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焦炭月投资策略 2021 年 5 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***

面临压力

一、4 月焦炭期货走势简述。

本月焦炭现货提涨三轮，共计涨价 300元/吨，日照港准一级焦

炭报价在 2500元/吨，折算仓单在 2620 元/吨到 2650元/吨。焦炭

价格企稳后，焦化厂利润有所增加。目前，山西焦化厂利润在至 400
元/吨附近。

焦炭 2109合约触底后持续震荡上涨，结合 5 月份焦炭 2105合
约到期交割，多头逼空行情逐渐进入尾声。

二、4 月焦炭基本面情况。

焦炭本月持续去库，Mysteel 统计口径内，焦炭库存减少 63 万

吨左右。230家焦化厂产量持续下滑。焦炭现货价格上涨节奏与基本

面保持一致，焦炭库存自三月底达到峰值后，进入四月后，焦炭库 存

持续下降，焦炭现货价格也是从四月初开始提涨。作为焦炭价格上

涨的主要动力，

焦炭库存下降的原因主要在于：

1. 需求回升。本月前两周，由于唐山限产政策执行严格，日均

铁水产量一度下降至 231万吨/日左右。自四月中，唐山限产有所放

宽，铁水日均产量连续两周出现明显增加，目前日均铁水产 量为在

236.23万吨/日，焦炭需求有所回升。此外，继唐山地区限产后，邯

郸地区亦出台相关限产政策，预计影响日均铁水产量 1.8 万吨，焦

炭产量 0.8 万吨左右，对焦炭的供需影响大致抵消。

2. 供应下降，本月山西临汾长治等地区有不同程度的焦化限产，

焦炭供应受到一定影响，本月平均产量环比上月下降 2.28万吨。故

整体来看，本月焦炭供需双重驱动，导致焦炭库去化。对未来供应

紧缺的强预 期导致焦炭 05合约、09合约连续三周一直处于升水状

态，09 盘面以震荡上行为主。
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三、后市展望：

部分钢材出口退税调整后，国内生铁限产政策或蔓延至全国，限制力度及限制范围需持续关注。若限产范围

大，限产政策实施严格，则双焦需求堪忧，或有下跌风险。而供应端由于上游焦煤供应短缺，焦化厂可能进入生

产瓶颈，焦炭产量无法随着焦化产能的释放而持续增加。目前焦炭需求小幅恢复而供应或存在短缺，预计焦炭可

能进入震荡行情。

进入 5月份，焦炭 2105合约到期交割后，多头逼空行情逐渐过去，因此 5月份焦炭 2109合约持续单边上涨

行情的出现概率相对较小，注意行情变化的节奏。
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