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证券代码：002532                                   证券简称：天山铝业 

天山铝业集团股份有限公司 

投资者关系活动记录 

编号：2022-001 

投资者关系

活动类别 

 特定对象调研         分析师会议 

 媒体采访             业绩说明会 

 新闻发布会           路演活动 

 现场参观             其他 

主要参与单

位名称及人

员姓名 

长江金属、中金有色、广发有色、国信金属、海通证券、太平洋

证券、中国人寿资管、平安养老保险、农银人寿、人保养老、人

保资管、人保香港资管、海富通基金、工银瑞信基金、安信基金、

农银汇理基金、中欧基金、民生加银基金、汇添富基金、新华基

金、大成基金、南方基金、博时基金、华宝基金、睿远基金、华

夏基金、中银基金、上银基金、浙商基金、银河基金、银华基金、

华商基金、华泰柏瑞、华宝基金、永赢基金、安信基金、弘毅远

方基金、华泰柏瑞基金、方正富邦、华富基金、泰信基金、前海

开源基金、鹏华基金、兴证全球基金、上海光大证券资管、红土

创新基金、深圳市领骥资本、杭银理财、平安资管、太保资产、

中庚基金、东方证券、西部利得基金、厦门象屿、深圳创富兆业、

上海翼品资管、工银瑞信基金、富兰克林华美证券、太平资管、

长城财富资管、深圳丰岭资本、上海甬兴资产、海南翎展私募基

金、长江证券、上海景林资管、先锋基金、财信证券、东海证券、

浙江巴沃资管、长信基金、上海复胜资管、横琴人寿保险、上海

恒复资管、上海尚近资管、红塔资管、深圳市前海安康投资、神

农投资、希瓦资产、鹤禧投资、凯丰投资、盘京投资、东方引擎

投资、盈峰资本、招银理财、杭州银行、兴证自营、中信资管、

国联资管、旭松资产、紫金矿业、珠海横琴长乐汇资本、中粮信

托、上海德汇集团、上海大正投资、沣京资本、北京禹田资本、
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北京磐泽资管、北京诚盛投资、北京源阖投资基金、鼎晖投资、

海南容光私募、深圳市天马资管、深圳市景泰利丰投资、合众资

管、黄河财产保险、荣源鼎丰（珠海）资管、深圳华强鼎信投资、

上海涌峰投资、九颂山河等 

时间 2022 年 4 月 11 日 

地点 电话会议 

上市公司接

待人员姓名 
副总经理李亚洲、副总经理梁洪波、董事会秘书周建良 

投资者关系

活动主要内

容介绍 

一、公司介绍 2021 年度业绩和 2022 年一季度经营情况 

2021 年，在国家双碳双控政策的大背景下，电解铝行业产能

天花板进一步强化，铝锭供应持续偏紧，同时市场需求保持旺盛，

铝行业保持了较高的景气度，铝锭价格从 2021 年初的 15000 元/

吨左右涨到了 11 月份的最高接近 25000 元/吨，全年铝锭市场均

价为 18940 元/吨左右，较 2020 年的均价上涨约 33.6%。2021 年

全行业的生产成本也普遍大幅抬升，氧化铝、电力和阳极碳素等

原材料和能源价格均出现较大幅度的上涨，波动幅度进一步加

大。2021 年，得益于公司铝上游产业链的完整布局，新疆地区丰

富的煤炭资源和价格优势，公司主要业务板块在电力紧张及能耗

控制的双重压力下，均保持了满负荷正常生产，电解铝产量保持

平稳，氧化铝和阳极碳素的自给率大幅提高，低电力成本优势继

续保持，能源和原材料成本上升的风险得到有效控制，高纯铝产

品实现产销翻番的良好局面，公司盈利较上一年度实现大幅提

升。 

2021 年，公司实现营业收入 287.45 亿元，同比增加 4.68%；

实现归属上市公司母公司净利润为 38.33 亿元，与去年同期相比

归属上市公司母公司净利润增长 100.44%；实现扣非后归属上市

公司母公司净利润为 36.94 亿元，与去年同期相比扣非后归属上
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市公司母公司净利润增长 97.73%。每股收益 0.82 元，同比增长

61%；每股净资产达到 4.7 元；净资产收益率达到 18.62%，为近

年最高。 

公司全年铝锭产量 115.37 万吨，同比增加 2.06%，净利润同

比增加 118%；高纯铝产量 1.64 万吨，同比增加 112.99%，净利

润同比增加 43%；氧化铝产量 90.68 万吨，同比增加 20.96%，净

利润同比增加 58%；预焙阳极产量 47.09 万吨，同比增加 49.16%，

净利润同比增加 49%。 

主要经营亮点： 

1) 净利润大幅增长。铝锭毛利率提升至 34.5%； 

2) 各业务板块保持稳定的满负荷生产，公司能源供应优势

进一步凸显，确保全年业绩指标的完成； 

3) 原材料自给率进一步提升，上游供应链布局成效突出，

2021 年公司氧化铝自给率达到 40%，预焙阳极自给率达到 90%

左右，今年，公司氧化铝和预焙阳极原材料将基本实现自给； 

4) 公司继续保持低电力成本优势，其中电力成本受益于新

疆地区的煤炭价格涨幅远低于内地，电力成本上涨幅度低于内

地。公司近几年电力自给率维持在 80%-90%； 

5) 公司高纯铝开始放量，产量同比增长 112.99%，销量增长

91.67%，产品供不应求，高纯铝板块贡献利润同比增加 43%。受

益于下游产业的高速增长，下游客户和公司签订长期合作协议，

订单饱和，市场前景良好。后续新增产能将全部用于满足现有客

户需求； 

6) 公司于 2021 年 8 月与印尼本土公司签订了合作意向协

议，目前已完成收购项目的财务、法律、技术尽调，为海外发展

奠定基础。 

2021 年提出分红计划，向全体股东每 10 股派发现金红利 2

元，加上 2021 年三季度派发现金红利，全年累计派发现金红利

达到 18.6 亿元，分红比例接近 49%。 
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2022 年一季度业绩预告：一季度实现归母净利润 11 亿元，

同比增长 34.38%，扣非后净利润 10.6 亿元，同比增长 35.74%，

基本每股收益 0.24 元/股，较上年同期增长 33%。 

公司业绩大幅增长的主要原因为： 

1) 公司面对疫情等多因素扰动，确保各生产线安全平稳满

负荷运行，顺利完成一季度各项生产经营指标。 

2) 报告期内，铝行业整体继续保持较高景气度，铝价保持

在 20000 元/吨-23000 元/吨之间运行。 

3) 得益于新疆地区丰富的煤炭资源和价格优势，公司继续

保持低电力成本优势，电力成本上涨幅度远低于行业水平。 

4) 公司上游产业链的完整布局，有效规避原材料供应不足

的风险和价格波动。报告期内阳极碳素项目产量同比增加 51%，

自给率进一步提升。 

5) 高纯铝一季度产量同比增加 156%，销量同比增加 158%，

利润同比增加了 226%。上述项目都给公司带来了新增利润。 

二、公司管理层回答问题 

1、公司电解铝及上下游发展规划如何？ 

答：目前随着国家双碳政策提出，电解铝产能天花板已经形

成，未来产能扩张的可能性较小。公司获批 140 万吨产能指标，

已经是电解铝大型生产企业之一，同时公司配套完善的自发电和

预焙阳极碳素，电解铝成本优势得到进一步加强，公司战略布局

符合产业发展长期趋势，同时公司也将根据行业阶段性特点进行

结构化调整。铝行业本身对资源和能源高度依赖，有效利用可再

生资源是大势所趋。提高产业链运行效率、可循环性都很重要。

未来将关注可再生资源和新能源应用比例，参与一些项目建设，

强化产业链技术优势，降低能耗。下游产业链方面，未来随着新

能源发展，铝下游高端消费快速增长。铝的应用扩展，高端材料

和高端应用需要有基础的公司引领市场，强劲的上游优势提供切

入下游的机会。例如动力电池箔、高纯铝，在这方面进行快速布
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局。充分利用上游优势进行高端切入，这是较大的盈利增长点。

上游产业链方面，重视上游资源保障，国内有广西铝土矿项目，

境外有印尼铝土矿项目，未来考虑在印尼做上游布局。 

2、氧化铝投产情况及销售策略？ 

答：1）氧化铝原计划今年年初投产，受疫情反复影响，二

期、三期投产日期顺延。二期已于 3 月投产，4 月出产品，三期

计划 4 月底投产，5 月出产品。影响了约 2 个月的时间，二期和

三期将合计新增 100 万吨左右的产量。 

2）公司将根据整个市场的供需状况调整销售策略，如果氧

化铝南北方供应均正常，氧化铝将实行换货方式，在南方按照广

西定价、通过贸易商进行销售；如果出现供货紧张，自产氧化铝

将不对外销售，运到新疆自用，总体上不再需要对外采购。 

3、电解铝销售定价方式？ 

答：根据客户和公司诉求的不同，参考长江均价、上海期货

现货均价、广东南储价格，按照当日现货价或月均价，在不同的

地区有不同报价（河南参考长江均价及地区升贴水）。短期有现

货价和期货价的不同步情况，但长期基本持平，不同的定价方式

可以分散风险。 

4、公司贸易铝锭目前的情况如何？ 

答：公司从新疆长途发运到内地，运距和时间较长，如全部

用自产铝锭可能造成流动性不足，通过现货贸易铝锭，满足部分

长单客户的需求，同时加快公司的流动性。公司对长单客户有预

收款，根据金额和时间，给予一定的商业折扣。定价没有差异，

主要由商业折扣体现贸易亏损，但公司将其作为维系客户、巩固

市场、提高销售效率的方式，作为整体业务的补充。未来几年铝

锭的供应偏紧，公司可能压缩长单销售量，考虑减少预收款及贸

易铝锭。 

5、铝锭销量相比于产量少 10 万吨主要原因是什么？是否为

销售结算因素所致？ 
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答：自产铝锭的库存变动系公司根据市场情况及经营安排，

增加了期末库存量。2021 年，公司自产铝锭 115 万吨，销售 106

万吨，一是对内销售没有在自产铝锭中体现（高纯铝 1.6 万吨销

售+铝制品 1.8 万吨销售），二是去年年底有库存铝锭 5.5 万吨，

在今年一季度全部实现销售。  

6、高纯铝单吨毛利上升，但单吨净利润下降，主要原因是

什么？未来趋势怎样？ 

答：合并报表角度，高纯铝毛利=加工费毛利+铝液的毛利。

单吨毛利绝对值上升，主要还是铝液的毛利上升。单吨净利是站

在天展新材单体公司的层面，单吨净利下降是因为本年部分高纯

铝出口，出口价格是参照 LME 铝价结算。2021 年，铝锭的国内

市场价格相比于 LME 铝价提前上涨，出现国内外铝价倒挂。公

司的部分高纯铝出口日本且按 LME 铝价定价，低于国内，抵消

了部分加工费的利润。2022 年，LME 铝价较强，出口利润高于

国内，可给公司带来额外收益，体现在一季度加工费利润比销量

增幅更高。 

7、高纯铝销售单价的变化，目前客户的拓展情况，新规划

的 10 万吨高纯铝产能扩张基于什么考虑？ 

答：高纯铝的定价方面，国内按照长江均价+8000 元/吨左右

的加工费，出口产品按照 LME 铝锭价格+1200 美元/吨左右的加

工费，国内外加工费大体相近。外销方面，公司主要客户有日本

昭和电工等客户，国内主要面向包括科源电子、东阳光在内的主

要光箔生产厂商销售。总体上以大客户为主，同时拓展其他领域。

公司高纯铝的工艺技术较先进，除 4N6 产品外，还可提取出更高

纯度的高纯铝产品，需几万元/吨的加工费，今年计划生产一部分

此类产品，以面向更加高端的市场和客户。 

8、新规划的 10 万吨高纯铝产能扩张情况? 

答：1）市场需求的增长（包括新能源汽车、5G 基站、光伏，

以及家用电器、轻轨等），对高端电容器的需求扩大，调研发现
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下游企业订单有每年 30%以上的增长幅度，且现有产能不能满足

全部订单需求。2）去年高纯铝行业内的产能有萎缩，高纯铝吨

耗电量约 16000 度左右，去年的高昂电价造成部分高纯铝厂家停

产。天山铝业有良好的上游优势，可用自产铝锭提取高纯铝，且

每吨仅需约 600 度电左右，能耗水平极低，每吨可节约成本

4000-5000 元左右，公司希望加快投资力度，尽快投产，获取更

大市场份额。 

9、电解铝产能扩张远景规划？20 万吨电解铝指标能否当地

落户？印尼规划进展？ 

答：国内 140 万吨产能指标仍然有效，随着整体产业链一体

化布局逐渐清晰，剩余 20 万吨产能指标视未来公司电力来源及

电力成本综合决策。印尼项目在去年公告收购铝土矿的协议后，

公司进行了法律、财务、税务等尽职调查，该项目正在有序推进，

将为公司锁定上游优质铝土矿资源的供应。 

10、目前较多公司都对电池铝箔产能进行扩产，公司作为后

来者具备哪些优势，如何实现跻身动力电池箔领域的核心供应商

的目标。 

答：1）公司上游铝业产业链非常完整，原材料供应上具备

成本优势和品质保障。在布局的时候就考虑在新疆石河子当地用

铝液直接做前端冷轧，这样可保障后端的精轧环节具有稳定良好

的品质和供货。在市场上所购买的铝锭很难保证其中的金属含量

是稳定的，越是高端的铝箔，其中杂志含量的要求就越高，如果

品质不稳定会导致管控难度加大，从而影响成品率。公司上游完

整的产业链节约了铝锭重熔成本，同时保证了产品品质的稳定

性；2）公司具有高端的进口设备和专业的人才队伍，可提高优

良品率和产品品质。下游的技术工艺对动力电池箔的制造至关重

要，制造过程对于设备和操作的技术人员要求很高，公司目前预

备进口制造设备和一支从事电池铝箔行业超过 20 年的专业团队

进行合作。该团队在电池铝箔方面的经验非常丰富；3）资金实
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力较强。公司具有强劲的盈利能力和充沛的资本实力为动力电池

箔的建设提供支撑，能够快速投入资金建设生产线，且在市场情

况良好下还可以快速扩建。 

11、石油焦采购机制和价格情况？ 

答：公司离新疆石油焦客户较近，主要采用长单协议进行采

购，依据实时价格决定采购量多少，且有进口量作为补充。 

12、新疆采购煤炭的情况，如热值、价格、运费、自发电成

本？ 

答：新疆煤炭价格相比内地有较大优势：（1）煤价低，去年

内地最高煤炭价格为 2000 元/吨左右，新疆为 500 多元/吨左右，

且正常情况下煤炭价格在 200-300 元/吨左右（含运费）。（2）由

于新疆地区的煤炭价格远低于内地，因此公司的发电成本对比其

他地区，成本优势很大。（3）无过网费，在石河子用天富的局域

网没有过网费，使我们的电力成本在新疆本地也有优势。一般企

业过网费预计为 3～4 分钱/度电左右。 

13、2021 年末公司的存货和经营性应收项目增加较多，导致

经营性净现金流和净利润背离，原因是什么？ 

答：原因：存货增加，预收款减少，税费减少。这是公司的

正常经营活动，产品和原材料在当期的变现能力很强，尤其是在

各方处于涨价周期时，多有材料的备库和产品的库存比手上只有

现金更具价值。同时，公司主动减少了预收款的合同负债，让公

司销售的自主能力更强。 

14、公司外购铝锭量大幅减少，2020 年 97 万吨，去年 51

万吨，未来外购铝锭的规划如何？ 

答：外购铝锭的减少与公司铝锭销售策略的逐步转变有关。

过去公司在建设期、产量增长期，通过和客户签订长单、有较多

的现货交易来拓展客户，客户也会通过一些预付款来锁定长单

量。贸易铝锭的短暂亏损我们不认为是业务亏损，而是出于拓展

客户、巩固销售市场、获取较好的经营现金流效率而支付的成本，
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因为自产铝锭销售价格更高，回款更快。2021 年公司外购铝锭大

幅减少是因为大幅减少了长单客户的量和预收铝锭货款的量。今

年会延续减少趋势，因为铝锭市场供应紧缺，公司又是市面上最

大的铝锭现货供应商之一。现在流通到市场上的现货铝锭不多，

铝锭市场价值较高，我们的外购铝锭也在不断压缩。未来对该业

务整体上会控制节奏，少量的贸易亏损不可避免，是对公司销售

模式的有益补充。 

15、近期石油焦价格飞涨，现在新疆石油焦的采购价格？目

前预焙阳极盈利能力如何？ 

答：生产阳极碳素主要原材料有石油焦、沥青。碳素厂采用

低价焦和高价焦配比，尽量多用低价焦。原材料可以部分利用残

极，这是自备阳极碳素厂的优势。碳块在生产环节用完后，还有

10 %以上的残极是消耗不完的，这部分残极是已经经过焙烧的煅

后焦，可以掺到石油焦里作为后续生产碳素的原材料。尽管今年

石油焦价格大幅上涨，但对比外购碳素，毛利率会比较平稳。 

16、未来公司发展战略是侧重高纯铝和动力电池铝箔，还是

在国外的布局？ 

答：发展的前提是对上游资源保障的高度重视，因为电解铝

高度依赖资源，需要确保上游铝土矿资源具备竞争优势，有长期

稳定的保障。公司会在条件具备的情况下向上游拓展布局，但会

考虑国际、国内的成本和经济局势等因素。下游端，高纯铝和动

力电池箔是这两年公司在巩固上游优势的基础上在下游重点发

力的领域，上游的支撑配合高纯铝和动力电池箔技术团队的核心

竞争力，能够达起到 1+1>2 的加成效应，快速占领市场份额。绿

色节能方面，随着国家节能、减排、低碳的政策出台，公司在综

合考虑到产业链的分布和安排、全产业链能耗的降低、上游可再

生资源的利用因素上，未来都将考虑进行相应的布局，来降低能

耗，提高绿色可再生能源的使用比例，符合国家的长期发展战略。 

附件清单 无 
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（如有） 

日期 2022 年 4 月 11 日 

 


