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相关研究

1.工业和信息化部下属中国信息通信研究院収布数据，2018年全年，国内手机市场总体出

货量4.14亿部，同比下降15.6%。其中，4G手机3.91亿元吧，同比下降15.3%，在同期的

手机出货量中占比94.5%；2G、3G手机出货量占比5.5%。手机中板等部件采用压铸成

型，手机乃至3C行业低迷，势必对压铸产业产生一些影响。

 

2.目前，广西华磊全装机容量105万千瓦的3台热电机组，已投入幵网运营，年収电量可达

72亿千瓦时；300台GP500KA特大型节能电解槽全部完成通电运行。

 

3.商 务 部：1月7日至9日，中美双方在北京举行经贸问题副部级磋商。双方积极落实两国

元首重要共识，就共同关注的贸易问题和结构性问题进行了广泛、深入、细致的交流，增

进了相互理解，为解决彼此关切问题奠定了基础。双方同意继续保持密切联系。

 

4.美国时间1月8日，国会向财政部提出延后对俄铝制裁决定的公布时间，称“有一些尚未

解决的问题需要时间来讨论”，幵提出不财政部长努钦讨论叏消制裁的影响。美国政府部

分停摆导致无法按照“反制裁法案”所规定的30天期给出裁定。具体裁定时间尚未确定。

上周，参议院少数党领袖舒默称允许否决财政部叏消俄铝制裁决议的可能性。

 

5. 2018年，巴林铝业铝产量101万吨，赸过公司此前制定的100万吨的目标产量。2017年

该公司，铝产量981,016吨。公司6号生产线预计2019年可实现投产，届时公司生产能力将

达到150万吨/年。

 

6. 1月10日国内铝锭现货库存为128.2万吨，比上周减少2万吨。佛山、无锡、南昌、常州

、湖洲四地6063铝棒社会库存11万吨，比上周减少0.8万吨。

《企业产能自查上报，谨防市场再炒作》

《成本支撑显现，价格震荡延续》

《政策面再収声，铝价或迎来反弹》

《新疆督察再起，供给改革有序推进》

《山东减产消息収酵，铝价正值风头》

《减产消息暂时沉默，铝市降温观望》

《采暖季限产落地，铝价承压运行》

《成本支撑薄弱，铝价维持弱势》

《春节累库符合预期》

投资策略：

      过去一周铝锭社会库存小幅下滑，得益于春节放假前加工企业赶单备货的贡献，氧化铝

价格下跌至2850-2900元/吨，铝价维持弱势震荡格局，终端即将在20日左右陆续停工放

假，铝锭现货库存的下滑幵没有持续性。俄铝事件再出波澜尚未明确，中美和谈趋势向

好，人民币升值是的商品承压，短期铝价难有反弹劢力，但仍可密切关注内外反套。

请务必阅读后文免责声明部分

风险点：

1.中美贸易战持续加剧

2.俄铝制裁事件再起波澜

3.消贶丌及预期

4.电解铝成本崩塌



（万吨） 氧化铝供应氧化铝需求供需平衡

2018-11 593 599 -6

2018-10 578 615 -37

2018-09 589 603 -14

2018-08 611 621 -10

2018-07 604 622 -18

2018-06 600 610 -9

2018-05 614 619 -5

2018-04 604 596 8

2018-03 586 606 -20

2018-02 529 541 -12

2018-01 586 593 -7

2.原铝

（万吨） 期初库存 本期产量
本期净进

口量
本期供给

量
本期消费

量
本期供需

平衡
期末库存

库存消费
天数

2018-01 176.2 298 0.2 298.2 297.9 0.3 176.5 18
2018-02 176.5 271 0.4 271.4 238 33.4 195.9 25
2018-03 195.9 301 0.4 301.4 286 15.4 224.3 24
2018-04 224.3 305 0.4 305.4 304 1.4 221 22
2018-05 221 307.3 0.4 307.7 325.5 (17.8) 203.2 18.7

2018-06 203.2 302.1 0.4 302.5 321.3 (18.8) 184.4 17.2

2018-07 184.4 312.7 0.4 313.1 318.0 (4.9) 179.5 16.9

2018-08 179.5 311.3 0.4 311.7 316.5 (4.8) 174.7 16.6

2018-09 174.7 309.0 0.4 309.4 325.1 (15.7) 159.0 14.7

2018-10 159.0 311.4 0.4 311.8 317.0 (5.2) 153.8 14.6

2018-11 153.8 295.9 0.4 296.3 311.5 (15.2) 138.6 13.3

2018-12 138.6 299.2 0.4 299.6 309.6 (10.0) 128.6 12.5
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表1：铝锭期货及现货变化

单位：元 2018-1-4 2018-1-11 周涨跌 幅度
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一、现货市场及价格走势

期货连续 14940 15040 100 0.7%

期货连三 15235 15285 50 0.3%

长江有色铝A00 14590 14920 330 2.3%

A00铝升贴水平均 2918.33 2912 -6.33 -0.2%

南海有色铝A00 14730 15020 290 2.0%

A00铝上海-广东 -275 -145 130 -47.3%

二、供需平衡

1.氧化铝

表2.1：国内氧化铝供需平衡 图2.2：氧化铝供需平衡

数据来源：wind、一德研究院 数据来源：wind、一德研究院

LME铝升水(美元） -15 -10.75 4.25 28.3%

数据来源：一德研究院

         图2.3：中国电解铝供需平衡

          数据来源：一德有色

请务必阅读后文免责声明部分                                                                                           
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周涨跌
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1.铝土矿
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单位（元/吨） 2018-1-4 2018-1-11 幅度

一级氧化铝平均价:河南 2940 2940 0.0%

研究报告

三、原料及成本

表3.1：生产原料价格变动

预焙阳极 4900 4800 -2.0%

氟化铝 12000 12000 0.0%

一级氧化铝平均价:山西 2865 2865 0.0%

一级氧化铝平均价:贵阳 2950 2930 -0.7%

数据来源：SMM、一德研究院

图3.2：国内电解铝加权成本及平均盈利 图3.3：秦皇岛港动力煤市场价

数据来源：卓创资讯、一德研究院 数据来源：wind、一德研究院

表3.4：电解铝生产成本跟踪

冰晶石 6500 6500 0.0%

劢力煤Q5500山西产 630 630 0.0%

原材料 吨铝消耗 单价 金额 备注

氧化铝 1.93 2903 5603

阳极炭块 0.48 4800 2304

氟化铝 0.02 12000 240

冰晶石 0.01 6500 65

电力成本 13500 0.31 4185 自备电、网电加权

其它经营成本 2000

综合生产成本 14397 全国成本加权

数据来源：海关总署、我的有色网、一德研究院

请务必阅读后文免责声明部分                                                                                           

图4.1：铝土矿进口量

四、产业分析

数据来源：一德研究院
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 铝土矿进口量 进口铝土矿现货含税到港价：青岛港，Al:46%，Si:8%报 319.5，

来自马来西 亚柔佛州；日照港 Al:48%，Si:5%报 395；龙口港 

Al:50%，Si:3%报 440，来自加纳；澳大利亚 Al:51-53%，Si:11-

13%报 39；印尼 Al:45-47%，Si:4-6%，报 45； 马来西亚 

AL:48%,SI:7%,报 44（美元/吨）,来自柔佛州。国产矿的短期

价格维持稳定，但环保政策有所放松，矿石紧张的情况可能

有所缓解。山西地区铝硅比4.5报价410元/吨，河南地区报价

410元/吨，贵州铝硅比6报价340元/吨，广西地区290元/吨。

（不含税价格） 
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2.氧化铝

3.预焙阳极

4.原铝
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图4.2.1：氧化铝产量及进口量                                          图4.2.2：氧化铝平均价

数据来源：国家统计局、海关部署、一德研究院                               数据来源：wind、一德研究院

请务必阅读后文免责声明部分                                                                                           

数据来源：阿拉丁、一德研究院                                       数据来源：国家统计局、一德研究院

图4.4.1：电解铝产能及开工率                                         图4.4.2：国内原铝产量及同比

图4.3：国内主流地区预焙阳极统计

数据来源：我的有色网、一德研究院
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 氧化铝产量（万吨） 氧化铝进口量（右轴） 
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国内原铝产量（万吨） 当月同比% 
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国内电解铝在产产能 国内电解铝总产能 

开工率 

         过去一周氧化铝主流成交价格下滑至2800-2900元/吨，市场成交冷清，进口氧化铝价格下滑至392美元/吨，氧化铝出口

市场完全关闭，1季度为海内外氧化铝新项目集中投产阶段，氧化铝价格仍将承压运行。产能产量方面：山东齐星铝业计划

2019年1月份复产50万吨氧化铝，靖西天桂铝业计划1季度投产100万吨氧化铝项目，重庆博赛80万吨项目1月15日投产。 

短期受终端年终赶制订单的积极影响，铝锭社会库存下滑，但随即将进入为期20天的春节停工放假阶段，库存下滑并不能

对铝价形成利多影响，氧化铝价格的下滑使得铝价再次承压。社会库存方面 1月10日国内铝锭现货库存为128.2万吨，比上

周减少2万吨。佛山、无锡、南昌、常州、湖洲四地6063铝棒社会库存11万吨，比上周减少0.8万吨。 

      过去一周各地区阳极价格维持稳定，山东地区出厂价格

3460-3580元/吨，河南地区出厂价格3520-3600元/吨，西北地

区成交价格3750-3850元/吨，东北地区成交价格3650-3750元/

吨。原材料方面，石油焦价格下跌，主流成交价格1500-1600

元/吨。煅后焦价格下滑100元/吨，普货价格1900元/吨，煤

沥青主流价格3900元/吨。 
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5.铝下游
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数据来源：国家统计局、一德研究院 数据来源：海关总署、一德研究院

下游行业表现

2018-09 2018-10 2018-11
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图4.5.1：国内铝材产量 （万吨） 图4.5.2：铝及铝材出口 （吨）

房屋新开工面积（万m^2） 152583 168754 188895

当月同比 16% 16% 17%

国内汽车产量（辆） 2356164 2334467 2498373

当月同比 -12% -10% -19%

洗衣机产量（万台） 652.1 662 635.6

当月同比 -3% 4% -6%

冰箱产量（万台） 619 599 627

当月同比 2% 4% 8%

数据来源：国家统计局、一德研究院

五、库存及持仓

图5.1：沪铝期货库存  单位：吨 图5.2：LME铝库存  单位：吨

数据来源：上期所、一德研究院 数据来源：LME、一德研究院

空调产量（万台） 907 773 921

当月同比 -11% -20% 0%

请务必阅读后文免责声明部分                                                                                           

数据来源：我的有色网、一德研究院                              数据来源：我的有色网、一德研究院

图5.3：国内铝锭社会库存 (万吨)                               图5.4：主流地区铝棒库存  （万吨）

0

5

10

15

20

25

30

35

40

0

100

200

300

400

500

600

700

2013-01 2014-01 2015-01 2016-01 2017-01 2018-01

产量:铝材:当月值 当月同比 

0

10

20

30

40

50

60

2013-01 2014-01 2015-01 2016-01 2017-01 2018-01

x 
1

0
0

0
0

 出口未锻造的铝及铝材 
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（万吨） 上海 无锡 南海 杭州 巩义 天津 重庆 临沂 合计

2019-1-2 31.6 52.3 14.7 10.6 10.9 5.5 2.2 2.4 130.20

2019-1-10 30.5 50.8 15.3 10.5 11.3 5.3 2 2.5 128.20

周涨跌 -1.1 -1.5 0.6 -0.1 0.4 -0.2 -0.2 0.1 -2

(万吨） 佛山 无锡 南昌 常州 湖州 合计

2019-1-2 5.65 3 1 1.3 0.85 11.8

2019-1-10 5.1 2.95 0.75 1.3 0.9 11

周涨跌 -0.55 -0.05 -0.25 0 0.05 -0.8

2019-1-11

今日 上周
现货 1839 -23 6.8004 15317 16187 -2032 7.24 6.62 8.33

3个月 1862 - 6.7964 15489 13430 -2059 7.21 6.72 8.32

汇率 运杂贶￥ 出口成本￥ 出口盈亏￥ 实际比值 沪伦铝比值

增值税 16% 出口退税 13% 出口关税 0%
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参数
CIF 增值税 进口关税 其他贶用
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表5.4：国内主流现货市场电解铝库存

数据来源：wind、一德研究院

数据来源：wind、一德研究院

图5.6：沪铝总持仓                                               

数据来源：上期所、一德研究院                                       

六、进口盈亏及价差

铝锭进口盈亏

进口比值

表5.5：全国主要市场6063铝棒库存统计

数据来源：一德研究院                                                  数据来源：wind、一德研究院

请务必阅读后文免责声明部分                                                                                           
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图6.1：铝锭进口盈亏                                                   图6.2：沪铝期货近远价差

数据来源：一德研究院
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七、行情分析

图7.1：沪铝指数K线图

数据来源：文华财经

    过去一周铝锭社会库存小幅下滑，得益于春节放假前加工企业赶单备货的贡献，氧化铝价格下跌至2850-2900元

/吨，铝价维持弱势震荡格局，终端即将在20日左右陆续停工放假，铝锭现货库存的下滑并没有持续性。俄铝事件再

出波澜尚未明确，中美和谈趋势向好，人民币升值是的商品承压，短期铝价难有反弹动力，但仍可密切关注内外反

套。 
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