽放的季节——09 年四

季度投资策略                 0910 

政策护航，期待整合更大进展——09 下半

年投资策略                   0906  11 月 11 日晚，记者从山西省交通厅获悉：目前全省除京大（北京—

大同）高速公路北京方向开通外，其它所有高速公路全部处于封闭状态。

部分高速公路和国省干线公路依然有车辆和人员被困。 
山西整合力度加大，或冲淡复产冲击预期

090424 
 中央气象台12日06时发布暴雪预报:受冷暖空气的共同影响,预计今

天白天到夜间，河北东南部、山东中北部、辽宁中南部等地的部分地区

有中到大雪，其中，山东中部的部分地区以及辽宁中南部局地有暴雪,降

水量一般有 3 ～ 8 毫米，局地可达 10 毫米以上。另外，河南东南部、

湖北的江汉河谷地区等地有冻雨。 

消费淡季，抑或还是投资时机?——二季

度投资策略                     0903 

需求有好转迹象，把握不同煤种投资机会 

090324 

淡季不淡，把握波动机会——三月投资策

略                          090228 
 

点评： 三九四九冰上走，需求萎缩中的一丝曙光

— — 一 季 度 煤 炭 行 业 投 资 策 略 

090106  全国普降大雪，供暖提前。11 月 1 日，北京迎来 22 年最早降雪

的同时，北半球中高纬多个国家也打破了最早降雪纪录，截至今日，北京

已累计降雪三次，降雪的同时，气温也陡降，导致北京今年的供暖时间提

前，并有专家分析预计，今年冬季我国气温较去年偏低气温，且冷暖起伏

大，因此我们预计今年冬季煤炭供暖需求将强于去年。 
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张红兵  
 大雪天气，煤炭运输或受影响。煤炭大约 50％是铁路运输，50％

是公路运输，而山西外运煤炭中大约 70％是铁路运输，30％是公路运输，

本省消耗的煤炭大都是公路运输。我们还记得 08 年大雪后运输受到影响的

情形，如果大雪之后煤炭公路运输受到一定影响，而通过铁路之后出港的

煤炭也受到天气影响而不能正常出港，则煤炭产量将会下降，煤炭价格将

有继续上涨的可能。 
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地址：太原市府西街 69 号国贸中心 A 座 28 层   直供电厂库存略有下降，日耗煤持续攀升。截至到 11 月 8 日直供

电厂库存 2803 万吨，进入 10 月份以来持续下降，电厂存煤可用天数 15

天，而直供电厂日耗煤 11 月 4 日 211 万吨，11 月 8 日 206 万吨，已接近

夏季日耗煤峰值，随着天气逐步变冷，供热所需煤炭将持续增加。我们在

四季度报告里就认为四季度煤炭需求将比三季度增加 10％左右。 

      北京市海淀区大柳树路富海大厦 808 
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 10 月火力发电量好于预期。10 月火力发电量 2561 亿千瓦时，同比

增长 21％，环比也略微增长，10 月发电量仅比 8 月峰值回落 4.1%，而往年

回落幅度都在 7％以上，考虑到今年 10 月份假期比较长，如果考虑到节假日

因素，今年 10 月发电量是相当可观的。 

 秦港库存上升，广州港库存下降。由于天气因素的影响，截至 11 月

12 日秦港库存攀升至 842 万吨，如果天气因素延续，势必会影响到“三西”

地区的产量，秦港铁路调入量近两天小幅回落；而需求和秦港调出量减少导

致广州港库存近期一直下降，从 10 月中旬的 217 万吨下降到近期的 165 万吨，

下降幅度 24％。 

 外围经济回暖，大规模进口不可持续。如果秦港调出量不能增加，

势必会加大进口量，但现在目前情况是外围经济回暖，BJ 价格已经反弹到 74

美元/吨，国际海运费近期也逐渐反弹，如果继续加大进口，国际煤价也将进

一步上涨，从而抬升国内煤价。 

 大雪及低温或助推煤价上涨。正如前文分析供暖期提前以及不确定

的天气因素，加上山西小矿复产进程缓慢，电煤还有可能会继续上涨，但幅

度不会很大，我们四季度报告里就曾说局部时间局部地点可能会出现供应紧

张得局面，如果雨雪天气持续，这种情况就会出现，我们维持四季度策略报

告的观点，认为动力煤》炼焦煤》无烟煤，建议投资者关注雨雪天气带来的

投资机会。 
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投资评级的说明： 
 
——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 
 
——股票投资评级标准：  
 
买入：  相对强于市场表现 15%以上 
增持：  相对强于市场表现 5%～15%      
中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 
减持：  相对弱于市场表现 5%以下 
 
 
 
——行业投资评级标准： 
 
看好：  行业超越市场整体表现 
中性：  行业与整体市场表现基本持平 
看淡：  行业弱于整体市场表现 
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