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要点：

5月 12日国家下发《关于清理对高耗能企业优惠电价等问题的通知》，

继续对电解铝、铁合金、电石、烧碱、水泥、钢铁、黄磷、锌冶炼 8

个行业实行差别电价政策，并自 2010年 6月 1日起，将限制类企业

执行的电价加价标准由现行每千瓦时 0.05元提高到 0.10元，淘汰类

企业执行的电价加价标准由现行每千瓦时 0.20元提高到 0.30元。

对电解铝企业来说，电力成本占其总成本的 40%左右。当前企业用

电情况差异较大，取消电价优惠对依靠网电的电解铝企业影响较大，

且前期优惠力度越大的地区冲击越大；而对其它用电模式的企业影

响相对有限。再考虑到 6月初氧化铝价格的下调，这也减少了成本

增加的幅度。

目前，影响价格走势的主要因素是国内房市调控以及欧元债务危机。

这两因素决定了后期铝的走势将会以震荡向下为主，除非宏观面出

现好转。
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5 月 12 日国家发展改革委、国家电监会、国家能源局联合下发《关于清

理对高耗能企业优惠电价等问题的通知》，继续对电解铝、铁合金、电石、烧

碱、水泥、钢铁、黄磷、锌冶炼 8个行业实行差别电价政策，并自 2010 年 6

月 1 日起，将限制类企业执行的电价加价标准由现行每千瓦时 0.05 元提高到

0.10元，淘汰类企业执行的电价加价标准由现行每千瓦时0.20元提高到0.30

元。

近几年来，实行电价优惠和取消优惠是国家宏观调控电解铝、电石（PVC）

等行业的重要手段之一，目前现行电价政策中电解铝、铁合金等高耗能企业

用电享有一定幅度的价格优惠，该优惠是基于 2008 年国际金融危机的爆发对

铝行业、氯碱行亚严重冲击的影响下，部分省(区、市)对本地区高耗能企业

实行了不同幅度、不同方式的优惠电价，抑制了价格杠杆促进资源优化配置

和结构调整，但随着经济的回暖，电解铝等高耗能行业恢复和新建产能速度

加剧，造成行业产能严重过剩，为协调电解铝等行业的健康发展，“电价”这

个作为有效调节工具再度“出手”。本文重点对 PVC（电力成本占总成本的 50%

左右）、电解铝（电力成本占总成本的 40%左右）两大高耗电品种的情况进行

分析。

一、电价对电解铝成本的影响一、电价对电解铝成本的影响一、电价对电解铝成本的影响一、电价对电解铝成本的影响

电解铝的生产为高耗能产业，由氧化铝生产一吨电解铝，需要耗费

14500KWH 的电能，以平均生产测算，电力成本占电解铝生产成本的 40%（当

前吨铝平均生产成本 15000-15500元/吨）。即，电价每上涨 0.01 元/KWH，电

解铝生产成本增加 145 元/吨。

图图图图6666 吨电解铝的原料及能源消耗吨电解铝的原料及能源消耗吨电解铝的原料及能源消耗吨电解铝的原料及能源消耗

资料来源：国际铝业协会（IAI）

二、电价对各电解铝企业成本影响不同二、电价对各电解铝企业成本影响不同二、电价对各电解铝企业成本影响不同二、电价对各电解铝企业成本影响不同

目前，国内电解铝企业有 100 多家，电解铝的平均生产成本在 15000-

15500 元/吨。近期，电解铝现货成交价跌至 15000 以下，对于半数以上电解

铝企业来说，已经亏损或面临亏损。电解铝成本最低的企业是霍煤鸿骏，其
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电费在 0.2 元左右，总成本约 13000 元/吨。在电解铝成本中，电费和氧化铝

成本占总成本的 70%以上，企业间的成本差异也在于其是否拥于氧化铝及电

力资源。

不过，对众多的电解铝企业来说并无氧化铝资源，因为相对于电解铝行

业来说，氧化铝行业的集中度更高，国内的氧化铝企业主要集中在山东、山

西、河南、广西、重庆、贵州 6省的 30 余家氧化铝企业。2009 年，中铝的

氧化铝产能 1100 万吨，全国总产能 3400 万吨，占三分之一。此外，氧化铝

排名前五名的企业产能占全国总产能的 70%左右。

然而，我国电解铝用电情况差异较大，有网电、自供电、关联方供电三

种模式，主要的上市公司中大都少量使用网电，大部分使用关联方供电或自

供电，完全使用网电的企业以中小铝厂为主。用电方式的差异导致企业间成

本的差距较大，若完全使用自供电，电解铝生产成本约 13500 元/吨。因此，

电价调整对于使用网电的企业冲击较大，对于使用自供电或关联方供电的企

业来说影响有限。

表表表表2222：主要上市公司用电情况分析：主要上市公司用电情况分析：主要上市公司用电情况分析：主要上市公司用电情况分析

资料来源：广发期货统计整理

三、三、三、三、2008200820082008年取消优惠电价对电解铝成本的影响年取消优惠电价对电解铝成本的影响年取消优惠电价对电解铝成本的影响年取消优惠电价对电解铝成本的影响

2008 年 2 月 22 日，国家发改委、电监会下发通知，要求各省(区、市)

在电网销售电价表中对电解铝企业单列电价并实行价格优惠的，要尽快改为

执行电网销售电价表中大工业电价下的“电石、电炉铁合金、电解烧碱、合

成氨、电炉黄磷”类电价。此次取消优惠电价对使用网电的电解铝企业冲击

较大。

根据上市公司的公开信息，我们发现这次取消优惠电价对各企业影响差

异较大。由于云铝全部采用网电，影响最大。当时，云南省电价从原来的

0.3388 元上调至 0.382 元，云铝股份在 3月 3日的公告中指出，公司原享受

公司名称 电力来源构成

自供 关联方供电 网电

焦作万方 32% 32% 36%

云铝股份 0 0 100%

关铝股份 0 100% 0

神火股份 35% 0 65%

南山铝业 100% 0 0

中孚实业 13% 87% 0

中国铝业 30% 10% 60%



2010 年 6月 8日

PAGE 4

的 4.32 分/千瓦时的电价优惠取消后，吨铝成本将上升约 500 元。此外，中

铝旗下的山东、广西、辽宁、贵州、甘肃等地的电解铝分子公司，由于部分

使用网电也不同程度地受到电价调整的影响。根据西南证券研发中心统计，

那次电价调整使得云南、山东、河南、广西、辽宁等地区电价调整幅度高达

12.75%、27.75%、13.33%、20.41%和 24.01%。相反，在这次取消优惠电价后 ，

南山铝业、中孚实业、焦作万方及关铝股份则因关联方供电或自供电影响很

小。

四、本次取消优惠电价对电解铝成本的影响四、本次取消优惠电价对电解铝成本的影响四、本次取消优惠电价对电解铝成本的影响四、本次取消优惠电价对电解铝成本的影响

继河南省上调工业用电的电价后，5月 12 日，国家发展改革委、国家电

监会、国家能源局联合下发《关于清理对高耗能企业优惠电价等问题的通知》，

要求全面清理各地对高能耗企业的各种优惠电价，并对限制类企业和淘汰类

企业提高电价加价标准。若政府严格执行取消优惠电价对于使用电网的电解

铝企业来说，意味着成本的增加，并或将导致部分企业面临关停。其中，本

次受冲击最大的是前期电价优惠力度大的有色金属大省，如河南省。以河南

省为例，若严格取消优惠电价执行工业电价，则对于完全使用网电的河南电

解铝生产企业，每度电成本将有可能上升 0.09 元/度左右，即电解铝生产成

本增加接近 1300 元，这将使得吨铝利润千元左右的企业面临亏损。相对而言 ，

其它地区的影响则小得多。如山西省基本没有享受优惠电价的相关企业，该

政策对山西影响微乎其微。此外，上市电解铝企业基本属于“鼓励类”企业，

多数企业还拥有自备电厂，因而受差别电价的影响不会太大。相反，对完全

网电的电解铝企业，特别是淘汰类企业，对它们将形成较大的成本压力。

此外，由于本月初氧化铝价格下调，减小了成本上涨的幅度，总体考虑

电解铝成本变动较小。且在外部环境偏空的背景下，对于产能大量过剩、企

业间成本差异较大的行业来说，单凭成本增加难以引发一波上涨行情。

综合考虑，近期，影响价格走势的主要因素是国内房市调控以及欧元债

务危机。这两因素决定了后期铝的走势将会以震荡向下为主，除非宏观面出

现好转。后期电解铝的弱势难改，主力运行重心下移，运行空间以 15000 元

及以下为主。
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