
双控限电广泛影响铝行业生产   

一、铝产业链生产情况汇总 

图 1-1：氧化铝月度产量对比图 

 

 

图 1-2：电解铝月度产量对比图 

 



10 月氧化铝生产持续受到多因素干扰 

10月氧化铝行业建成产能 8952万吨，运行产能 7325万吨，开工率为 81.8%左右，环比下降

1.8%。10 月份氧化铝生产受到众多因素干扰，国庆期间山西多地遭受暴雨侵袭，信发集团

所在山西两家工厂受洪水暴雨影响均有停产，暂时维持一条生产线运行，个别企业原料矿被

浸湿，产量略有影响。洪涝的影响还未结束，紧接着河南又现迎峰度冬轮停轮休方案，亦或

是要求企业有序用电，受此影响，河南香江万基铝业公司减产 36 万吨有余，东方希望三门

峡铝业公司运行产能降至 150-160万吨。同期南方云南、广西、贵州地区氧化铝企业同样受

限电或能耗双控政策影响，其中广铝、信发、文山铝业运行产能明显下降。虽然河南地区中

美铝业本月下旬已开始复产，但月内基本无产量贡献。 

10 月份氧化铝产量为 639 万吨，日均产量为 20.6 万吨左右，环比下降 5000 吨以上，相较

年内最高值（6 月 21.9 万吨）下降 13000 吨左右。目前氧化铝企业仍在稳产高产已经降低

成本争取最大利润的惯性周期内，产量具备增加惯性，但政策和天气因素的影响，近两月来

看，明显抑制了产量增加而且促使产量下滑，进入 11 月，北方开始进入传统的采暖季，加

之冬奥会前期准备和应对政策将逐渐显现，我们预计氧化铝产量仍很难出现明显增长。 

10 月电解铝减产加码 

2021年 10月中国电解铝运行产能 3803.1 万吨，同比减少 2.4%，环比减少 0.95%，截至 10

月底建成产能 4283.1 万吨，当月电解铝开工率 88.79%。9月份以来，除了云南、广西两地

减产力度加码之外，宁夏、贵州两地也加入减产队伍，虽然贵州百余万吨的产能全部停产可

能性偏低，但短期内能够看到 30%左右的产能压减基本确定。 

对于后期，随着采暖季来临及冬奥会的提前备战，各地开始部署相关行业生产调控，其中，

云南、广西等地复产预期偏低的基础上，减产规模仍可能因为枯水期的供电紧张继续增加。

除此之外，宁夏、山西两地相关铝企也在陆续减产当中，而内蒙古、河南等地或因为限电及

环保要求也存在较大的减产预期，山西、青海两地相关铝企的复产计划也因此放缓。由此判

断，我们预计国内电解铝行业运行产能仍将进一步下降。 

 

 

 

 

 



二、铝产业链供需平衡情况 

图 2-1：国内氧化铝供需平衡表 

  

 

图 2-2：国内电解铝供需平衡表 

 



10 月氧化铝市场供应理论过剩 

10月氧化铝实产产量 639万吨，净进口氧化铝预计 30万吨左右（以海关统计口径为准预测

的均值），氧化铝总供应量为 669 万吨；电解铝产量 322 万吨，折算氧化铝需求 618万吨，

非铝行业氧化铝需求预计 28 万吨左右，10 月氧化铝供应数字过剩 23 万吨左右。供应继续

处于逐渐偏多的状态中，进口绝对量是影响数字平衡的节点关键量。 

10 月电解铝上下游同时减产，理论性过剩 

预计 10月原铝产量 322万吨，净进口 10万吨，消费量 325万吨，当月理论供应过剩 7万吨。 

供应方面，10 月份以来，宁夏、贵州、山西、内蒙古等地相关铝企因为限电和能耗双控等

原因增加减产，进而导致国内电解铝产量进一步下降，初步测算，10 月原铝日均产量降至

10.5 万吨附近。需求方面，国庆前后，河南、江苏、浙江、佛山等地再发限电通知，加工

较为集中的区域受到不同程度的影响。不过，中下旬之后，佛山和河南两地限电压力有所缓

解，加上铝价暴跌，需求环比有所回升，但华东区域供电仍显紧张；进出口方面，铝锭 9

月进口 9.6万吨，环比下降 0.96万吨，同比下降 44%；前 9月累计进口 112.82 万吨，累计

同比增 47.33%。另外，为了缓解因限电减产导致的供应收紧，国储局进行第四批抛储增加

供应，但由于多种原因，竞拍者提货效率有所下降，但也推动了铝锭社会库存回升。    

三、价格运行趋势 

10 月氧化铝价格逐渐失去上行动力 

进入 10月下旬，随着煤价和铝价大跌，氧化铝市场的上涨之势戛然而止，让市场猝不及防。 

从实际成本发生情况来看，晋豫区域的加权完全成本从预期的向 3800-4000元进展，到月底

稳定回节点的 3300-3500元之间。从行业利润的角度来看，9月晋豫区域的行业利润水平在

700元左右，10月中旬由于煤炭和烧碱价格大涨，区域利润水平下降至百元左右，近期考虑

潜在的成本下降，预期晋豫区域行业阶段利润水平会增至 300-500元之间。因此从成本和利

润端的口径来看，氧化铝市场的利空因素是存在的。 

综合来看，两月以前的上涨之势形成，借助了中长周期的供需和成本基本面支撑，后因疫情

备库和做市等因素介入，市场情绪大好，流动性大增，贸易商和贸易行为层出不穷，接连不

断的错时接盘介入，价格也以升水格局不断推高。到目前，由于煤价和铝价大跌，加之氧化

铝自身价格高位向上方向开始不明，市场情绪开始瞬时转化，流动性突然消失，贸易基本全

部退出，甚至部分贸易商开始贴水对外报价形成抛盘，这种格局下，短期内贸易刚需和工厂

做市处于隐性对峙中。周期性的趋势性反转正逐渐建立。 



10 月电解铝价格受减产支撑 

期货市场：10月期铝外盘均价为 3002美元/吨，较上月均价上涨 151美元/吨，沪铝主力收

盘均价为 23098 元/吨，较上月均价上涨 668 元/吨。10 月内外期铝价格整体呈现先扬后抑

态势。本月前期，诸多因素支撑外盘铝价上涨。宏观方面，美债违约风险上升，美指大幅回

落；美参议院就紧急债务上限延长至 12 月初已达成一致，美债务上限问题缓和，美对华贸

易政策趋缓，中美再度开启对话；海运效率以及成本的抬升，全球铝企因能源原因不断发生

停产减产现象、以及 LME 铝库存持续下降等原因，均利于伦铝价格上涨。但随着中国方面，

强调依法加强监管、严厉查处资本恶意炒作动力煤期货，受此影响动力煤跌停，内外金属亦

受拖累，全线下跌，内外铝价亦受下行。叠加需求端因限电以及高铝价原因受到压制，供需

两端整体呈现阶段性走弱现象，铝价一跌再跌。 

现货市场：10月长江现货均价为 22919元/吨，较上月上涨 540元/吨，南储现货均价 22909

为元/吨，较上月上涨 469 元/吨。供应方面进入 10月电解铝行业持续减产，但减幅较前期

相比略有收缩，贵州、山西等地略有减产，目前减产总产能为 328万吨。据目前来看，随着

北方各省进入采暖季，各地政府或将出台采暖季环保政策，电解铝供应受限程度或将进一步

加剧。 需求方面，现货市场持货商积极调价出货，但接货方看跌采购意愿不佳，整体成交

活跃度一般，当前广东地区限电有所缓解，订单边际恢复，且在近期价格暴跌之后，终端企

业有望陆续补库带动下游需求回升，但需持续关注消费和库存变动情况。 

铝合金加工费大幅上调 

本月 1060铝板加工费月均价格为 6125.2元/吨，较上月月均价格 5592.94元/吨上涨 532.26

元/吨，较年初价格上涨 69.29%；本月 6063 铝棒加工费月均价格为 476.39 元/吨，较上月

月均价格 265.26元/吨上涨 211.13元/吨，较年初价格上涨 71.76%。本月中国 1060铝板价

格继续上涨趋势，月均价 25487.33元/吨左右，较上月均价上涨 1.94%；6063铝合金圆铸棒

价格继续上涨，月均价 23451.33元/吨，较上月均价上涨 3.42%；ADC-12铝合金锭价格继续

上涨，月均价 22726.67元/吨左右，较上月均价上涨 4.76%。 

供应方面：本月铝板带箔产量 818000 吨，较上月产量有所减少，开工率有所下降。本月铝

棒产量 996500 吨，较上月产量下降 9.79%，开工率继续回落。全国限电情况趋严，大部分

铝加工企业受波及减产；有自备铝水企业停产铝棒，铝水全部用于铸锭或外卖，还有个别铝

棒企业因设备维修停产，使得铝棒产量下降。 

需求方面：进入传统意义上消费旺季金秋十月，铝棒需求不仅没有受到提振效应，反而在旺

季转弱，江苏、巩义、郑州等地限电趋严，建筑型材厂开工率下滑，板带箔、线缆以及铝杆



等行业需求弱化，但是为减少亏损持货商只能上调加工费，在铝棒价格整体高位的情况下，

铝棒下游加工企业仅逢低按需少量备货。 

成本方面：本月铝加工产品成本较上月继续大幅上涨趋势，因能耗双控政策及限电导致电解

铝减产给予铝价强有力支撑，本月月均价长江上涨 612.56元/吨，南储上涨 538.38元/吨。

金属镁本月月均价较上月上涨 7766 元/吨，金属硅本月月均价较上月上涨 14522 元/吨，且

在欧洲能源危机的担忧下，油价上涨直接拉涨了海运费及汽运费，在多方面共同作用下铝加

工品成本大幅度上涨。 

利润方面：铝加工产品价格直线上涨，铝板企业在需求尚可的带动下加工费上调，企业仍有

利润空间。铝棒企业由于房地产调控、建筑型材企业减产影响，需求始终萎靡，即使上游铝

价推动价格上涨，持货商也根据市场情况做出上调加工费的举动，但下游畏高不接货已成常

态，整体来看铝棒亏损企业居多。 


