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川渝地区限电对铝行业影响分析 

背景 

 背景：今年 7 月以来持续创纪录高温，导致水电大省四川

水位严重下降，发电量大幅下滑，电力紧张导致四川省工

业企业用电大幅下降，高耗能的电解铝企业首当其冲逐步

停产直至全停，同时下游也受到一定影响，本文整体供需

影响略作简单分析。 
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一、 四川省铝行业产能分布情况 

供应端 

从电解铝端来看，据 SMM 数据，中国电解铝建成产能约 4448 万吨，7 月份的运行产

能约 4140 万吨，产能开工率 93%左右。其中分地区看，建成产能 TOP5 地区分别为山东，

内蒙古，新疆，云南和甘肃地区，总计占全国产能的 65%。而四川地区总计建成产能约 120

万吨，占全国总能的 2.7%左右。 

需求端 

从下游铝材来看，据国家统计局最新数据，2022 年 1-5 月，四川省规模以上工业企业铝

材产量同比下降了 0.8%，达 66.2 万吨，增速较 2021 年同期低 6.4 个百分点，增速较同

期全国高 0.9个百分点，约占同期全国规模以上企业铝材产量 2451.9万吨的比重为 2.7%。 

 

图 1：全国电解铝产能分省分布 

 

数据来源：SMM、山金期货投资咨询部 

 



                                                                      投资策略报告 | 铝 

做有价值的研究                                                                                          3  

图 2：四川省铝材产量分月 

 

数据来源：国家统计局、山金期货投资咨询部 

 

图 3：电解铝运行产能 

 

数据来源：阿拉丁、山金期货投资咨询部 

 

二、 川渝地区减产情况 

电解铝 

从第三方数据获悉，目前四川省内铝厂已经全部要求停产，目前正在停产收尾阶段，重庆、

河南两地也有铝厂受影响，合计影响产能约 99万吨。目前川渝地区未见明显降雨，后续减产将

持续，直至运行产能全停。 

下游铝材 
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下游方面，截至 8 月 25 日当周，国内铝下游加工龙头企业开工率环比小幅下滑 0.3

个百分点至 65.4%，8 月以来下降 0.9 个百分点，由于原本需求不佳，铝型材开工本就偏

低，目前仍旧在夜间错峰生产，所以整体需求端受限电影响不及供应端来的大。 

 

图 4：川渝地区电解铝产能减产表 

 

数据来源：阿拉丁、山金期货投资咨询部 

 

图 5：2022 年铝加工综合开工率 

 
数据来源：SMM、山金期货投资咨询部 
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三、 川渝地区复电后供需情况评估 

图 6：国内铝锭库存 

 

数据来源：Wind、SMM、山金期货投资咨询部 

根据气象台预测，预计 8 月底后川渝地区的高温天气有望得到缓解，同时伴随降雨

抬升水位。四川省有关部门也已准备在电力形势好转后有序复电复产，根据以往对 100 万

吨左右电解铝产能的复产进度来看，大约需要 2-3 个月时间，也就是到 11 月才能完全复

产，综合考虑，减产加复产进度影响约 2 个月左右产量，总体影响电解铝全年产量约 15-

20 万吨。需求方面，下游约影响 1.3 个百分点开工率约一个月，预计减少电解铝 5 万吨

左右需求量。整体将会导致 8 月下旬至 9 月持续去库，目前来看季节性淡季下仍转为去

库，连续两周累计去库 1.5 万吨。 

四、 对平衡表影响及策略建议 

综上，预计此次限电对平衡表影响约导致供需平衡左移 10-15 万吨，全年供需平衡为短

缺 11 万吨左右。9 月份旺季需求不超预期差的情况下，仍将明显去库，建议 9 月铝价以

回调买入操作为主，同时跨期正套择机入场。 
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图 7：供需平衡表 

 

数据来源：阿拉丁、山金期货投资咨询部 

 

图 8：供需平衡表 

 
数据来源：阿拉丁、山金期货投资咨询部 

 

操作策略：单边回调买入。跨期正套。 

风险：需求大幅不及预期，宏观衰退预期。 
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