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能耗双控、限电对铜、镍市场的影响

9 月能耗双控升级以及拉闸限电对大宗商品影响较大，也备受市场关注。

8 月 17 日，国家发改委发布《2021 年上半年各地区能耗双控目标完成情况晴

雨表》，青海、宁夏、广西、广东、福建、新疆、云南、陕西、江苏 9 地上

半年能耗强度不降反升，为一级预警。除此之外因缺煤、水电少以及用电需

求增加等原因，部分省份供电缺口加大而发生拉闸限电的情况。能耗双控和

电力缺口叠加造成江苏、广西、广东、福建等省份对高耗能行业施行限电、

限产。
图表 1：大宗商品单吨耗电情况

资料来源：公开资料 新湖期货研究所

一、对铜下游影响大于上游

据 Mysteel 调查，江苏、安徽、山东、江西等地已经落实限电，加上前

期广东、广西、河南、云铜限电影响，截止到 9 月末，冶炼企业受限电影响

预计在 3.65 万吨。截至 9 月 24 日，上期所铜库存较前一周下降 9712 吨至

4.46 万吨，4万余吨的铜库存处于历史极低位置；炼厂生产受限叠加低库存，

铜价底部支撑较强。但是国庆节后国储局将抛储 3 万吨铜，将缓解现货市场

紧缺的状况。另外因为今年硫酸价格飞涨，冶炼厂利润大幅攀升，因此面对

限电，炼厂更倾向于限制电解产能，放开粗炼产能，因此预计限电缓解后国



XINHU REPORT2

内冶炼产量将快速恢复。

相对于上游冶炼来说，铜下游加工企业受限电影响较大。浙江、江苏、

安徽、广东四地作是国内主要的铜材加工基地，四省铜材产量占全国产量的

56%左右。从 Mysteel 调研结果来看，江苏、广东两地限产影响最为明显。其

中广东地区部分企业已经接收到红头文件，例如中山地区“开 4 停 4”，东

莞地区自 23日起停产四天，佛山地区企业陆续进入停产限产状态；从限产的

环节来看，高耗能企业拉丝厂限电尤为明显，甚至出现“开 1 停 6”的窘境。

江苏地区，多数企业尚未接到明确的限产通知，但部分企业已经开始主动停

产、减产，主动进行节能降耗。浙江和安徽地区，虽然目前铜杆生产企业目

前尚未接到明确的通知，但并不能排除后续进一步扩大限电范围的可能，而

且地区内企业也正在积极准备后续减产的可能，企业认为限电减产甚至停产

基本已是既定事实。限电政策对铜杆企业生产影响十分明显，企业排产受限。

整体来看，限电对铜下游影响要大于上游，限电造成国庆假期下游纷纷

减产配合国家政策，节前备库需求下降，本周铜现货华北、广东、上海地区

现货报价均下调，其中上海地区大幅下调。若国庆节后上期所铜库存有所累

库，那么低库存对铜价支撑将减弱。
图表 2：铜冶炼产能-分地区 图表 3：铜材产量占比

资料来源：公开资料 新湖期货研究所 资料来源：wind 新湖期货研究所

图表 4：上期所铜库存 图表 5：上期所铜库存-分地区

https://zhejiang.mysteel.com/
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资料来源：WIND 新湖期货研究所

二、限产、限电拖累镍下游需求

9 月份不锈钢价格在能耗双控升级，钢厂大范围限产推动下价格不端走

高。9 月 27 日，市场传福建、浙江省先后发出启动有序用电的通知，本轮限

电的范围继续扩大，福建省第一批有序用电时间从 9 月 28 日-30 日开启，按

照文件附件显示宝钢德盛、福州吴航分别位列第一批名录当中。目前宝钢德

盛已经全线停产，办公用电也不顺畅；吴航已经启动限电，有消息称，近期

是 8-16 小时不等，但这种限法，对于生产的意义，可想而知。9 月 28 日北

港新材料发布一则《关于合同延迟交付》的通知，通知内容显示：按照自治

区双控限电要求，北港新材目前全面停产，预计停产时间超过 10日，具体恢

复时间待定。9 月以来全线停产的不锈钢炼钢企业有：华乐、广青、张浦、

宝钢德盛、北港新材等6家企业。此6家企业2020年全年炼钢总产量为975.44

万吨，占当年全国不锈钢总产量的 28.7%。今年 1-8 月，这 6 家企业总产量

为 664.09 万吨。

据 Mysteel 统计，9 月份不锈钢粗钢产量将较正常减产 57.5-64.5 万吨，

以 200 系、300 系不锈钢为主；10 月份不锈钢粗钢产量将较正常减产 44-60

万吨，同样主要减量在 200 系和 300 系不锈钢。

除去不锈钢厂外，中秋节后首周，国内多个地区能耗“双控”政策加强，

镍生产企业限电压力下 9 月中旬开始采取减停产措施，据 Mysteel 统计，9

月或将影响中国中高镍铁镍产量约 1 万金属吨。

同时，湖南、浙江、江苏、广东、广西多地新能源企业受到限电影响。

据 Mysteel 调研统计，硫酸镍金属量 9 月预计减少 415.8 吨，三元前驱体镍

金属量 9 月预计减少 1677.06 吨，三元正极材料镍金属量 9 月预计减少 400

吨，合计金属量为 2492.86 吨。其中湖南地区三元前驱体影响较大，个别企

业被拉闸限电，预计后期对硫酸镍需求有一定影响。

整体来看，限产、限电对镍需求形成较大拖累，镍价持续走弱。但菲律

宾雨季将至，镍矿供应偏紧价格坚挺；而且上周上期所镍库存下降 1374 吨至

5965 吨，镍库存处于低位。预计镍价下方空间有限。
图表 6：镍铁产量占比 图表 7：不锈钢产量占比

https://zhejiang.mysteel.com/
https://nie.mybxg.com/
https://zhejiang.mysteel.com/
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资料来源：Mysteel 新湖期货研究所 资料来源：SMM 新湖期货研究所

图表 8：不锈钢企业限产统计

资料来源：Mysteel 新湖期货研究所

图表 9：交易所镍库存 图表 10：纯镍社会库存

资料来源：wind 新湖期货研究所 资料来源：Mysteel 新湖期货研究所
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