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[table_main] 方正行业研究类模板 
事件： 

8 月 3 日，工信部发布 2011 年上半年电解铝行业运行情况：上半年，

我国电解铝产量增幅回落，价格持续维持较低价位，部分企业经营困难。

但铝冶炼产业固定资产投资增幅依然较高。 

点评： 

※  产量增速放缓有利于铝价走势 

上半年电解铝产量为 869 万吨，同比增长 4.4%，明显低于“十一五”

期间年均 15.7%的增幅；也低于同期十种有色金属产能 7.3%的增长。但

单月的产量看，1-6 月电解铝产量呈逐月上升趋势。而在下游铝加工材出

口强劲带动下，我国原铝消费量继续稳步提高，国内原铝供需平衡状态有

所好转。期间上期所电解铝同比上涨 2.35%；而截止 7 月 29 日 LME3 月

期铝价自年初以来涨 5.17%，仅次于黄金的表现。 

※  电解铝净出口增长超预期   冶炼企业利润受累成本上升 

1-6 月，我国有色金属进出口形势继续向好，出口总额增幅明显大于进

口额增幅。其中，我国进口未锻轧铝 16 万吨，同比下降 27.5%；出口未

锻轧铝 35 万吨，同比下降 0.4%。净出口未锻轧铝 18.5 万吨，同比增长

48.5%。但 1-5 月铝冶炼企业（包括电解铝和氧化铝）实现利润 52 亿元，

同比下降 23.6%。一方面是电解铝价格相对持续低位运行；另一方是成本

上升的影响。6 月份国内 15 个省电价每度平均上调 2 分，以及碳素制品

价格上涨，每吨电解铝成本上升 300 元以上。我们认为未来产业利润将向

拥有资源、能源等一体化企业集中。 

※  固定投资增长较快   产能扩张仍需严控 

1-5 月，铝冶炼项目（包括电解铝和氧化铝）完成固定资产投资 165 亿

元，同比增长 52%，远高于有色金属行业同比 23.8%的增长。目前国内电

解铝产能已达 2300 万吨，产能利用率不足 70%。需要各部门严格执行国

务院《关于抑制部分行业产能过剩和重复建设引导产业健康发展若干意见

的通知》和工信部等九部委《关于遏制电解铝行业产能过剩和重复建设引

导产业健康发展的紧急通知》，严格控制电解铝产能。 

※  下半年运行向好 

目前铝加工材正是消费旺季，预计 3 季度产量将比 1、2 季度有所增长，

全年将达 2300~2350 万吨。电解铝产量可能受到部分地区电价高、4 季度

为完成地区节能指标而限电等一些不确定因素的影响，预计全年产量

1800 万吨左右，增幅 13%。整体来看，由于进入铝消费旺季，特别是国

家叫停拟建电解铝会减少预期产量，铝价将得到一定支撑，下半年铝企业

效益有可能有所提高。 
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重要数据 

[table_important] 上市公司总家数 55 

总股本(亿股) 783.41 

销售收入(亿元) 1734.08 

利润总额(亿元) 116.23 

行业平均 PE 152.09 

平均股价(元) 15.55 

 

[table_industryTrend] 
有色金属冶炼Ⅱ行业相对指数表现 

 

相关研究 

[table_relate] 1 《 有 色 行 业 周 报 2011.07.25 —

2011.08.01》2011.08.02 

2《商务部下达 2011 年第二批稀土出口

配额点评》2011.07.15 

3《商务部下达 2011 年第二批有色金属

出口配额点评》2011.07.11 

4《工业和信息化部发布《镁行业准入条

件》公告》2011.03.11 

 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 
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[table_page] 有色金属冶炼Ⅱ重大行业事件点评报告 
 

※  行业评级和重点公司 

随着加快推进电解铝企业直购电试点和鼓励铝生产企业延伸产业链，

建议关注云铝股份（000807）、焦作万方（000612）、中孚实业（600595）

等具有资源、能源和产业链优势的公司。 

※  风险提示 

产能控制力度不足的风险；面临节能环保措施的风险。 
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