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事件： 

近期秦皇岛动力煤价格连续四个月上涨，并呈上涨加速的态势。1月4日山西优混平仓价为785元/吨、

大同优混平仓价为825元/吨，一个月之内分别上涨了95元/吨、105元/吨，涨幅分别为13.7%、14.6%，涨幅

大于前几个月的幅度。另外，2009年终岁末，中国资源大省山西的煤矿兼并重组工作渐入尾声。 

点评： 

1.多从因素助推煤炭价格上涨 

近期煤炭价格持续的上涨，一改 2009 年前三季度动态平稳，这原因来自于很多方面。首先，近期我

国宏观经济企稳回升态势明显，煤炭下游需求出现大幅增长，火电、有色金属、钢铁、水泥等主要产品产

量出现大幅增加，这在一定程度上超出了市场的预期。其二，由于山西、河南等省份煤炭整合重组导致大

量的小煤矿的关闭，而小煤矿的整合复产进度相对缓慢，这导致短期煤炭供给跟不上下游需求的增长。其

三，除了季节性因素之外，今年南方降水量减少，导致水电发电量大幅下降，这导致火电需求大幅增长，

11 月份水电发电量同比下降 23.32%，火电发电量同比大幅增长 38.83%。其四，今年寒潮提前来临，出现

比较罕见的十月寒潮，也是上世纪 70 年代以来首次在十月份出现寒潮，寒潮的提前来临使北方大幅地区

提前半个月左右启动供暖，对煤炭需求出现暂时性大幅增长。最后，今年冬季的冰雪、大雾、大风明显影

响煤炭的运输，两个月之内，秦皇岛港口就前后封航了 7天左右 ，这加剧了煤炭供求矛盾。 

2.2010 年煤炭合同价确定性上涨 

按发改委 12 月 15 日发布的《关于完善煤炭产运需衔接工作的指导意见》，2010 年度煤炭视频会、

衔接会以及汇总会全部取消。2010 年以后，煤炭和电力企业将完全自主进行煤炭价格谈判。煤电双方即日

起在 30 天内完成产运需衔接，合同汇总在中国煤炭市场网上进行，2010 年 1 月 14 日 24 时结束。 

就目前消息来说，签订的各煤炭合同价都不同程度的上涨。据了解，龙煤集团已与五大电力集团中

的四大电力集团所属电厂签订 2010 年的电煤合同，吨煤价格在 2009 年基础上上涨 50 元。河南省煤炭企

业电煤重点合同价格高出 2008 年 135 元/吨，涨幅高达 25%，是目前已披露的合同价中最大涨幅。 

我们认为，2010 年煤炭合同价上涨已成定局，大部分煤炭合同价上涨幅度在 5%-15%之间。 

3. “山西模式”开始全国蔓延 

2009 年 4 月，《山西省煤炭产业调整和振兴规划》出台， 4 月 16 日，山西省政府发出《关于进一

步加快推进煤矿企业兼并重组整合有关问题的通知》，规定到 2010 年底，全省矿井数量控制目标由原来

的 1500 座调整为 1000 座，兼并重组整合后煤矿企业规模原则上不低于 300 万吨/年，矿井生产规模原则

上不低于 90 万吨/年，且全部实现以综采为主的机械化开采。进入下半年，山西开始了规模空前的煤炭资

源开发强硬整合行动，在全国掀起大规模的“国进民退”大讨论。 

 

 行业简评/动态点评 

煤炭价格加速上涨，资产重组推波助澜 
 谨慎推荐（维持） 

煤炭行业动态点评 

刘卓平、李隆海 

电话：0769-22119462 

邮箱：LLH@dgzq.com.cn 

 

 
2009 年 1 月 6 日 



请参阅最后一页的免责声明 

 煤炭行业块动态点评 

2 

i 进入 2010 年，中国资源大省山西的煤矿兼并重组工作渐入尾声。1 月 5 日，国家发改委、能源局、

山西省政府在京联合举行山西省煤矿企业兼并重组整合工作新闻通气会。会上，山西副省长陈川平表示，

"经过兼并整合，山西省原有二千五百九十八家煤矿企业已减少至一千零五十三家，企业主体由二百二十

多家减少到一百三十家。据悉，山西全国煤矿企业重组兼并基本完成，重组企业正式签订率占百分之九十

八，主体接管到位率占百分之九十四，具有决定性意义的采矿许可证更换率超过百分之八十。 

在山西省的带动下，中国的煤炭企业开始联动。内蒙古、河南等地已开始仿效 "山西模式"进行矿产

资源整合，新疆、甘肃、云南等地也将参照"山西模式"进行整合。目前，发改委已经上报国务院，将在全

国范围内加快煤炭企业的兼并重组。 

4.投资建议：看好煤价，关注动力煤上市公司 

今年这次煤炭价格的上涨，更多的是在煤炭下游需求增长的推动下实现的，这在时间上和空间上更

具有持续性。动力煤价格的上涨，我们可以重点关注中国神华、大同煤业、兖州煤业和国投新集。 

另外，我们认为 2010 年焦煤类上市公司也存在整体性投资机会。冶金煤类上市公司：西山煤电、金

牛能源、平煤股份、国阳新能、潞安环能、兰花科创、盘江股份。 
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