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事件： 

受房产政策再出台及高盛事件导致国际原油暴跌等消息影响，今日煤炭股暴跌 6.49%。 

点评： 

1 国务院房产政策再出台坚决态度显露无疑，市场不再心存侥幸 

根据中国政府网消息，国务院 17 日发出通知，要求进一步落实各地区、各有关部门的责任，坚决遏制部分

城市房价过快上涨，切实解决城镇居民住房问题。 

这是继 14 日国务院常务会议定调采取更有力政策措施遏制高房价、15 日公布提高第二套房贷首付、利率等

部分政策后，推出的更为严厉的措施。 

全日房地产引领大盘暴跌，煤炭作为支柱能源和房地产最上游行业，其与宏观经济密切相关且房地产受压引

发市场对煤炭需求担忧，采掘板块当日跌幅居次，全天跌 6.49%。 

2 高盛事件爆出压断最后一根稻草 

上周五，美国证券和交易委员会指控高盛集团公司欺诈投资者，该消息一出，引起大宗商品价格暴跌，当日

原油 2.87%。不管现在市场是否已经形成共识，认同国际油价对国内 A 股煤炭板块的传导性，板块走势也

清楚地印证两者之间的及时相关性，特别是近期每日煤炭股涨跌无一例外地受前一日油价涨跌的影响。  

图 1：原油期货与 A 股煤炭指数走势趋同  
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资料来源：WIND，东兴证券研究所 
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我们曾经在专题报告《美元指数走弱引领煤炭新行情》中指出未来煤炭股唯一能够独立于大盘享有的上涨逻

辑就是美元指数走弱下的原油价格上涨，同时给出判断随着希腊事件的平息美元指数将走弱，从而引导国际

资金回流至大宗商品推升其价格。 

此前市场的走势也基本上印证这一逻辑，但是随着高盛事件的爆出，我们确实有些无所适从。从媒体曝光的

有限信息里，我们很难找出具体的事件进展以及有效的量化信息。短期来看，在进一步进展披露之前，资金

对于商品市场包括国内资金对于煤炭股可能更多的还是敬而远之。 

3 虽然短期市场悲观情绪还有待平复，但高盛事件的爆出仅仅只是市场风险的一种体现，与基本面无关，只

是推迟了趋势逆转的时间而非改变趋势，我们依然维持美元指数长期走弱的判断（具体分析请参照 3 月 10

日专题报告《美元指数走弱引领煤炭新行情》），基于此判断，国际大宗商品价格长期仍然看涨，国内煤炭

股将受益于国际原油价格的上涨。我们依然维持煤炭板块“看好”评级。  
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本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，研究报告中所引用信息均来自
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以报告日后的 6 个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：    相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 
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