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焦炭月投资策略 2020 年 12 月

月度报告

华期理财

产品简介：品种投资报告是华融期货

根据客户要求，不定期撰写的研究报

告，包含近期宏观面、品种基本面、

近期行情走势回顾、技术面分析以及

后市展望等等。

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参

考。

客户适配：适合所有客户使用，尤其

是中长线客户。

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

再度突破新高

一、本月焦炭期货走势简述。

11月份焦炭落实两轮涨价，截至 11 月底，焦炭本次提涨共计八

轮，日照港准一级焦炭 11月从 2200元/吨上涨至 2400元/吨，涨幅

在 200元左右。

期货方面，焦炭 2101合约突破 2250 的压力位置后，持续突破上

涨，一再刷新年内价格高位。

二、11 月焦炭基本面情况。

根据Mysteel的调研来看，11月 13日一周发布的焦炭库存出现

了明显的累积，库存主要累积在钢厂端。110家样本钢厂的焦炭库存

为 464.66万吨，环比前一周增加 12.35万吨，11月 20日一周，该样

本数据继续增加至 465.59万吨。11月焦化厂焦炭库存小幅增加，港

口库存则基本持稳。从分项数据来看，库存主要累积在华北钢厂和

东北的焦化厂。但库存绝对量和库销比仍旧偏低。

2020年以来，各地焦化产能压减计划消息不断。各地陆陆续续

发布文件并落实去产能任务，包括江苏、山西、河北、山东、河南。

从各地文件来看，产能压减主要将集中在 11 月-12 月。故在集中

去产能开始前，盘面开始大幅拉涨，修复贴水。但目前各地实际去

产能情况尚未达到计划关停量，部分仍存在延后的可能。

同时焦化厂高利润也在一定程度上减弱了焦化厂关停焦炉的意

愿，按照 230 家样本独立焦化产能占全国 88%的比例测算，当前

独立焦化厂的焦炭产量较 10 月上旬的高点仅降 2.33万吨/日。当前

离 12月底仍有一个多月的时间，各地焦化厂去产能的执行力度仍有

待观察。

预计 2020年-2021年，山西、河北、山东、江苏、河南五大省

份将淘汰 8100万吨焦化产能，并新增 8300 万吨焦化产能。但这其

中有时间错配问题。按照文件要求，压减的产能主要集中在今年

11-12月份，部分或延迟至明年上半年，而新增的产能到出焦或需要

3个月左右的时间。由于本次焦化置换产能规模较大，目前也尚不明

确明年新增产能的跟进速度。若终端需求维持坚挺，焦炭价格或居

高不下，在极度供需错配的情况下，价格或有继续冲高的可能。
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三、后市展望：

焦炭宏观多头行情出现加速上涨的特征，宏观均线多头排列，而且在周线和月线中均出现典型

的多头 K线组合“红三兵”。现阶段焦炭开始出现转月移仓的现象，但是转月移仓丝毫不影响焦炭

价格上涨，最近第 8轮的现货价格提涨虽然未正式落地，但是期货价格已经抢跑率先突破新高，由

此可见在期货市场上焦炭多头备受市场资金的追捧。

策略上维持逢低买入的观点，踏入 12 月的行情，预计单边多头上涨的行情可能会放缓，不宜

过分激进地布局多头，价格相对较高，寻找回踩的机会，下方关注 2500 整数关口的支撑。
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