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一、电解铝供给侧改革背景 

进入 21 世纪以后，我国电解铝产能飞速扩张，电解铝产量从 2002

年的 430 万吨上升至 2016 年的 3187 万吨，占世界比重从 2002 年的

16.5%上升至 2016 年的 55%，而同一时间内世界除中国以外的产量变

化不大，全球新增电解铝产能大多集中在中国。电解铝产能疯狂扩张

背后造成严重的产能过剩。特别是 2010 年以来，我国电解铝产能以

400 万吨/年的速度增长，随着国内经济下行压力增大，铝价承压下行，

开工率不断走低。2015 年底铝价甚至跌破 10000 关口，开工率下行至

80%以下，基本上处于全行业亏损状态，但电解铝产能扩张速度并未收

敛，产能过剩的局面日益严重。在钢铁、煤炭行业供给侧改革取得阶

段性成果的情况下，市场对电解铝供给侧改革的预期不断升温。 

图 2：产能疯狂扩张，电解铝开工率下行 

 

来源：wind,东兴期货投资咨询部 

 

图 1：我国电解铝占世界比重逐年上升 

 

来源：wind,东兴期货投资咨询部 
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 4 月 17 日，新疆昌吉州停止违规在建电解铝产能 200 万吨打响了

本次电解铝供给侧改革的第一枪，随后国家发改委、工信部、国土资

源部和环部四部委联合出台了《清理整顿电解铝行业违法违规项目行

动工作方案》，正式拉开了本次电解铝供改序幕。事实上，从 2002 年

开始国家为抑制电解铝产能疯狂扩张而出台了大量的政策文件，但在

利益驱使下，电解铝产能扩张速度依然非常明显，这些政策文件并没

有起到预期的限制效果。 

表 1：近年来限制电解铝产能扩张的相关政策 

时间 部委 文件 主要内容 

2002.04 国家计委、

国家经贸委 

《关于制止电解铝行业

重复建设势头的意见》 

1、严格控制新建电解铝项目的审批 

2、对现有电解铝建设项目进行清理整顿 

 

2013.05.10 发改委和工

信部 

《关于坚决遏制产能严

重过剩行业盲目扩展的

通知》 

1、坚决遏制钢铁钢铁、电解铝等行业盲目扩张 

2、严禁核准产能和坚决停建严重过剩行业项目 

2013.07 工信部 《铝行业规范条件》 2013 年-2016 年认定三批符合《铝行业规范条件》

企业名单 

2013.10.06 发改委 《国务院关于化解产能

严重过剩矛盾的指导意

见》 

1、坚决遏制产能盲目扩张； 

2、清理整顿建成违规产能 

3、淘汰和退出落后产能 

2015.04.20 

 

工信部 《关于印发部分产能严

重过剩行业产能置换实

施办法的通知》 

做好产能等量或减量置换，严禁电解铝新增产能 

 

2015.06.29 发改委和工

信 部 1494

号文件 

《关于引发对钢铁、电解

铝、船舶行业违规项目清

理意见的通知》 

1、清理整顿包括电解铝违规在建产能和违规建

成产能 

2、见是否符合产业结构调整指导目录、铝行业

规范、环保要求和布局规划等作为是否违规标准 

2017.04.18 发改委、工

信部、国土

资源部、环

保部 

《清理整顿电解铝行业

违法违规项目专项行动

工作方案》 

 

1、落实发改委 1494 号文件意见 

2、重申清理范围是 2013 年 5 月份以后的违规产

能 

3、工作方案落实到具体部门负责和具体完成时

间节点 

2017.04.14 新疆吉昌州

人民政府 

《关于停止违规在建电

解铝产能公告》 

1、落实发改委 1494 号文件意见 

2、关停违规在建电解铝产能 200 万吨 

来源：东兴期货投资咨询部 
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二、电解铝供给侧改革内容及实施步骤 

此次供给测改革的清理整顿范围是2015年 5月以后新建的违法

违规项目以及未落实 1494 号文件处理意见的项目。清理整顿分为企

业自查、地方核查、专项抽查、督促整改 4 个阶段，此次专项行动

要在 6 个月内完成。具体整改范围及实施步骤如下： 

表 2：电解铝供给侧改革整顿范围及实施步骤 

整顿范围 

1、2013 年 5 月之后新建设的违法违规项目情况，包括产能置换、项目备案、土地、环评、

能评等相关手续落实情况。 

2、落实 1494 号文件处理意见情况，包括要求落实相关处理意见之后备案的，是否落实产

能置换，并完善土地，环评能评等有关手续；要求停止建设的，是否已按要求停止建设等。 

实施步骤 

1、企业自查（5 月 15 日前完成）：企业按照本方案要求，对照本企业产能情况进行自查，

填写相关附表。地方企业将自查结果上报所在地省级人民政府、中央企业将自查结果上报

国务院国资委。 

2、地方核查（6 月 30 日前完成）。根据企业自查结果，有关省级人民政府，国务院国资

委分别组织对本辖区内企业、有关中央企业电解铝新增产能情况进行核查。 

3、专项抽查（9 月 15 日前完成）。国家发展改革委、工业信息化部会同国土资源部、环

境保护部、国务院国资委等有关方面结合企业自查、地方核查情况，以及社会举报、媒体

反映的问题，对相关地区、有关中央企业组织专项抽查。 

4、督促整改（10 月 15 日前完成）。国家发展改革委、工业信息化部会同国土资源部、环

境保护部、国务院国资委等有关方面，对有关地区和中央企业整改情况进行督促和指导，

确保整改到位。 

来源：东兴期货投资咨询部 

 

 
 

 
三、电解铝供给侧改革目标 

1、抑制新增产能 

此次供改的主要内容之一就是重申 1494 号文件意见，对电解

铝新增产能实行严格的产能等量置换或者减量置换。产能等量置换

和减量置换是指电解铝新建产能应该等于或大于淘汰的落后或者

过剩产能。因此，对于目前新增产能而言，是否有相应的产能置换

指标将是其能否顺利投产的重要因素。而据 AM 统计，截止 5 月份

我国的电解铝产能置换指标合计约 250 万吨，而其中 225 万吨的指

标已经完成交易，目前仅剩下约 25 万吨的产能可用于新建的电解

铝产能。因此，若未来产能置换严格执行，将有效的限制电解铝产

能进一步扩张。 
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表 3：我国电解铝产能置换指标使用情况 

 产能（万吨） 占比 备注 

集团内部交易 121 48.88% 青海鑫衡，四川其亚，抚顺铝业，浙江华东 

省内交易 53.45 21.59% 以河南省为主 

跨省交易 49.1 19.83%  

尚未交易 24 9.7% 青海金源和山东齐星两家企业 

合计 247.55 100%  

来源：东兴期货投资咨询部 

 

 

 2、整顿违规产能 

此次整改范围是2013年5月份以后新建的电解铝违法违规产

能，而在2013年至2016年期间工信部曾发布三批符合铝规范条件的

企业共计产能2985万吨，外加上特批的云南昭通70万吨产能。因此，

国家层面上的合规产能3055万吨。而截止2017年4月份，我国电解

铝产能约4350万吨。因此，约1300万吨的产能成为目前潜在的整顿

对象。而根据相关机构统计，这1300万吨的产能中约800万吨产能

手续齐全，只是未在工信部备案，备案工作完成后，这部分将成为

合规产能。因此，最终实际违规产能约500万吨，占全国总产能的

11.5%。这部分违规产能大多集中在山东、新疆和内蒙地区，目前

三地区未备案产能占全国未备案产能的68.6%。 

 

表 4：电解铝违规产能大多集中在山东、新疆和内蒙地区 

单位：万吨 备案产能 目前产能 未备案产能 违规产能 

山东 662 1190 528  

新疆 625 780 155  

内蒙古 164 370 206  

三地总和 1451 2340 889  

全国 3055 4350 1295 500 

三地占比 47.5% 55.1% 68.6%  

来源：东兴期货投资咨询部 
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四、后市展望 

按照目前14000左右的铝价，铝企平均利润超过1000元/吨，在

没有强制性停产的约束下，铝企很难自发性减产。因此，短期内供

应压力将继续存在。此外，对于短期内铝价走势的相对偏弱，我们

认为主要原因在于供给侧改革进度低于预期，市场缺乏新的炒作

点。国内电解铝主产区虽相继出台相应政策响应国家号召，但除去

新疆关停违规在建产能外并未有更多实质性减产动作。同时，国内

电解铝高产量和高库存也限制了铝价的进一步上长。而从长期看，

未来电解铝供需结构变化取决于供给侧改革的执行力度。若整顿措

施严格执行，未来我国电解铝产能将控制在4000万吨以内。按照此

次供改步骤，最终减产结果或发生在第四季度。结合此前出台的

“2+26”环保限产政策，我们认为第四季度国内电解铝将减少约150

万吨的供应量，在需求无明显恶化的情况下，电解铝或将出现阶段

性供应紧张情况，这或对四季度的铝价走强提供基本面支撑。因此，

我们看好中长期铝价走势，短期内受到高产量和高库存的压制，铝

价或继续延续震荡的运行格局。 
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