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[Table_Summary] 投资要点 

 事件：11 月 15 日，工业和信息化部、国家发展改革委、生态环境部印
发《有色金属行业碳达峰实施方案》。 

 延续前期纲领设立两阶段目标，聚焦清洁能源&低碳技术&再生循环。
有色金属行业碳排放三大特点：冶炼是碳排放核心环节、铝是碳排放重
点品种、用电是碳排放主要来源。本次方案针对行业特点提出，1）“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。2）“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。确保 2030 年前有色金属行业实现碳达
峰。量化目标与前期发布的《工业领域碳达峰实施方案》保持一致。 

 部署五大重点任务，可再生能源&再生金属大有可为。方案提出 1）优
化冶炼产能规模：巩固化解电解铝过剩产能成果，坚持电解铝产能总量
约束；防范重点品种冶炼产能无序扩；提高行业准入门槛。2）调整优化
产业结构：引导行业高效集约发展；强化产业协同耦合，鼓励发展再生
有色金属产业，实现能源资源梯级利用和产业循环衔接；加快低效产能
退出。3）强化节能降碳技术：加强关键技术攻关，推广绿色低碳技术。
4）推进清洁能源替代：控制化石能源消费；鼓励消纳可再生能源，力
争 2025 年、2030 年电解铝使用可再生能源比例分别达到 25%、30%

以上。5）建设绿色制造体系：发展再生金属产业，到 2025 年再生铜、
再生铝产量分别达到 400 万吨、1150 万吨，再生金属供应占比达 24%

以上；构建绿色清洁生产体系；加快产业数字化转型。 

 清洁能源替代可有效降低电解铝过程中的间接排放。我国有色金属行
业用燃料和用电来源以化石能源为主，单位产品碳排放量大。电解铝
用电量最大，其 60%以上产能采用燃煤自备电，用电导致的间接排放
占电解铝碳排放量的 85%，占有色金属行业排放总量的 50%以上。因
此要推动有色金属行业以气代煤、以电代煤，加大可再生能源的应用。 

 再生金属能耗&碳排少，降低原矿冶炼环节的排放。再生有色金属可
替代原生冶炼产品降低排放。根据工信部披露，再生铝单位产品能耗、
碳排放分别为电解铝的 5%、2%，按照 2025 年再生铝产量 1150 万吨
测算，将有效减少碳排放 1 亿吨以上。 

 推进有色金属行业纳入碳市场。方案要求研究将有色金属行业重点品种
纳入全国碳排放权交易市场。随着建材、有色金属等行业达峰方案陆续
出台，以及排放数据体系的建立，碳市场扩容在即。 

 有色金属行业达峰方案印发，双碳“1+N”政策体系日益完善，清洁能
源&再生金属在有色行业减碳中大有可为。1）清洁能源：①天然气——
具备大规模替代基础的清洁能源。重点推荐【天壕环境】【九丰能源】。
②火电灵活性改造——有效响应调峰需求，构建清洁能源体系。建议关
注【青达环保】、【清新环境】【龙源技术】等。③绿电——双碳背景下内
在价值提升&需求释放。④氢能——清洁高效的二次能源助力深度脱
碳。2）再生金属：动力电池回收重点推荐【天奇股份】锂电回收长周
期高景气，保障战略性资源供应；危废资源化重点推荐【高能环境】深
度资源化+区域品类扩张。 

 风险提示：政策进展不及预期，利率超预期上行，行业竞争加剧 
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事件：11 月 15 日，工业和信息化部、国家发展改革委、生态环境部印发《有色金

属行业碳达峰实施方案》。 

 

1.   设立两阶段目标，聚焦清洁能源&低碳技术&再生循环 

有色金属行业碳排放有三大特点：1）冶炼是碳排放核心环节。有色金属产业链长，

涉及矿山采选、冶炼及压延加工，其中冶炼环节碳排放约占全行业碳排放总量的 90%。

2）铝是碳排放重点品种。有色金属碳排放集中在铝、铜、铅、锌、镁、工业硅等，其中

铝的碳排放占全行业 75%以上。3）用电是碳排放主要来源。用电导致的间接排放约占

全行业碳排放总量 70%，其次是燃料燃烧排放和过程排放。 

方案提出两阶段细化目标，聚焦清洁能源&低碳技术&再生循环。《2030 年前碳达

峰行动方案》作为总体方针已明确将有色金属行业碳达峰作为重点任务，本次方案针对

行业特点提出细化要求，1）“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。2）“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。

确保 2030 年前有色金属行业实现碳达峰。有色金属行业减碳着力于聚焦清洁能源&低

碳技术&再生循环，量化目标与前期发布的《工业领域碳达峰实施方案》保持一致。 

 

2.   部署五大重点任务，可再生能源&再生金属大有可为 

方案部署五大重点任务，总体方向延续前期纲领，清洁能源&再生资源大有可为。

方案提出， 1）优化冶炼产能规模：巩固化解电解铝过剩产能成果，坚持电解铝产能总

量约束；防范重点品种冶炼产能无序扩；提高行业准入门槛。2）调整优化产业结构：引

导行业高效集约发展；强化产业协同耦合，鼓励发展再生有色金属产业，实现能源资源

梯级利用和产业循环衔接；加快低效产能退出。3）强化节能降碳技术：加强关键技术

攻关，推广绿色低碳技术。4）推进清洁能源替代：控制化石能源消费；鼓励消纳可再生

能源，力争 2025 年、2030 年电解铝使用可再生能源比例分别达到 25%、30%以上。

5）建设绿色制造体系：发展再生金属产业，到 2025 年再生铜、再生铝产量分别达到 

400 万吨、1150 万吨，再生金属供应占比达 24%以上；构建绿色清洁生产体系；加快

产业数字化转型。 

 清洁能源替代可有效降低电解铝过程中的间接排放。我国有色金属行业用燃料

和用电来源以化石能源为主，单位产品碳排放量大。电解铝用电量最大，其 60%

以上产能采用燃煤自备电，用电导致的间接排放占电解铝碳排放量的 85%，占

有色金属行业排放总量的 50%以上。因此，推动有色金属行业以气代煤、以电



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

东吴证券研究所 

行业点评报告 
 

 3 / 5 

代煤，控制化石能源消费，鼓励可再生能源的应用有助于从源头上降低单位产

品碳排放。 

 再生金属能耗&碳排少，降低原矿冶炼环节的排放。再生有色金属能耗低、碳

排放少，可替代原生冶炼产品降低排放。根据工信部披露，再生铝单位产品能

耗、碳排放分别为电解铝的 5%、2%，随着我国废铝快速回收期临近及废铝进

口标准逐步完善，再生铝产量及消费占比将稳步增长，按照 2025 年再生铝产

量 1150 万吨测算，将有效减少碳排放 1 亿吨以上。 

 

表1：《有色金属行业碳达峰实施方案》重点任务 

重点任务 措施 详细内容 

优化冶炼

产能规模 

巩固化解电解铝过剩产能成果 

坚持电解铝产能总量约束，严格执行产能置换办法，加强事中事

后监管，将严控电解铝新增产能纳入中央生态环境保护督察重要

内容。 

防范重点品种冶炼产能无序扩张 
防范铜、铅、锌、氧化铝等冶炼产能盲目扩张，强化工业硅、镁

等行业政策引导，促进形成更高水平的供需动态平衡。 

提高行业准入门槛。 新建和改扩建冶炼项目严格落实政策规定，符合行业规范条件。 

调整优化

产业结构 

引导行业高效集约发展 
修订完善行业规范条件，鼓励企业开展兼并重组或减碳战略合

作，推动有色金属行业集中集聚发展，形成规模效益。 

强化产业协同耦合 

鼓励原生与再生、冶炼与加工产业集群化发展，到 2025 年铝水直

接合金化比例提高到 90%以上。支持有色金属行业与石化化工、

钢铁、建材等行业耦合发展，鼓励发展再生有色金属产业，实现

能源资源梯级利用和产业循环衔接。 

加快低效产能退出 
坚决淘汰落后生产工艺、技术、装备，依据能效标杆水平，推动

电解铝等行业改造升级。 

强化技术

节能降碳 

加强关键技术攻关 
研究有色金属行业低碳技术发展路线图，支持企业联合开展低碳

技术创新和国际技术合作交流。 

推广绿色低碳技术 大力推动先进节能工艺技术改造，进一步提高节能降碳水平。 

推进清洁

能源替代 

控制化石能源消费 
推进有色金属行业燃煤窑炉以电代煤，支持企业参与光伏、风电

等可再生能源和氢能、储能系统开发建设。 

鼓励消纳可再生能源 
提高可再生能源使用比例，力争 2025 年、2030 年电解铝使用可

再生能源比例分别达到 25%、30%以上。 

建设绿色

制造体系 

发展再生金属产业 
鼓励企业进口高品质再生资源，到 2025 年再生铜、再生铝产量分

别达到 400万吨、1150万吨，再生金属供应占比达 24%以上。 

构建绿色清洁生产体系 
引导有色金属生产企业选用绿色原辅料、技术、装备、物流，建

立绿色低碳供应链管理体系。 

加快产业数字化转型 
统筹推进重点领域智能矿山和智能工厂建设，完善能源计量体

系，提升能源精细化管理水平。 

数据来源：工信部，东吴证券研究所 

 

3.   建立多方位保障措施，推进有色金属行业纳入碳市场 
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建立多方位保障措施，推进有色金属行业纳入碳市场。《实施方案》提出加强统筹

协调、强化激励约束、加强金融支持、健全标准计量体系、完善公共服务和加强示范引

导六个方面的保障措施。其中要求研究将有色金属行业重点品种纳入全国碳排放权交易

市场，通过市场化手段，形成成本梯度，促进行业绿色低碳转型。随着建材、有色金属

等行业碳达峰实施方案的陆续出台以及排放数据体系的建立，碳市场扩容在即。 

 

4.   投资建议与风险提示 

《有色金属行业碳达峰实施方案》印发，双碳“1+N”政策体系日益完善。有色金

属行业中，冶炼是碳排放核心环节，铝是碳排放重点品种，用电是碳排放主要来源，本

次方案总体延续前期目标，着力于清洁能源&低碳技术&再生循环，设立两阶段目标，

同时明确五大重点任务，其中清洁能源替代可有效降低电解铝过程中的间接排放，再生

金属可替代原生冶炼产品降低排放。清洁能源&再生金属在有色行业中具备显著的减碳

价值。建议关注： 

1）清洁能源： 

天然气——具备大规模替代基础的清洁能源。重点推荐【天壕环境】稀缺跨省长输

贯通在即，解决资源痛点空间大开，【九丰能源】LNG“海陆双气源”布局完善，制氢&

加氢优势打开广东、川渝氢能市场。 

火电灵活性改造——有效响应调峰需求，构建清洁能源体系。新能源装机占比提升

对电力系统灵活性提出新要求。火电装机具备基础性调节作用，灵活性改造必要性彰显。

“十四五”要求完成火电机组灵活性改造 2 亿千瓦，增加系统调节能力 3000-4000 万千

瓦，政策推进力度加大，电力辅助交易市场完善，商业模式理顺，火电灵活性改造空间

释放加速。建议关注【青达环保】、【清新环境】【龙源技术】等。 

绿电——双碳背景下内在价值提升&需求释放。使用风电、光伏发电等绿色电力可

有效降低生产环节中由于外购电力导致的间接排放。 

氢能——清洁高效的二次能源助力深度脱碳。当前工业副产氢最具成本&规模优势，

为产业链优先平价环节，可再生能源制氢及燃料电池领域发展前景及降本潜力较大。 

2）再生金属：  

再生金属——经济性&市场化减碳赛道：动力电池回收重点推荐【天奇股份】锂电

回收长周期高景气，产能扩张&渠道拓展，保障战略性资源供应；危废资源化重点推荐

【高能环境】深度资源化+区域品类扩张。 

风险提示：政策进展不及预期，利率超预期上行，行业竞争加剧 
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增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于大盘 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对大盘-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于大盘 5%以上。 
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