
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

进入 2017 年以后，电解铝供应压力剧增，但在环保限产以

及供给侧改革的改策预期下，铝价依然能够维持在13500-14500

区间震荡。但铝厂投产和下游需求如何，环保限产对铝厂有多

大影响，铝产业链格局铝水铝锭产出如何变化，铝棒对铝锭的

代替效应等。带着这些问题，我们对西北地区铝产业链进行走

访调研。 
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受访企业情况： 

中铝连城 

产能状况 
电解铝 55 万吨(200KA 产能 40 万吨，500KA 产能 15 万吨)，碳素（预焙阳极）

30 万吨。 

投产状况 

目前电解铝产能处于满产状态，日均产量较 2016 年增加 12%左右（2016 年全

年电解铝产量 40 万吨）；目前产出 1400 吨/天左右，其中铝锭 400 吨/天（年

产量 15 万吨）；铝水 1000 吨/天。 

原料供应 

碳素方面，阳极炭块基本上自用，10%左右向外销售。阳极原料（石油焦）主

要来源于山东河北等地区，虽然目前还可以保持满产状态，但明显感觉原料采

购紧张。 

氧化铝由中铝内部以长单方式供应，主要是中铝河南、中铝中州等三家企业，

价格采取百川、安泰科和阿拉丁三网月均价。可用库存 10 天左右。 

电力方面，全部采用网电，电价由铝厂和电厂谈判决定。2016 年均价约 0.31

元/度，2017 年电价尚未确定。 

销售状况 

铝水销售供不应求，总供应量 500 吨/天。下游三家铝棒厂分布在铝厂附近，

总产能 35 万吨左右，实际运行产能 18 万吨左右。铝水供应价格为铝锭价格下

浮 200-300 元/吨。 

铝锭销售由集团内部统一销售，库存基本为 0。 

其余铝水 （500 吨/天）产出以合金为主。 

政策影响 
前期环保投入大，目前各项环保指标均已达标； 

企业产能属于合规产能，供给侧改革对企业影响不大。 

下游企业 

隆辰铝业：产能 10 万吨，运行产能 8 万吨，产出 6063 铝棒，加工费 90-140；

铝水价为长江铝锭价下浮 270-280。 

鸿瑞铝业：产能 10 万吨，5 月份复产，产出 6063 铝棒，加工费 100-150；铝

水价为长江铝锭价下浮 270-280。 

新海天铝业：产能 8 万吨，5 月初复产，产出 6063 铝棒，加工费 90-150；铝

水价为长江铝锭价下浮 270-280。 

西部水电 

产能状况 电解铝总产能 45 万吨，其中 240KA 产能 15 万吨，400KA 产能 30 万吨。 

投产状况 

2016 年全年 产量 43 万吨，其中铝锭 20.94 万吨，铝水外供 22.06 万吨。 

目前处于满产状态，日均产出 1180 吨/天，其中铝锭 180 吨/天，铝水 1000 吨/

天，全部用于外供，比例超过 80%。 

原料供应 

氧化铝采购为主，月均 7 万吨； 

阳极炭块全部外购，统一向参股公司采购。进入 2017 年后阳极炭块采购逐步

紧张，目前阳极炭块库存不足 1 万吨。 

电力方面，目前全部采用网电形式（水电资源并不直接用于企业生产），综合

电价约为 0.35-0.36 元/度。 

销售状况 

铝水销售供不应求，下游两家铝棒厂分布在铝厂附近，铝水需求量 1400 吨/

天，但实际供应 1000 吨/天； 

铝锭产量 180 吨/天（6000 吨/月），向长单客户供货。 

政策影响 
各项环保指标均已达标；电解铝产能属于合规产能，供给侧改革对企业影响不

大。 

中铝兰州 
产能状况 

电解铝产能 43 万吨（200KA 产能 13 万吨，400KA 产能 30 万吨），阳极炭块

产能 23 万吨，自备电装机容量 9000MW。 

投产状况 目前处于满产状况。2017 年销售计划：铝基合金 14 万吨（34%）（6 系铝棒为
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主），铝液外供 20 万吨（48%），铝锭销售 7 万吨（17%）。 

原料供应 

氧化铝为中铝内部以长单方式供应，库存可用天数 15 天； 

阳极产能 23 万吨，主要用于自用，原料以煅后焦为主，来源于华北地区； 

自备电比例 67%，预计 2017 年用电量 61 亿度，自备电发电量 40.2 亿度。虽

然是自备电，但政府性收费和基金总计（5 项）约 0.1 元/度。煤炭单价 380-410

元/吨，发电煤耗 310g/度，供电煤耗 340g/度。 

销售状况 

铝锭销售由中铝内部统一销售，库存基本为 0； 

铝基合金由中铝代销和自行销售； 

铝液直接外供至周边 5 价企业。 

政策影响 各项环保指标均已达标；产能属于合规产能，供给侧改革对企业影响不大。 

下游企业 

兰亚铝业：产能 15 万吨，产出 6063 铝棒，加工费 100-150；铝水价为长江铝

锭价下浮 240-250。 

金霸铝业：产能 15 万吨，产出 6063 铝棒，加工费 100-150；铝水价为长江铝

锭价下浮 240-250。 

东兴铝业 

产能状况 
共计产能 175 万吨（陇西分公司 400KA 产能 25 万吨，240KA 产能 15 万吨；

嘉峪关分公司 500KA135 万吨（一期 45 万吨，二期 90 万吨）） 

投产状况 
陇西分公司 240KA 产能 15 万吨正在复产，400KA 满产；嘉峪关分公司全部

满产 

原料供应 

氧化铝：吨铝单耗 1.91 吨，60%长单比例，主要来源于山西、河南，运费 280

元/吨。牙买加氧化铝厂 8 月份产出。 

阳极：吨铝单耗 0.47 吨，由山东索通提供（持股比例 15%）。 

电力：陇西分公司全部用网电，嘉峪关分公司 20%网电，80%自备电，发电成

本 0.22-0.23 元/度（煤炭成本 0.16 元/度，附加性收费 0.07 元/度）。 

销售状况 

陇西分公司生产铝水全部外供； 

嘉峪关分公司 45%左右铝锭，55%左右铝水。铝水全部外供，铝锭销售至河南、

无锡。 

政策影响 各项环保指标均已达标；产能属于合规产能，供给侧改革对企业影响不大。 

下游企业 
中威斯铝业：产能 30 万吨（未来有 60 万吨投产），6063 铝棒加工费 80-140。 

广银铝业：产能 40 万吨，6063 铝棒加工费 80-140。 
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总结： 

 下游需求相对乐观，铝厂基本上处于满产状态。铝水供应比例进一

步提高，供应形式以直接外供和下游深加工为主，铝锭产出比例进

一步下降。 

 目前铝棒产能扩张速度明显，铝棒厂分布于铝厂周围，但规模相对

较小，准入门槛低。铝棒厂以铝水为原料生产，基本上不存在重融

铝锭的情况，开工率受铝水供应量影响，产出主要以铝棒为主，铝

棒定价模式为铝锭+加工费。未来铝棒对铝锭的替代效应或将增加。 

 铝厂向下游深加工领域扩张意愿明显，未来铝厂周边铝棒厂会或受

到挤压。 

 供给侧改革对铝厂影响不大，西北地区电解铝产能基本上都是 2013

年以前建成，属于合规产能。 

 环保影响对上游阳极供应影响大。阳极或阳极原料主要来源于华北

地区，企业采购明显困难。且 2+26 环保政策对碳素企业限产 50%，

后期阳极供应或存在缺口。 

 

总体来看，下游需求相对乐观，铝水需求旺盛，在条件允许的情况

下，铝厂更愿意销售铝水从而将库存压力转移至下游铝棒厂。同时铝厂

积极扩大铝材、铝合金等产能，未来铝锭供应将进一步减少，铝棒对铝

锭的替代效应或将增加；但对上游阳极炭块供应相对悲观，主要是华北

地区由于环保影响导致碳素供应紧张。不管是自备阳极产能投产和外购

阳极均受到影响。虽然目前尚未出现供应短缺的情况，但企业明显感觉

采购困难。同时随着 2+26 环保政策的发布，企业认为未来阳极炭块或将

出现一定的供应缺口，从未影响铝厂投产。 

短期来看，电解铝供需两旺，企业基本上处于满产状态，需求相对

乐观。未来政策面变化将是市场炒作的焦点。对于后期铝价走势，我们

维持谨慎看多的观点，铝价再次跌破 12000 或跌破成本线的可能性较低。 
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