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主要观点 

去年 5 月山东焦炭限产引领了焦炭的一波牛市，焦炭限产成为年度的关键词。今年山东

再提限产，虽然产量目标同为 3200 万吨，但是焦炭市场的环境发生了较大的变化，2021 年

焦炭新增产能总量超过去产能，下游中期受到“碳中和、碳达峰”政策的压制，而且山东焦

炭产量占全国比重大幅下降，我们认为山东限产不会成为焦炭市场的主要驱动力。 

我们在 5 月的焦炭专题报告中提出“今年以来焦炭需求与供给差额走势与期货价格保持

了较高的一致性，基本反应了期价影响因素”，背后的主要逻辑是焦炭的主要驱动已经从供

给端转向需求端。 
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6 月 11 日，山东省印发《2021 年全省焦化产能和产量压减工作方案》，文件要求到 2021

年底，全省焦化产能由 4600 万吨压减到 3300 万吨左右，焦钢比降至 0.4 左右，产量控制在

3200 万吨。山东省连续两年出台焦炭产量控制文件，且去年执行严格，今年限产文件已经

落地，我们尝试分析山东限产对市场的影响。 

 

一、山东省焦炭产量情况 

山东焦炭产量占全国比重处于快速回落状态，从 2019 年的 10.44%下降到目前的 7.02%，

对全国焦炭供给端的影响逐步减弱。回顾 2020 年 5 月山东省供应和信息化厅、山东发展和

改革委员会、省环境厅联合发文《关于实行焦化项目清单管理和“以煤定产”工作的通知》，

要求焦企以煤定产，设定年度焦炭产量不超过 3200 万吨的目标。根据统计局数据，山东省

2020 年焦炭产量 3162.6 万吨，完成既定目标，占全国份额降至 6.71%。今年山东焦炭限产

文件落地，要求 2021 年全年焦炭产能由 4600 万吨减到 3300 万吨，焦钢比降至 0.4 左右，

产量控制在 3200 万吨。从产量控制看，今年与去年一致，但产能压减 1300 万吨，将对山东

省焦炭的中长期供给产生较大影响。1-4 月山东焦炭累计产量 1114.2 万吨，较去年同期下降

132 万吨，5-12 月产量控制的压力不大，只需要与去年保持平衡。 

 

图表 1 山东焦炭产量与增速变化 

 

图表 2 山东产量占全国比重下滑 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

 

二、全国焦炭生产情况  

今年以来，全国焦炭产量稳步增加，16 日统计局公布 5 月产量数据，5 月焦炭产量 3915

万吨，同比增 0.3%，增幅下降；1-5 月焦炭累计产量 19818 万吨，累计同比增加 5.9%。从

主产省看，1-4 月山西、陕西、内蒙古、新疆、江苏实现正增长，分别增产 165.7、251、230.5、

148 和 102.9 万吨，河北、山东、河南三省产量下降，分别减少 149.2、132 和 111.5 万吨。

早在《京津冀及周边地区 2018-2019 年秋冬季大气污染综合治理攻坚行动方案（征求意见
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稿）》的文件中，就提到河北、山东、河南省要按照 2020 年底前炼焦产能与钢铁产能比达到

0.4 左右的目标，制定“以钢定焦”方案，加大独立焦化企业淘汰力度。今年 1-4 月山西、陕西

和内蒙古焦炭产量位列全国前三，河北降至第四位。 

 

图表 3 全国焦炭当月同比和累计同比增速 

 

图表 4 主产省焦炭 1-4 月累计产量同比变化 

 

数据来源： Wind，铜冠金源期货 

 

三、山东焦炭限产对供给端的影响 

我们分别计算一下 2020 年和 2021 年山东焦炭产量限制政策的同比影响： 

2020 年，焦炭产量目标 3200 万吨，当年 1-4 月实际产量 1246.2 万吨，5-12 月所剩额度

为 1953.8 万吨，该额度与 2019 年同期产量相比下降 41%，按照 2019 年山东焦炭产量占全

国比重 10.44%计算，得到 5-12 月山东焦炭减少量占全国焦炭总量的 4.24%。 

2021 年，焦炭产量目标 3200 万吨，今年 1-4 月实际产量 1114.2 万吨，5-12 月所剩额度

为 2085.8 万吨，该额度与 2020 年同期产量相比增加 6.71%，按照 2020 年山东焦炭产量占

全国比重为 6.71%计算，得到 5-12%山东焦炭增加量占全国焦炭总量的 0.59%。 

因此，2020 年山东焦炭限产对产量的同比影响为负，2021 年山东焦炭限产对产量的同

比影响为正。 

 虽然2021年山东焦炭限产对全国产量影响是正面的，但文件要求山东焦钢比例降至0.4，

全省焦炭产能从 4600 万吨降至 3300 万吨，力度较大，中期影响不容忽视。从焦钢比的标准

看，今年 1-4 月山东焦钢比为 0.38，而且 2020 年山东焦炭产量控制执行情况良好，比例维

持在 0.4 左右，总量符合政策要求，执行压力不大。 
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图表 5 山东省焦钢产量与焦钢比变化 

 

数据来源： Wind，铜冠金源期货 

 

四、山东焦炭限产对价格的影响分析 

去年 5 月山东焦炭限产引领了焦炭的一波牛市，焦炭限产成为年度的关键词。今年山东

再提限产，虽然产量目标同为 3200 万吨，但是焦炭市场的环境发生了较大的变化，2020 年

为十三五规划的收官之年，也是蓝天保卫战三年行动的收官之年，2021 年是十四五的开局

之年，焦炭新增产能总量压过去产能，下游中期受到“碳中和、碳达峰”政策的压制，而且

山东焦炭产量占全国比重大幅下降，我们认为山东限产不会成为焦炭市场的主要驱动力。 

我们在 5 月的焦炭专题报告中提出“今年以来焦炭需求与供给差额走势与期货价格保持

了较高的一致性，基本反应了期价影响因素”，背后的主要逻辑是焦炭的主要驱动已经从供

给端转向需求端。 

图表 6 焦炭产量与铁水日均产量走势图

 

图表 7 焦炭价格与焦炭供需差走势图 

 

数据来源： 我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

风险提示：如限产范围扩大至其他主产省，限产形成合力会对供给产生较大影响  
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