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宏观方面，国内，国内疫情防控放开后，多地为发展经济出台多

种多样的消费措施，但是目前多地阳性人数增加较快，居民出行普遍

谨慎，我国消费回暖还需要时间。国际，市场担心美国经济进入衰退，

令美元指数续跌。美元指数走弱，将利好铝价。 

产业链方面，供应端，贵州因用电紧张限制当地电解铝企业生产，

国内供应端出现扰动，支撑铝价；需求端，临近春节，下游企业陆续

放假，需求转弱。而社会库存依然处于近 5 年的最低水平，也将支撑

铝价。 

风险提示：美元指数反弹超预期，国内需求恢复不及预期。 
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一、重要消息 

根据打造“中国绿色铝谷”核心区的总体要求，文山州

规划至 2025 年，构建起文山“铝原料—电解铝—铝加工—

精深加工—铝应用—再生铝”全产业循环链。截至 11 月，

全州绿色铝总产能 343 万吨，已建成 280 万吨，占总产能的

81.6%，运行产能最高达 235.7 万吨，比去年最高 146 万吨

提升 61.4%；1 至 11 月生产电解铝 176.2 万吨、铝合金 46

万吨、氧化铝 128.4 万吨、铝土矿 120万吨。 

 

 

二、行情回顾 

12 月，沪铝主力开盘价为 19025 元/吨，收于 18700元/

吨，月跌 95元/吨，或 0.51%，波动范围：18465~19435 元/

吨。成交量减少 127.6 万手至 365.3 万手，持仓量减少 63195

手至 13.7 万手。 

图表 1：沪铝主力合约走势图 

 

来源：广金期货研究中心 
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12月，美元指数继续走弱，开盘价 106.2点，收于 103.49

点，月跌 2.51 点或 2.37%，波动范围：103.37~106.06点。

虽然美联储主席鲍威尔在 12月发表了 2023年会继续加息的

鹰派言论，但美元指数却继续下跌，可能是市场对美国经济

陷入衰退的担忧所致。 

图表 2：美元指数走势图 

 
来源：广金期货研究中心 

 

三、宏观分析 

国内：多地多种措施开展促消费，但经济回暖尚需时日 

餐饮券、文旅消费券、体育消费券……为促进消费市场

加快恢复，多地近期开启“撒钱”模式，宣布发放“亿元级”

消费券。此外，恰逢数字人民币试点地区扩围，发放数字人

民币红包和消费券正成为各地促消费、稳增长的新趋势。除

消费券外，数字人民币红包正成为各试点地区促消费的有效

手段。近日，数字人民币 APP 显示，数字人民币试点城市再

次扩大范围，在现有试点地区的基础上，由此前的深圳、苏
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州、雄安、成都扩展至广东、江苏、河北、四川全省，并增

加山东省济南市、广西壮族自治区南宁市、防城港市和云南

省昆明市、西双版纳傣族自治州作为试点地区。 

疫情防控放开后，多地为发展经济出台多种多样的消费

措施，但是目前多地阳性人数增加较快，居民出行普遍谨慎，

我国消费回暖还需要时间。 

 

四、供应方面：贵州电解铝供应出现扰动，支撑铝价 

贵州电网 12 月 12日发布通知要求，遵义铝业等公司自

12 月 13 日起，每日按负荷分配的 20%减负荷，通过 5 日负

荷管理执行到位1。各电解铝企业暂按 70万千瓦总规模调减。

通知称，11 月底以来，全省气温骤降，用电量迅速攀升，受

高热值煤不足影响，在电力外送降至最低水平的情况下，水

电被迫超发满足省内电力供应需求。当前水电蓄能已逼近安

全底线，严重危及电网安全运行，存在大面积拉闸限电风险。

当前电力缺口较大，非电解铝“两高”企业已实施负荷管理，

但仍无法覆盖缺口。目前贵州地区共 5 家电解铝企业，运行

产能约 131.5 万吨，占全国电解铝产能的 3.23%2。在 12 月

28 日，贵州 28 日再发通知，进一步限制电解铝企业用电，

需再按 30 万千瓦总规模退槽，预计或进一步影响 20 万吨左

右的电解铝产能。西南地区电解铝供应出现扰动，支撑铝价。 

 
1 据上海证券报 

2 据上海钢联统计 
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五、需求方面：春节假期临近，下游企业陆续放假，需求转弱 

12 月，铝棒现货交易整体表现不佳，询价少，市场氛围

冷清，不断调价也难有动静，持货商出货乏力，情绪走低的

趋势显著3。河南、山东、青海以及四川均有铝棒生产企业减

产，山东地区铝棒减产主要是由于疫情影响，其他地区铝棒

企业主要是需求疲软导致订。春节假期日益临近，下游企业

陆续开始放假，需求将减弱，利空铝价。 

六、现货市场跟踪 

12 月，全国现货均价 19005.45 元/吨，较 11 月上涨

281.82 元/吨,或 1.51%，波动范围：18680~19510元/吨。2021

年同期全国现货价均值为 19383.04 元/吨。12 月，全国基差

均值为 121.14 元/吨，较 11 月走强 78.41 元/吨。波动范围：

-45~280元/吨。2021 年同期全国基差均值为-142.17 元/吨。 

12 月，广东现货均价 18987.73 元/吨，较 11 月上涨

281.82 元/吨,或 1.49%，波动范围：18690~19520元/吨。2021

年同期广东现货价均值为 19383.04 元/吨。12 月，广东基差

均值为 103.41 元/吨，较上月走弱 101.14 元/吨。波动范围：

-50~270元/吨,2021 年同期广东基差均值为-62.17元/吨。 

七、库存与月差 

社会库存方面，截止 12月 29日，电解铝社会库存为 49.3

万吨4，较上月减少 2.30 万吨，或 4.46%。2021 年同期社会

 
3 上海钢联消息 

4 上海有色网数据 
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库存为 79.9 万吨。社会库存继续处于近 5 年同期的最低水

平，支撑铝价。 

图表 3：电解铝社会库存季节走势 

 

来源：Wind,广金期货研究中心 

 

12月，跨期价差均值为 98.86元/吨，较 11月走强 22.00

元/吨。波动范围：0~540 元/吨。2021年同期跨期价差均值

为-1.52元/吨。跨期价差走强，说明沪铝近强远弱的格局更

加明显，也反应了目前供应偏紧的格局。 
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图表 4：沪铝跨期价差走势 

 

来源：Wind,广金期货研究中心 

 

八、技术分析 

美元指数月 K 线继续维持跌势，测试月级别布林带中轨

的支撑力度。 

另外，沪铝主连月 K 线受布林带中轨压制，但布林带中

轨向上发散，如果这种状态延续，则预示着铝价可能还会走

强。 

 

 

九、后市展望 

宏观方面，国内，疫情防控放开后，多地为发展经济出

台多种多样的消费措施，但是目前多地阳性人数增加较快，

居民出行普遍谨慎，我国消费回暖还需要时间。国际，市场

担心美国经济进入衰退，令美元指数续跌。美元指数走弱，

将利好铝价。 
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产业链方面，供应端，贵州因用电紧张限制当地电解铝

企业生产，国内供应端出现扰动，支撑铝价；需求端，临近

春节，下游企业陆续放假，需求转弱。而社会库存依然处于

近 5 年的最低水平，也将支撑铝价。
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