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 主要结论

从铝价走势来看，《方案》的发布造成了短暂的情绪性异动行情，由

于《方案》内容涵盖的指标要求并未有大的变化，市场利多情绪逐渐消化，

铝价也呈现出冲高回落的态势。综合以上的分析可以看到，《方案》将更

多影响到铝行业的长期发展趋势，而对现阶段供需的影响有限，未来，在

节能降碳的压力下，氧化铝产能布局进一步优化，铝供应维持刚性，电力

成本波动的压力或逐渐体现在价格上，需求结构进一步转型，新能源板块

对铝需求的支撑加强。长期来看，铝价重心或逐步抬升。

另一方面，虽然现阶段的供需暂未受到《方案》的影响，但考虑到此

次《方案》发布的背景，完成预期目标的紧迫性，预计未来将逐渐进入各

地及各行业的具体落地阶段，政策方对于铝价的影响程度暂时难以证伪，

需要时间观察具体落实到地方、行业企业后的效果。且当前市场资金对于

商品市场的关注度暂未完全褪去，铝在此轮金、银、铜为首的大宗商品异

动中，涨势也显得较为缓和，在贵金属及铜已经连创新高逐渐进入调整阶

段的情况下，不排除节能降碳等话题再度将资金目光吸引至铝市场的可能，

铝价或易涨难跌，忌无货沽空。
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5 月 29 日国务院印发《2024-2025 年节能降碳行动方案》，方案涉及多个行业，其中，对于有色金属

行业而言，方案提出以下要求：优化有色金属产能布局。严格落实电解铝产能置换，从严控制铜、氧化铝

等冶炼新增产能，合理布局硅、锂、镁等行业新增产能。大力发展再生金属产业。到 2025 年底，再生金

属供应占比达到 24%以上，铝水直接合金化比例提高到 90％以上。新建和改扩建电解铝项目须达到能效标

杆水平和环保绩效 A 级水平，新建和改扩建氧化铝项目能效须达到强制性能耗限额标准先进值。新建多晶

硅、锂电池正负极项目能效须达到行业先进水平。

方案公布后，以有色、黑色为首的国内商品市场出现异动行情，沪铝在 29 日夜盘冲高至近两年以来

的新高位，并带动上游原料氧化铝也有所跟涨，一时间激发 市场多头情绪。但随后，随着市场情绪的消

化，沪铝及氧化铝均出现了持续的回调。

1.政策回溯

在实现“双碳”目标的大背景下，近年来，持续有相关的政策文件出台，以指导和促进铝行业的节能

减碳发展。在此，本文对近年来涉及到有色铝行业节能降碳的相关政策文件做出简单梳理：

发布时间 发布主体 文件名称 相关要求

2021 年 3 月 十三届全国

人大四次会

议表决通过

《中华人民共和国国

民经济和社会发展第

十 四 个 五年 规 划和

2035 年远景目标纲

要》

“落实 2030 年应对气候变化国家自主贡献目标，制定 2030 年前

碳排放达峰行动方案”，“锚定努力争取 2060 年前实现碳中和”,”

单位国内生产总值能源消耗

和二氧化碳排放分别降低 13.5%、18%

2021 年 9 月 国家发展改

革委

《完善能源消费强度

和总量双控制度方案》

“到 2025 年，能耗双控制度更加健全，能源资源配置更加合理、

利用效率大幅提高。到 2030 年，能耗双控制度进一步完善，能耗

强度继续大幅下降，能源消费总量得到合理控制，能源结构更加

优化。到 2035 年，能源资源优化配置、全面节约制度更加成熟和

定型，有力支撑碳排放达峰后稳中有降目标实现”，“坚决管控

高耗能高排放项目”，“鼓励地方增加可再生能源消费”。

2021年12月 国务院 《“十四五”节能减排

综合工作方案》

“到 2025 年，全国单位国内生产总值能源消耗比 2020 年下降

13.5%”，“到 2025 年，通过实施节能降碳行动，钢铁、电解铝、

水泥、平板玻璃、炼油、乙烯、合成氨、电石等重点行业产能和

数据中心达到能效标杆水平的比例超过 30%

”，“到 2025 年，非化石能源占能源消费总量比重达到 20%左右”

2022 年 2 月 国家发展改

革委

《高耗能行业重点领

域节能降碳改造升级

实施指南（2022 年版）》

“电解铝铝液交流电耗标杆水平为 13000 千瓦时/吨，基准水平

为 13350 千瓦时/吨。铅冶炼粗铅工艺能效标杆水平为 230 千克

标准煤/吨，基准水平为 300 千克标准煤/吨”，

“到 2025 年，通过实施节能降碳技术改造，铜、铝、铅、锌等

重点产品能效水平进一步提升，电解铝能效标杆水平以上产能比

例达到 30%”

2022年11月 工业和信息

化部 国家发

展和改革委

员会 生态环

境部

《有色金属行业碳达

峰实施方案》

“十四五”期间，有色金属产业结构、用能结构明显优化，低碳

工艺研发应用取得重要进展，重点品种单位产品能耗、碳排放强

度进一步降低，再生金属供应占比达到 24%以上。“十五五”期

间，有色金属行业用能结构大幅改善，电解铝使用可再生能源比

例达到 30%以上，绿色低碳、循环发展的产业体系基本建立。确
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保 2030 年前有色金属行业实现碳达峰。

数据来源：中国政府网、国信期货整理

可以看到，从内容上来说，此次《方案》更多是对此前提出各项目标的重申，并未提出新的内容。再

考虑到此次《方案》提出的背景，2023 年 12 月，《中华人民共和国国民经济和社会发展第十四个五年规

划和 2035 年远景目标纲要》实施中期评估报告中指出，“单位 GDP 能源消耗降低、单位 GDP 二氧化碳排

放降低 2项指标实现情况滞后预期”，面临着“能源消费和二氧化碳排放增速明显快于“十三五”时期”

的挑战，并对滞后于进度的指标提出，“要优化调整政策，尽最大努力推动完成规划目标。其中，对单位

GDP 能源消耗降低、单位 GDP 二氧化碳排放降低、地级及以上城市空气质量优良天数比率等约束性指标，

要进一步完善能耗及碳排放强度管控政策，坚决遏制高耗能、高排放、低水平项目盲目上马，严格合理控

制煤炭消费总量，大力推动重点领域节能降碳改造，加快实施主要污染物重点减排工程”的要求。

国家发展改革委有关负责人也在 5 月 29 日发文表示，初步测算，扣除原料用能和非化石能源消费量

后，“十四五”前三年，全国能耗强度累计降低约 7.3%，在保障高质量发展用能需求的同时，节约化石能

源消耗约 3.4 亿吨标准煤、少排放二氧化碳约 9亿吨。但与此同时，受新冠疫情等因素影响，全国能耗强

度降低仍滞后于时序进度，部分地区节能降碳形势较为严峻。

此次《方案》的内容虽鲜有更新，但对时间范围进行了明确，即 2024-2025 年，一定程度上或许也暗

示了未来对于完成滞后预期指标的紧迫性，未来各地及行业或进一步加快落实相关政策和措施，铝行业节

能降碳的时间压力有所加大。

2.《方案》于铝产业链影响几何？

就方案的影响而言，可以从直接影响和间接影响两个方面分析。方案中对于有色金属行业的要求将直

接关乎到未来铝产业链的产能及各环节供需状况。总结来说，主要体现在以下三个方面：氧化铝新增产能

管控趋严；电解铝供应刚性持续，铝锭铸锭量下降；废铝需求提升。

图：《2024-2025 年节能降碳行动方案》

资料来源：中国政府网、国信期货整理
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具体来看，在方案要求下，国内氧化铝新增产能准入门槛趋严，未来新增产能将受到严格控制，国内

氧化铝产能过剩或将有一定缓解，叠加国内铝土矿的供应偏紧问题，未来氧化铝新增产能或更倾向于在海

外布局，但对现有总体运行的产能影响不大。对于已有产能红线的电解铝来说，未达标的高耗能电解铝产

能将被进一步出清，同时，也让市场再一次明确认识到，电解铝坚定的 4500 万吨产能红线，铝供应刚性

将长期存在。随着铝水合金化比例提高，铝锭的铸锭量将进一步下降，这对于将铝锭作为标准交割品的铝

期货来说，将成为未来长期的利好支撑，同时也会使得市场面临“压舱石”不稳定的风险。另外，在再生

金属供应占比的要求下，废铝的需求将有提升，而我国由于工业废铝产生较少，回收体系不完善等原因，

废铝目前呈现出供应不足的状态，据海关总署数据，2023 年 1-12 月份国内废铝进口量累计 175.18 万吨，

同比增长 15.61%。再生金属供应占比要求下，以废铝为原料的再生铝未来将成为整体铝供应的重要补充，

同时可能加剧对铝等再生资源的争夺和全球产业转型升级的竞争博弈。

除了以上对于有色金属行业的直接要求，还需要考虑到方案中对于与铝相关的其他行业板块的要求将

对铝行业造成的间接影响。

图：《2024-2025 年节能降碳行动方案》

资料来源：中国政府网、国信期货整理

方案中还提出，要“严格合理控制煤炭消费”等要求，这将关系到电解铝产能运行的能源问题。此前，

生态环境部、国家发展改革委等七部门于 2022 年 6 月联合印发的《减污降碳协同增效实施方案》中也曾

提出：2030 年电解铝使用可再生能源比例提高至 30%以上。欧盟“碳关税”已于 2023 年 10 月正式进入试

运行阶段，并将于 2026 年正式运行，虽然涵盖范围暂未覆盖到铝，但已有纳入打算。2024 年 3 月，生态

环境部陆续对外发布了铝冶炼行业、水泥行业的企业温室气体排放核算与报告指南和企业温室气体排放核

查技术指南征求意见稿，向市场释放了一定的信号，即铝冶炼行业大可能将是第二批首批纳入全国碳市场
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的行业。叠加在近期召开的企业座谈会上，深化电力体制改革的问题也被重点讨论。这意味着，多重压力

下，未来火电产能降碳更加紧迫，高碳排的煤电价格或将很难有成本价格上的优势，电价的市场化改革也

将进一步加大电价的波动，从而加大电力成本的不稳定，逐渐影响到企业的效益。未来深化电力体制改革

将与此次节能降碳方案共同明确有色行业转型升级方向，考虑到节能降碳行动落实还有较长时间，预计短

期市场将从氧化铝产能严重、电解铝冶炼降碳升级逐步传导，并推高氧化铝及电解铝价格。

图：《2024-2025 年节能降碳行动方案》

资料来源：中国政府网、国信期货整理

另外，《方案》中对于非化石能源消费提升行动的相关内容，则将从需求消费端影响着铝行业。《方

案》提出“加快建设以沙漠、戈壁、荒漠为重点的大型风电光伏基地”，“逐步取消各地新能源汽车购买

限制。落实便利新能源汽车通行等支持政策”，意味着未来光伏及新能源汽车行业在政策支持下仍将持续

向好。随着近几年能源转型的推进，光伏及新能源汽车用铝在铝整体需求中的占比不断提高，弥补了建筑

用铝等传统需求的下降，成为铝需求的重要支撑。据中国光协会数据，2023 年全国新增光伏并网装机容

量 216.88GW。累计光伏并网装机容量超过 600GW，新增和累计装机容量均为全球第一。预计 2024 年光

伏新增装机量将超过 200GW，累计装机有望超过 810GW。据中汽协预测，今年我国汽车总销量将超过 3100

万辆，同比增长在 3%以上；其中乘用车销量达 2680 万辆，同比增长 3%；商用车销量达 420 万辆，新能源

车销量有望达 1150 万辆，总体汽车出口量有望达到 550 万辆。在《方案》的强调要求下，未来光伏及新

能源汽车将进一步成为铝消费的强有力支撑。

3.后市展望

从铝价走势来看，《方案》的发布造成了短暂的情绪性异动行情，由于《方案》内容涵盖的指标要求

并未有大的变化，市场利多情绪逐渐消化，铝价也呈现出冲高回落的态势。综合以上的分析可以看到，《方

案》将更多影响到铝行业的长期发展趋势，而对现阶段供需的影响有限，未来，在节能降碳的压力下，氧

化铝产能布局进一步优化，铝供应维持刚性，电力成本波动的压力或逐渐体现在价格上，需求结构进一步

转型，新能源板块对铝需求的支撑加强。长期来看，铝价重心或逐步抬升。

另一方面，虽然现阶段的供需暂未受到《方案》的影响，但考虑到此次《方案》发布的背景，完成预

期目标的紧迫性，预计未来将逐渐进入各地及各行业的具体落地阶段，政策方对于铝价的影响程度暂时难

以证伪，需要时间观察具体落实到地方、行业企业后的效果。且当前市场资金对于商品市场的关注度暂未
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完全褪去，铝在此轮金、银、铜为首的大宗商品异动中，涨势也显得较为缓和，在贵金属及铜已经连创新

高逐渐进入调整阶段的情况下，不排除节能降碳等话题再度将资金目光吸引至铝市场的可能，铝价或易涨

难跌，忌无货沽空。

.
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