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市场价格 

    2021-11-19 2021-11-26 涨跌 

价格 

沪铝三月（元/吨） 18920 19380 460 

伦铝三月（美元/吨） 2683 2683 0 

南海现货（元/吨） 18670 19320 650 

长江现货（元/吨） 18540 19220 680 

沪粤价差（元/吨） 130 100 -30 

现货升贴水 
LME0-3（美元/吨） 8.25 11.5 3.25 

上海升贴水（元/吨） -100 -90 10 

库存 

LME库存（吨） 202413 212328 9915 

铝锭现货库存（万吨） 103.8 106.1 2.3 

铝棒库存（万吨） 10.7 8.8 -1.9 

价差 沪铝连1-连3（元/吨） -105 -80 25 

比值 沪伦比值 7.19  7.15  -0.04  

数据来源：一德有色、wind 
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（1）产量：10月全国电解铝产量316.6万吨，同比下降-2.55%%，1-10月份累计产量3224.9万吨，

同比增长5.1%。10月冶金级氧化铝产量605.2万吨，同比增长1.77%%，1-10月份累计产量5970.2万

吨，累计同比增长7.1% 

（2）进出口：2021年 10月中国未锻轧铝及铝材出口47.9万吨，同比增加14.6%，1-10月累计出口

454.7万吨，同比增加14.2%。10月中国未锻轧铝及铝材进口量为29.7万吨，同比增加15.8%；1-10

月累计进口257.2万吨，同比增加14.4%。2021年1-10月份中国原铝进口总量为125.82万吨，同比增

长55.6%。2021年10月进口氧化铝21.4万吨，1-10月累计进口280.6万吨。 

（3）库存：11月25日国内铝锭现货库存为101.7吨，比上周减少2.1万吨。佛山、无锡、南昌、常

州、湖洲四地6063铝棒社会库存7.89万吨，比上周减少2.16万吨。 

（4）对现货利润，本周五-155元/吨，上周-1509元/吨 

重点数据 



本周策略 

 上周初期随着情绪企稳沪铝价格触底反弹高点触及19645元/吨，周五受南非变异疫

情的恐慌冲击，商品大幅度回落，沪铝价格跌至18650元/吨，伦铝价格收盘于2592

美元/吨。当下基本面方面尚未表现悲观态势，供给端产量仍在压缩，奥运期间华北

地区环保严控，现评估虽电解铝停产或有限，但氧化铝企业或被迫停产。成本端，

在双控等高耗能政策不改的情况下，电价难下调，氧化铝价格当下在下滑通道，后

期或会随着环保减产企稳。消费端，下游开工率开始回升，出库数据环比好转，铝

棒社会库存大幅度去库，虽宏观层面尚未出现明显利多政策，但前期对地产的恐慌

情绪已经逐步释放，疫情造成短期扰动大幅度下跌后，铝价可关注依托成本线附近

布局多单。 



PART 1 供应与需求 



供需平衡表（月度） 

（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 

2020-05 120.4 307.1 0.7 307.8 338.9 -31.1 89.3 

2020-06 89.3 300.4 12.3 312.7 330.2 -17.5 71.8 

2020-07 71.8 312.1 18.4 330.5 331.1 -0.6 71.2 

2020-08 71.2 318.9 24.7 343.6 339.3 4.3 75.5 

2020-09 75.5 311.4 17.15 328.55 337.35 -8.8 66.7 

2020-10 66.7 324.9 12 336.9 334.8 2.1 68.8 

2020-11 68.8 316.3 5.6 321.9 331.1 -9.2 59.6 

2020-12 59.6 327.9 10.3 338.2 336.5 1.7 61.3 

2021-01 61.3 332.3 18.6 350.9 341.7 9.2 70.5 

2021-02 70.5 301.7 5.7 307.4 263.7 43.7 114.2 

2021-03 114.2 334.6 8.7 343.3 334.4 8.9 123.1 

2021-04 123.1 325 15.5 340.5 352.1 -11.6 111.5 

2021-05 111.5 331.5 9.5 341 354.9 -13.9 97.6 

2021-06 97.6 321.7 15.8 337.5 348.3 -10.8 86.8 

2021-07 86.8 327.9 17.9 345.8 356.8 -11 75.8 

2021-08 75.8 322.5 10.4 332.9 333.4 -0.5 75.3 

2021-09 75.3 311.1 9.5 320.6 314.4 6.2 81.5 

2021-10 81.5 316.6 14 330.6 311.8 18.8 100.3 



供需平衡表（月度） 

数据来源：wind 
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PART 2 成本分析 



电解铝成本盈亏情况 

单位（元/吨） 2021-11-19 2021-11-26 周涨跌 幅度 

一级氧化铝平均价:河南 3896 3554 -342 -8.8% 

一级氧化铝平均价:山西 3896 3542 -354 -9.1% 

一级氧化铝平均价:贵阳 3850 3580 -270 -7.0% 

预焙阳极 6090 6090 0 0.0% 

氟化铝 11500 12000 500 4.3% 

冰晶石 6400 6400 0 0.0% 

动力煤Q5500山西产 1090 1090 0 0.0% 

数据来源：一德有色、wind 
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原材料价格 

原材料 吨铝消耗 单价 金额 备注 

氧化铝 1.93 3554  6859  

阳极炭块 0.48 6290 3019    

氟化铝 0.02 12000 240  

冰晶石 0.01 6400 64    

电力成本 13500 0.55 7425  自备电、网电加权 

其它经营成本     2000    

综合生产成本     19607  全国成本加权 

数据来源：一德有色、wind 
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PART 3 产业分析 



氧化铝 

• 本周主流地区氧化铝价格继续大幅度下跌，市场有抛货情况，存在恐慌情绪。北方市场报价3430-3560元/吨，南

方市场报价达到3360-3410元/吨。从区域上看，山西氧化铝成交价格为3430-3470元/吨，河南地区报价3460-3500

元/吨，山东地区报价3520-3560元/吨，广西地区3360-3400元/吨，贵州地区元3390-3410/吨。氧化铝FOB澳洲报

价为385美元/吨，下滑13美元/吨，连云港氧化铝成交价格报价3460-3500元/吨，氧化铝价格进入下滑通道。 

数据来源：一德有色、wind 
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预焙阳极 

• 本周中国预焙阳极价格平稳。各地区预焙阳极价格如下：山东地区预焙阳极价格5480-5660元/吨；河南地区预

焙阳极价格5445-5755/吨；西北地区预焙阳极价格5520-5620元/吨；东北地区预焙阳极价格5420-5680元/吨。

上游方面，本周石油焦价格下调200，主流地区均价2430-3180元/吨，煅烧焦价格下调150，主流地区均价3700-

4050元/吨。 

数据来源：一德有色、wind 
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电解铝 

• 上周初期随着情绪企稳沪铝价格触底反弹高点触及19645元/吨，周五受南非变异疫情的恐慌冲击，商品大幅度回
落，沪铝价格跌至18650元/吨，伦铝价格收盘于2592美元/吨。当下基本面方面尚未表现悲观态势，供给端产量仍
在压缩，奥运期间华北地区环保严控，现评估虽电解铝停产或有限，但氧化铝企业或被迫停产。成本端，在双控
等高耗能政策不改的情况下，电价难下调，氧化铝价格当下在下滑通道，后期或会随着环保减产企稳。消费端，
下游开工率开始回升，出库数据环比好转，铝棒社会库存大幅度去库，虽宏观层面尚未出现明显利多政策，但前
期对地产的恐慌情绪已经逐步释放，疫情造成短期扰动大幅度下跌后，铝价可关注依托成本线附近布局多单。社
会库存方面11月25日国内铝锭现货库存为101.7吨，比上周减少2.1万吨。佛山、无锡、南昌、常州、湖洲四地
6063铝棒社会库存7.89万吨，比上周减少2.16万吨。 

数据来源：一德有色、wind 
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下游消费 

数据来源：一德有色、wind 

  2021-08 2021-09 2021-10 
国内汽车产量（万辆） 1634.3 1855.4 2091.7139 

当月同比 13.5% 9.4% 7.1% 

房屋新开工面积（累计值万m^2） 135502  152944  166736  

累计同比 -3.2% -4.5% -7.7% 

家用冰箱产量（万台） 5913.5 6620.1 7412.2455 

当月同比 6.7% 2.1% 0.3% 

洗衣机产量（万台） 5591.5 6282.9 6968.4942 

当月同比 22.6% 17.3% 12.4% 

空调产量（万台） 15219.8 16659 18092.44 

当月同比 15.6% 13.0% 12.3% 
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数据来源：一德有色、wind 

下游消费 
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PART 4 库存及持仓 



数据来源：一德有色、wind 
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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 

2021-11-18 10.1 40.6 25.8 8.8 9.1 6.7 0.3 2.4 103.8 

2021-11-25 9.5 41.1 24.6 8.7 8.3 6.9 0.2 2.4 101.7 

周涨跌 -0.6 0.5 -1.2 -0.1 -0.8 0.2 -0.1 0 -2.1 

(万吨） 佛山 无锡 南昌  常州 湖州 合计 
2021-11-18 3.85 2.05 1.4 1.9 1.5 10.7 
2021-11-25 3.05 1.65 1.4 1.6 1.1 8.8 

周涨跌 -0.8 -0.4 0 -0.3 -0.4 -1.9 

铝锭社会库存 

铝棒社会库存 

数据来源：一德有色、wind 
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PART 5 进口盈亏及价差 



进口盈亏及价差 

合约月份 
LME价格 
15：00 

升贴水 汇率 进口成本 国内现货价 进口盈亏 沪伦比 

现货 2674.5 11.5 6.401 20039  19220  -819  7.15  

参数 

CIF 增值税 进口关税 其他费用 

95 13% 0% 150  



进口盈亏及价差 

数据来源：一德有色、wind 
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