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基本面良好，铝价有望维持强势 

 

【核心观点】 

宏观方面，国家统计局 3 月 15 日消息；1-2 月份，面对

复杂严峻的国际环境和国内疫情散发等多重考验，在以习近

平同志为核心的党中央坚强领导下，各地区各部门认真贯彻

落实党中央、国务院决策部署，科学统筹疫情防控和经济社

会发展，坚持稳字当头、稳中求进，国民经济持续稳定恢复，

生产需求较快增长，就业物价总体稳定，新动能继续成长，

高质量发展取得新进展。 

社会库存方面，截至 3 月 17 日，SMM统计的 5 地电解铝

社会库存为 108.9 万吨，较上周下降 5.30 万吨。去年同期

库存为 125 万吨。当前库存处于 5 同期的最低位。 

风险提示：国内电解铝投放快于预期，国内需求复苏晚

于预期。 
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【分析框架】 

 

数据来源：广州金控期货研究中心 

一、行情回顾 

本周，沪铝主连回暖。开盘价 21880元/吨，收盘价 22830

元/吨，周涨 795元/吨，或 3.61%。波动范围 21235~22880 元/

吨。成交量减少 1233312 手至 107.4 万手，持仓量增加 55587

手至 216466 手。 

图表 1：沪铝主力合约走势图 

 

数据来源：广州金控期货研究中心 
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二、宏观分析 

国家统计局 3 月 15 日消息；1-2 月份，面对复杂严峻的国

际环境和国内疫情散发等多重考验，在以习近平同志为核心的

党中央坚强领导下，各地区各部门认真贯彻落实党中央、国务

院决策部署，科学统筹疫情防控和经济社会发展，坚持稳字当

头、稳中求进，国民经济持续稳定恢复，生产需求较快增长，

就业物价总体稳定，新动能继续成长，高质量发展取得新进展。

具体来看，1-2 月份，全国固定资产投资（不含农户）50763

亿元，同比增长 12.2%，比 2021 年加快 7.3 个百分点，比 2021

年两年平均增速加快 8.3 个百分点。1-2 月份，货物进出口总

额 62044 亿元，同比增长 13.3%。其中，出口 34716 亿元，增

长 13.6%；进口 27328 亿元，增长 12.9%。进出口相抵，贸易

顺差 7388 亿元。 

三、供给端 

百川盈孚数据：截至 2022 年 3 月 17日，中国电解铝有效

产能（以有生产能力的装置计算）4634.7 万吨，开工 3911.8

万吨，开工率 84.40%。 

百川盈孚数据：截至 2022 年 3 月 17日，2022 年中国电解

铝减产规模涉及 40 万吨，其中已减产 40 万吨，已确定待减产

0 万吨，或减产但未明确减产 0 万吨。 
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百川盈孚数据：截至 2022 年 3 月 17日，2022 年中国电解

铝总复产规模 274.7 万吨，已复产 158 万吨，待复产 116.7 万

吨，预期年内还可复产 80.7 万吨，预期年内最终实现复产累

计 238.7 万吨。 

百川盈孚数据：截至 2022 年 3 月 17日，2022 年中国电解

铝已建成且待投产的新产能 262.5 万吨，已投产 28 万吨，已

建成新产能待投产 232.5吨，预期年内还可投产共计 180万吨，

预期年度最终实现累计 208 万吨。 

四、需求端 

本周铝板带箔产量 188400 吨，产量较上周继续增加。铝

棒产量 225500 吨，较上周产量增加 0.21 万吨左右，开工率回

升。铝棒产量较上周相比继续增加，本周内蒙地区铝棒企业因

铝水受限而稍有减产，新疆及重庆地区有个别企业复产，总体

来说，铝棒增产产能依然大于减产产能，所以铝棒产量较上周

相比增加。本周江苏、河南以及山东地区有铝板企业增加产量，

开工率继续回升。 

五、现货市场跟踪 

据百川咨询，华东现货均价为 21872 元/吨，较上周同期

相比下跌 842 元/吨，华南现货均价为 21862 元/吨，较上周同

期相比下跌 824 元/吨。宏观方面，3 月 16 日，国务院金融稳
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定发展委员会召开专题会议，研究当前经济形势和资本市场问

题。供应方面，电解铝企业高利润背景下，复产速度超预期，

部分企业已完成复产，计划中新产能陆续开始释放。综合下来，

电解铝目前开工产能 3911.8 万吨，周增产近 30 万吨，开工率

回升至 84.40%，按目前计划预计到一季度末中国电解铝复产以

及新投产产能有望超 200 万吨。需求方面，随着进入传统意义

消费旺季，铝杆以及板带箔等需求有所好转，目前来看建筑尚

无较大起色；海外供应仍有缺口预期以及外盘前期高位，铝制

品出口乐观。目前国内疫情影响部分汽运运输，但未对整体生

产造成过大影响。目前铝锭社会库存 110.98 万吨，继续去库

趋势。截至目前，华南市场持货商因价格大涨有小幅下调，后

期期铝价格上涨，持货商惜售收紧货源，接货商采购积极性降

低，整体交投尚可。华东市场情绪向弱，铝价大涨持货商下调

价格，接货商少量补货，交投冷清。 

六、库存与月差 

社会库存方面，截至 3 月 17 日，SMM统计的 5 地电解铝社

会库存为 108.9 万吨，较上周下降 5.30 万吨。去年同期库存

为 125 万吨。当前库存处于 5 同期的最低位。 

跨期价差方面，本周近月合约升水于主力合约，均值为

3.00 元/吨，环比上周走弱 42.00 元/吨，波动范围-20~40 元/

吨。并未有跨期套利机会。 
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七、技术分析 

铝主力合约日 K 线得到布林下轨支撑，且突破中轨。 

八、重要资讯 

国家统计局周二公布的数据显示，中国 1 月和 2 月原铝日

产量升至 2021 年年中以来的高水平，尽管在供暖季和冬奥会

期间限制污染，但远离北京的冶炼厂仍维持运营。 

中国是全球大的铝生产国，数据显示，1-2 月原铝（电解

铝）产量为 633 万吨，低于 2021 年的 645 万吨。同比降幅为

1.4%。不及去年同期。 

根据计算，1-2 月的日均产量为 107,288 吨，达到 2021

年 6 月以来高日均水平。据悉，2 月电解铝供应端复产及新增

产能投产提速，后续供应量有望进一步抬升。 

外电 3 月 16 日消息，根据航运数据的披露，作为世界上

最大的低碳铝生产商，俄罗斯铝业（简称俄铝）正将运往几内

亚的铝土矿转运到爱尔兰的 Aughinish 氧化铝精炼厂，而它最

初的目的地是乌克兰的 Nikolaev 氧化铝精炼厂。然而，造成

转移的原因是俄罗斯和乌克兰目前的军事冲突导致的

Nikolaev 炼油厂暂停运营。 

九、综合分析 

综上所述，伦镍宽幅波动对铝价造成影响逐步减弱，且目
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前国内电解铝社会库存持续下降，对铝价形成支撑，另外下游

需求铝板带箔企业开工率持续回暖。预计沪铝下周震荡偏强运

行。 

 

 

 

 

 



 

2022 年 02 月 21 日星期日 

广州金控期货——期货研究周报 

广州金控期货有限公司提醒您：市场有风险，投资需谨慎；请投资者务必阅读正文之后的免责声明。 - 10 - 

 

数据来源：wind，广州金控期货研究中心 

 

 

 

 

 

 

 

图表1：电解铝社会库存季节性走势 图表2：铝价跨期价差 

  
图表3：LME铝库走势 图表4：LME铝升贴水 
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