
 周度报告                                     

 

B  全球商品研究·有色金属（铝） 

兴证期货.研发产品系列  

去库放缓，成本下行，铝价弱势难改 

2019 年 7 月 1 日星期一 

 内容提要： 

1.行情走势：上周铝价震荡运行，最终收于 13830 元/吨，跌幅 0.04%。 

2.现货方面：因临近年中，贸易商及中间商业务量减少，接货量不多，市

场成交活跃度降低，下游厂家仍以按需采购为主。 

3.库存方面：上海有色网铝锭社会库存周环比下降3.0万吨，至105.1万吨。

铝棒库存周环比上升 0.6 万吨，至 7.77 万吨。LME 铝库存周环比下降 2.67 万

吨，至 99.67 万吨。 

 后市展望及策略建议： 

上周铝锭库存下降 3.0 万吨至 105.1 万吨，降幅明显低于旺季水平但维持

去库，其中无锡、杭州库存下降幅度较大，南海、天津库存增加。铝棒库存上

升 0.6 万吨至 7.77 万吨，加工费仍表现低迷。成本端，近期氧化铝市场表现僵

持，鲜有成交，但电解铝企业询价增多，压价力度仍然较大，上周北方氧化铝

报价已经回落至 2800 元/吨附近，但实际成交价已经低于 2800 元/吨。随着海

德鲁的复产和 EGA 阿联酋的氧化铝项目投产，国外氧化铝紧平衡被打破，澳

铝 FOB价格亦回落至 323美元/吨，5月份中国氧化铝净进口数量约 4.75万吨，

环比增长约 0.95 万吨，二季度进口增量有限，据 SMM 估算 7-8 月约有 18 万

左右新增进口量，海外氧化铝供应释放量或在下半年传导至国内。综上，在成

本下行以及铝锭库存去化速度放缓的背景下，预计铝价震荡偏弱。仅供参考。 
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行业要闻： 

1.【日本第三季度铝升水敲定在每吨 108 美元，环比增 3％】6 月 21 日消息，

今年 7-9月运抵日本的铝升水敲定在每吨 108美元，较当前季度水平增加 3％，

因亚洲地区铝供应趋紧忧虑盖过需求疲弱影响。今年第二季度日本进口铝升水

为每吨 105 美元，这意味着日本进口铝升水连续第二个季度上涨。 

2.【秦皇岛港出口散装铝锭首航美国】6 月 21 日上午，“联邦塞特”号在秦皇

岛港杂货公司己码头 22 号泊位装船作业正在进行，由秦皇岛港首航发往美国

底特律的第一船 9300 吨散装铝锭即将启航。这标志着秦皇岛港——美国底特

律国际新航线正式开通，对于促进秦皇岛市乃至河北省经济发展、提升对外开

放水平具有十分重要意义。 

3.【2019 年 5 月份铝板带出口量同比增 6%】根据海关总署 8 位海关数据，2019

年 5 月份铝板带出口量 24.5 万吨，同比增 6%，环比增 10%；环比增量较大的

是厚度 0.2mm~4mm 的铝矩形板。 

4.【5 月份铝箔出口量同比、环比均有增长】2019 年 5 月我国铝箔 5 个税则号

合计出口量 12.50 万吨，上月出口量 10.28 万吨，去年同期出口量 11.19 万吨，

出口量环比增长 21.57%，同比亦增 11.75%。分国别看，5 月我国出口铝箔量

最多的国家依次为印度、泰国、韩国、沙特阿拉伯、阿联酋，占 5 月我国铝箔

总出口量的 64.44%。（基于 8 位海关数据） 

5.【整体去库延续 降幅有收窄 电解铝库存较上周四下降 3.0 万吨】6 月 27 日，

SMM 统计国内电解铝社会库存（含 SHFE 仓单）：上海地区 20.8 万吨，无锡

地区 35.3 万吨，杭州地区 6.0 万吨，巩义地区 10.1 万吨，南海地区 24.6 万吨，

天津 5.4 万吨，临沂 0.7 万吨，重庆 2.2 万吨，消费地铝锭库存合计 105.1 万吨，

较上周四减少 3.0 万吨。 

6.【铝棒库存 | 到货增加消费转弱 本周四铝棒库存环比上周四增加 0.6 万吨】

SMM 数据显示，6 月 27 日全国主要消费地区 6063 铝棒库存：佛山地区 3.91

万吨，无锡 0.85 万吨，常州 0.85 万吨，湖州 0.82 万吨，南昌 1.34 万吨，五地

合计 7.77 万吨，相较于上周四增加 0.6 万吨。 

7.【美铝：若工人不签署协议 将全面暂停魁北克冶炼厂运营】经过 18 月后的

劳资谈判，美铝给出的最后期限为 7 月 5 日，并表示如果工人仍然不签署“最

终协议”，公司就要暂停整个冶炼厂的运营。该冶炼厂的年产能为 41.3 万吨，

但目前已缩减到六分之一。  
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1. 行情回顾 

 

 

 

图 1：LME 各品种 2018 年以来的涨幅 图 2：沪铝期限结构 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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表 1：国内铝市变化情况（单位：元/吨） 

指标名称 2019-06-28 2019-06-21 变动 幅度 

沪铝持仓量 694,054  717,684  -23,630  -3.29% 

沪铝周日均成交量 711,131  728,232  -17,102  -2.35% 

沪铝主力合约收盘价 13,830  13,765  65  0.47% 

上海物贸现铝升贴水 -10  10  -20  - 

长江电解铝现货价 13,810  13,880  -70  -0.50% 

伦铝电 3 收盘价 1,794.0  1,768.0  26.0  1.47% 

LME 现货结算价 1,773.5  1,743.5  30.0  1.72% 

LME 现货升贴水(0-3) -20.3  -25.0  4.8  -19.00% 

上海电解铝 CIF 均值(提单) 110 110 0 - 
 

数据来源：Wind，SMM，兴证期货研发部 

表 2：国内外氧化铝价格 

指标名称 2019-06-28 2019-06-21 变动 幅度 

河南平均价（元/吨） 2840.0  2980.0  -140.0  - 

山西平均价（元/吨） 2820.0 2940.0 -120.0  - 

贵阳平均价（元/吨） 2960.0  3010.0  -50.0  - 

澳大利亚 FOB（美元/吨） 323.0  330.0  -7.0  - 
 

数据来源：Wind，SMM，兴证期货研发部 

表 3：周度库存变化（单位：万吨） 

  2019-06-28 2019-06-21 变动 幅度 

LME 总库存 99.67  102.35  -2.67  -2.61% 

SMM 铝锭社会库存 105.10  108.10  -3.00  -2.78% 

铝棒库存 7.77  7.17  0.60  8.37% 
 

数据来源：Wind，SMM，兴证期货研发部 
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2. 现货与库存 

 

图 3：国内电解铝现货升贴水：元/吨 图 4：LME 铝现货升贴水：美元/吨 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

图 5：长江电解铝现货价格：元/吨 图 6：国内外氧化铝价格：元/吨、美元/吨 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，SMM，兴证期货研发部 

 

 

图 7：国内高品位铝土矿价格：元/吨 图 8：国内预焙阳极价格：元/吨 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

-800

-400

0

400

800

-800

-400

0

400

800

01月 02月 03月 04月 05月 06月 07月 08月 09月 10月 11月 12月

2017 2018 2019

-200

-100

0

100

200

-200

-100

0

100

200

2016-01 2016-07 2017-01 2017-07 2018-01 2018-07 2019-01

LME铝升贴水(0-3) LME铝升贴水(3-15)

10000

13000

16000

19000

2016-01 2016-07 2017-01 2017-07 2018-01 2018-07 2019-01

长江有色市场:平均价:铝:A00

0

200

400

600

800

1400

2400

3400

4400

2016-01 2016-07 2017-01 2017-07 2018-01 2018-07 2019-01

河南 山西

贵阳 澳大利亚氧化铝FOB-右轴

200

300

400

500

600

700

200

300

400

500

600

700

2016-08 2017-02 2017-08 2018-02 2018-08 2019-02

山西 贵州 广西 河南

2000

3000

4000

5000

6000

2000

3000

4000

5000

6000

2016-01 2016-07 2017-01 2017-07 2018-01 2018-07 2019-01

华东地区 华中地区

华南地区 西北地区



 周度报告                                     

 

图 9：LME 库存及注销仓单比重：万吨 图 10：SMM 铝锭社会库存、铝棒库存：万吨 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：SMM，兴证期货研发部 

 

3. 电解铝、氧化铝现金利润 

图 11：国内电解铝分地区利润测算：元/吨 图 12：国内氧化铝分地区利润测算：元/吨 

  

数据来源：Wind，SMM，兴证期货研发部  数据来源：Wind，SMM，兴证期货研发部 

 

4. 供需情况 

4.1 国内电解铝、氧化铝产量 

图 13：国内电解铝产量：万吨 图 14：国内氧化铝产量：万吨 

  

数据来源：SMM，兴证期货研发部  数据来源：SMM，兴证期货研发部 
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4.2 下游需求 

图 15：铝合金开工率：% 图 16：建筑型材开工率：% 

  

数据来源：SMM，兴证期货研发部  数据来源：SMM，兴证期货研发部 

 

 

图 17：工业型材开工率：% 图 18：铝板带开工率：% 

  

数据来源：SMM，兴证期货研发部  数据来源：SMM，兴证期货研发部 

 

图 19：铝箔开工率：% 图 20：铝线缆开工率：% 

  

数据来源：SMM，兴证期货研发部  数据来源：SMM，兴证期货研发部 
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4.3 进出口情况 

图 21：氧化铝净进口数量：万吨 图 22：铝材出口数量：万吨 

 
 

数据来源：SMM，兴证期货研发部  数据来源：SMM，兴证期货研发部 

 

5. 后市展望 

上周铝锭库存下降 3.0 万吨至 105.1 万吨，降幅明显低于旺季水平但维持

去库，其中无锡、杭州库存下降幅度较大，南海、天津库存增加。铝棒库存上

升 0.6 万吨至 7.77 万吨，加工费仍表现低迷。成本端，近期氧化铝市场表现僵

持，鲜有成交，但电解铝企业询价增多，压价力度仍然较大，上周北方氧化铝

报价已经回落至 2800 元/吨附近，但实际成交价已经低于 2800 元/吨。随着海

德鲁的复产和 EGA 阿联酋的氧化铝项目投产，国外氧化铝紧平衡被打破，澳

铝 FOB价格亦回落至 323美元/吨，5月份中国氧化铝净进口数量约 4.75万吨，

环比增长约 0.95 万吨，二季度进口增量有限，据 SMM 估算 7-8 月约有 18 万

左右新增进口量，海外氧化铝供应释放量或在下半年传导至国内。综上，在成

本下行以及铝锭库存去化速度放缓的背景下，预计铝价震荡偏弱。仅供参考。 
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