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焦炭期货箭在弦上 关注短期交易性机会 

——焦炭期货推出对煤炭板块影响简评 

优于大势 
        维持评级 

能源/煤炭 发布时间：2010 年 11 月 28 日

投资要点： 

 焦炭期货近期有望推出。日前，大连商品交易所和中国炼
焦行业协会签署合作协议。根据该协议，双方将共同推动焦
炭期货市场的培育和开发。另据媒体报道，设立焦炭期货事
宜已经国务院批复，焦炭期货最快将于 12 月推出，并在大
连商品交易所进行交易。 

 焦炭期货有望改变焦炭定价机制。从国内焦炭行业现状来
看，独立炼焦厂规模相对较小，导致焦炭行业具有较强的依
附性，行业景气度受钢铁行业和煤炭行业影响较大，产品价
格波动剧烈。目前各地焦炭价格基本由当地行业协会组织企
业进行协商，然后以出台指导价格的形式进行确定。焦炭期
货推出，其价格发现功能将对稳定焦炭价格起到重大作用。

 期货推出提升行业估值水平。焦炭期货对资本市场的影响
可与钢铁期货进行类比。去年 3 月，钢铁期货推出后，资本
市场对钢铁板块的投资热情有所提高，板块估值水平提升。
由于焦炭类上市公司业绩弹性较大，各公司利润受焦炭价格
影响明显，因此期货市场与现货市场之间的良好互动对焦炭
行业的意义重大。我们认为焦炭期货的推出不仅仅是一次事
件性的驱动，它对整个焦炭行业的影响将较为深远。 

 10 月以来，各地焦炭价格有所回升，无论是生产地还是消
费地，焦炭价格都开始有显著的转暖趋势，但距 08 年焦炭
价格高点尚有 56%-70%的空间。焦炭价格的上涨对各焦炭
类上市公司的短期业绩可以起到明显的提振作用；而焦炭期
货推出后，各上市公司可通过套保形式来规避焦炭价格的大
幅波动，板块估值水平有望得到提升。 

 从具体投资标的上看，三类上市公司具备投资机会：1、本
身资产质量较好，焦炭业务占主营收入比例较大的上下游一
体化类企业，如开滦股份、煤气化、云维股份等；2、煤炭
业务为主，焦炭业务占主营比例较小的公司，如中煤能源、
西山煤电；3、不具备资源优势的独立炼焦企业。如果第四
季度焦炭价格上涨幅度较大，前三季亏损的独立炼焦企业有
望一举扭亏，这类公司包括安泰集团、美锦能源、ST 山焦，
但投资这类企业有一定风险。目前我们最看好第一类公司的
投资机会，建议投资者积极关注。 
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重要公司  评级

神火股份 推荐

兖州煤业 推荐

西山煤电 推荐

兰花科创 推荐

国阳新能 推荐

大同煤业 推荐
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图 1  钢铁期货出台之后 钢铁板块表现优异 

 

 
资料来源：wind 东北证券 
 
图 2、图 3  河北地区近期焦炭价格 元/吨 

      

资料来源：wind 东北证券 
 
图 4、 图 5  河南、安徽地区焦炭价格 元/吨 

       

资料来源：wind 东北证券 
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图 6 东北地区焦炭价格  元/吨 

 

资料来源：wind 东北证券 
 
图 7  西南地区焦炭价格 元/吨 

   

资料来源：wind 东北证券 
 

图 8 华东地区焦炭价格  元/吨 

   

资料来源：wind 东北证券 
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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