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山东压减焦化产能，焦化景气有望提升 
■事件：2019 年 7 月 25 日，山东省发布关于对《山东省煤炭消费压减

工作总体方案（2019-2020 年）》征求意见的函（以下简称《方案》）。 

点评 

 

■山东省 2019-2020 年将压减 1686 万吨焦化产能，或将影响 3.08%的产

量：《方案》提出了全省重点煤炭消费压减任务分解表，压减任务主要

来自于焦化行业，根据分解表，2019 年将关停 1031 万吨焦化产能，2020

年将关停 655 万吨焦化产能，山东省两年累计将去除 1686 万吨焦化产

能，占全省焦化产能的 17%左右。并且本次去除产能均为有效在产产

能，将直接对产量产生影响。以 80%的开工率计算，关停 1686 万吨产

能将影响 1348.8 万吨焦炭产量，占山东省 2018 年全年总产量 4098.6 万

吨的 32.91%，占全国 2018 年总产量 43820 万吨的 3.08%。 

 

■其他焦化主产地也存在压减焦化产能预期：山东省压减焦化产能主要

为了减少煤炭消费量，因此，在发改委“坚决要求压减落后产能煤炭

消费量”的背景下，我们预计诸如河北省、江苏省或同样面临压减煤

炭消费的需求，因此同样存在压减焦化产能的预期。除此以外，根据

山西省发布的《山西省打赢蓝天保卫战 2019 年行动计划》，山西省将启

动 4.3 米以下运营时间超过 10 年的焦炉淘汰工作，2019 年要淘汰焦炭

产能 1000 万吨（占全省焦炭产能的 8%左右）。 

 

■焦化行业不断去产能，利好景气度提升：随着焦化行业产能不断去除，

与环保检查形势的严峻，焦炭产量存在收缩预期，焦化行业供需结构

有望持续改善，焦炭价格有望走高，行业景气度或将不断提升。且下

游需求旺盛，据统计局数据，2019 年 1-6 月，全国粗钢、生铁产量分别

为 4.9 亿吨与 4.0 亿吨，同比分别增长 9.9%与 7.9%，即使未来经济下滑

粗钢产量略有下滑，生铁成本优势产量也将保持稳定，焦炭需求萎缩

风险较小，价格有望随供给的收缩而抬升。 

 

■焦化去产能，利好整个焦炭板块：从 2018 年开始环保政策频出，且

范围不断扩大，助力焦化行业产能出清，整个焦炭板块有望受益，建

议关注焦炭板块投资机会，推荐淮北矿业、开滦股份、山西焦化、潞

安环能、陕西黑猫等标的。 

 

■风险提示：《方案》目前为征求意见稿，具体实施方案仍存在不确定

性；环保政策变化，焦炭需求下滑风险。 
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 行业评级体系 

收益评级： 
领先大市 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 
A — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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