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1. 5月，我国制造业采购经理指数（PMI）为50.6%，较上月小幅下降0.2个百分点。国家统计局服务业调

查中心高级统计师赵庆河表示，5月份制造业采购经理指数小幅回落但仍在荣枯线上，非制造业商务活劢指

数继续回升综合PMI产出指数持平。 

2.近日，广元中孚一期项目第二工段一次通电成功，新安装的116台400KA预焙电解槽开始陆续启劢，预

计6月底全部启劢结束，标志着广元中孚一期项目年产25万吨生产线实现全系列投运。 

3.挪威海德鲁（Norsk Hydro）周二表示，公司在巴西拥有部分所有权的Albras电解铝厂将重启一条铝生

产线。据悉，Albras电解铝厂于1985年投产，是巴西的原铝企业，原铝年生产能力为46万吨。 

4. 4月全国电解铝产量295.8万吨，同比增加2.4%。2020年1-4月，国内电解铝总产量1193.4万吨，同比

增加3.6%,4月冶金级氧化铝产量539.5万吨，冶金级日均产量17.98万吨，同比降低7.07%,1-4月份累计冶

金氧化铝2156.1万吨，累计同比减少8.61%。 

5. 2020年4月中国未锻轧铝及铝材出口44.1万吨，同比减少11.4%。1-4月未锻轧铝及铝材出口162.9万吨，

同比减少16%。 

6.5月28日国内铝锭现货库存为89.3吨，比上周减少8.6万吨。佛山、无锡、南昌、常州、湖洲四地6063铝

棒社会库存7.8万吨，比上周减少1.8万吨。 

本周重点数据及摘要 



现货市场价格走势 

    5月22日 5月29日 涨跌 

价格 

沪铝三月（元/吨） 12585 12965 380 

伦铝三月（美元/吨） 1503.5 1547 43.5 

南海现货（元/吨） 13300 13580 280 

长江现货（元/吨） 13140 13460 320 

沪粤价差（元/吨） -160 -120 40 

现货升贴水 
LME0-3（美元/吨） -25.25 -23.5 1.75 

上海升贴水（元/吨） 100 225 125 

库存 

LME库存（吨） 1458100 1500900 42800 

铝锭现货库存（万吨） 102.2 93.6 -8.6 

铝棒库存（万吨） 9.6 7.8 -1.8 

价差 沪铝连1-连3（元/吨） 470 0 -470 

比值 沪伦比值 8.35 8.44 0.09 

数据来源：一德有色、wind 



        过去一周大户支持铝消贶维持强势，铝锭社会库存维持下降趋势，沪铝主力价格

进一步上攻收盘于13220元/吨，06不07合约价差回落至200元/吨，终端采购情况积极

性下滑。伦铝价格收盘于1547美元/吨，沪伦除汇比1.17。过去一周铝锭社会库存保持

高速下滑趋势，电解铝行业平均盈利近1500元/吨，新产能投放积极性增加，未来两个

月戒有60万吨新增产能投放，进口窗口打开戒造成30万吨进口量，供应压力增加。海

外市场复苏缓慢，中国铝材出口市场仍有恶化的可能，中美贸易戓再次甚嚣尘上国内

市场虽然迎来消贶小高峰，但传统消贶淡季需警惕，目前丌宜盲目追涨。 

本周策略 
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PART 1 供需平衡 



（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 

2018-12 138.6 299.2 2.5 301.7 311.7 -10 128.6 

2019-01 128.6 296.9 1.93 298.83 289.63 9.2 137.8 

2019-02 137.8 268.3 1.12 269.42 232.82 36.6 174.4 

2019-03 174.4 298.1 -1.93 296.17 303.77 -7.6 166.8 

2019-04 166.8 289 -1.91 287.09 306.89 -19.8 147 

2019-05 147 304.1 -0.07 304.03 329.83 -25.8 121.2 

2019-06 121.2 293.3 -0.5 292.8 309.9 -17.1 104.1 

2019-07 104.1 306.5 0.29 306.79 306.89 -0.1 104 

2019-08 104 300.5 1.2 301.7 304.1 -2.4 101.6 

2019-09 101.6 289.2 0.6 289.8 305 -15.2  89.4 

2019-10 89.4 299.5 0.5 300 314 -14 87 

2019-11 87 293.5 0 293.5 305 -11.5 75.5 

2019-12 75.5 303.6 -1 302.6 318.7 -16.1 59.4 

2020-01 59.4 307.3 0 307.3 297.7 9.6 69 

2020-02 69 286.7 -1 285.7 216.2 69.5 138.5 

2020-03 138.5 303.6 0 303.6 275.7 27.9 166.4 

2020-04 166.4 295.8 0.5 296.3 342.3 -46 120.4 

2020-05 120.4 307 2 309 329.4 -20.4 100 



供需平衡  
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数据来源：一德有色、wind 
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PART 2 成本分析 



电解铝成本盈亏情况 
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单位（元/吨） 2020-5-22 2020-5-29 周涨跌 幅度 

一级氧化铝平均价:河南 2242 2242 0 0.0% 

一级氧化铝平均价:山西 2215 2234 19 0.9% 

一级氧化铝平均价:贵阳 2190 2200 10 0.5% 

预焙阳极 3300 3300 0 0.0% 

氟化铝 8500 8000 -200 -2.4% 

冰晶石 5850 5850 0 0.0% 

劢力煤Q5500山西产 484.5 547.5 15 2.8% 

数据来源：一德有色、wind 

表2.1 原材料价格 
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原材料价格 
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原材料 吨铝消耗 单价 金额 备注 

氧化铝 1.93 2242  4327  

阳极炭块 0.48 3300 1584    

氟化铝 0.02 8000 160  

冰晶石 0.01 5850 59    

电力成本 13500 0.29 3915  自备电、网电加权 

其它经营成本     2000    

综合生产成本     12045  全国成本加权 

数据来源：一德有色、wind 

表2.2 电解铝生产成本 
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PART 3 产业分析 



铝土矿 
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 铝土矿进口量 

本周进口铝土矿价格维稳，其中几内亚AL：44-45%，SI：3-4%，CIF:41-45美元/吨；澳洲一水Al:51-

53%，Si:10-11%,CIF:41-42 美元/吨；澳洲三水Al:48-50%，Si:8-10%,CIF:39-41美元/吨；印尼Al:47-

49%，Si:5-8%，CIF:40-42（美元/吨）。 

数据来源：一德有色、wind 



氧化铝 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

200

0

100

200

300

400

500

600

700

2013-4 2014-2 2014-12 2015-10 2016-8 2017-6 2018-4 2019-2 2019-12

x 
1

0
0

0
0

 

氧化铝产量（万吨） 氧化铝进口量（右轴） 
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本周各地区市场氧化铝价格出现市场矛盾点，氧化铝厂挺价惜售，但下游电解铝厂为控制利润压价采购，贸易商

观望较多，上下游处于博弈状态。北方市场报价2200-2300元/吨，南方市场报价达到2150-2250元/吨。从区域

上看，山西氧化铝成交价格为2230-2250元/吨，河南地区报价2200~2240元/吨，山东地区报价2200~2240元/

吨，广西地区2180~2220 元/吨，贵州地区2190~2230元/吨。进口氧化铝方面，氧化铝FOB澳洲报价为246美元

/吨。连云港氧化铝成交价格报价2140-2180元/吨。 

数据来源：一德有色、wind 



氧化铝新增产能 

       产能产量方面：1、广西平果铝业进行设备检修，目前已全部停产检修，涉及产能250万吨，预计检修维持 

5 天左右。2、山西华兴铝业有限公司预计6月复产，涉及产能120万吨/年。 

数据来源：一德有色 



预焙阳极 
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本周预焙阳极价格大部分地区持稳，下月预焙阳极长单价格未定，各地区预焙阳极价格如下：山东地区预焙

阳极出厂价格2530-2710元/吨；河南地区预焙阳极价格2550-2910元/吨；西北地区预焙阳极价格3050-3200

元/吨；东北地区预焙阳极价格2640-2940元/吨。原材料方面价格上涨，中硫焦主流成交价格920-1090元/

吨，煅后焦普货价格1280-1350/吨。 

数据来源：一德有色、wind 



电解铝 
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国内原铝产量（万吨） 当月同比% 

过去一周大户支持铝消费维持强势，铝锭社会库存维持下降趋势，沪铝主力价格进一步上攻收盘于13220元/

吨，06与07合约价差回落至200元/吨，终端采购情况积极性下滑。伦铝价格收盘于1547美元/吨，沪伦除汇比

1.17。过去一周铝锭社会库存保持高速下滑趋势，电解铝行业平均盈利近1500元/吨，新产能投放积极性增加，

未来两个月或有60万吨新增产能投放，进口窗口打开或造成30万吨进口量，供应压力增加。海外市场复苏缓

慢，中国铝材出口市场仍有恶化的可能，中美贸易战再次甚嚣尘上国内市场虽然迎来消费小高峰，但传统消费

淡季需警惕，目前不宜盲目追涨。社会库存方面5月28日国内铝锭现货库存为89.3吨，比上周减少8.6万吨。佛

山、无锡、南昌、常州、湖洲四地6063铝棒社会库存7.8万吨，比上周减少1.8万吨。 

数据来源：一德有色、wind 



下游消费 
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数据来源：一德有色、wind 

  2020-02 2020-03 2020-04 
国内汽车产量（辆） 284537 1422131 2101556 

当月同比 -80% -44% 2% 
房屋新开工面积（万m^2） 10370 28203 47768 

当月同比 -45% -27% -18% 
冰箱产量（万台） 205 656 678 

当月同比 -48% -9% -5% 
洗衣机产量（万台） - 640 555.7 

当月同比 - 1% -10% 
空调产量（万台） 441 1375 1452 

当月同比 -52% -20% -18% 
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数据来源：一德有色、wind 

下游消费 



PART 4 库存及持仏 
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库存及持仓 

（万吨） 上海 无锡 南海 杭州 巩义 天津 重庆 临沂 合计 

2020-5-21 13.1 40.2 20.1 11.2 5.6 5.8 1.1 0.8 97.90  
2020-5-28 12.3 35.4 18 10.8 5.1 5.8 1.1 0.8 89.30  

周涨跌 -0.8 -4.8 -2.1 -0.4 -0.5 0 0 0 -8.6 

(万吨） 佛山 无锡 南昌  常州 湖州 合计 

2020-5-21 5.3 1.1 1 0.8 1.2 9.4 

2020-5-28 4.3 1 0.5 0.8 1 7.6 

周涨跌 -1 -0.1 -0.5 0 -0.2 -1.8 

铝锭社会库存 

铝棒社会库存 
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期货持仏量:铝 

数据来源：一德有色、wind 



PART 5 进口盈亏及价差 



进口盈亏及价差 

铝锭进口盈亏 2020-5-28 

合约月份 
LME价格 
15：00 

升贴水 汇率 进口成本 
国内价格 
15：00 

进口盈亏 
实际比值 

进口比值 
今日 上周 

现货 1509.45 -22.55 7.1788 13156  13470  314  8.91  6.62  8.72  

3个月 1532 - 7.1987 13728  12900  -828  8.42  6.72  8.96  

参数 
CIF 增值税 进口关税 其他贶用 

115 13% 0% 100  

铝板带出口盈亏 

国外价格$ 国内价格￥ 汇率 运杂贶￥ 出口成本￥ 出口盈亏￥ 实际比值 沪伦铝比值 

LME铝现货价 1509.45 国内铝现货 13450 7.1788 500 15500 -357 7.35 8.91 

增值税 13% 出口退税 13% 出口关税 0%         



进口盈亏及价差 
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数据来源：一德有色、wind 
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期货收盘价铝（连续）-（连三） 
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