[image: image24.png]NE s

GUANGZHOU FUTURES










[image: image5.png]uuuuuuuuuuuuuuuu



[image: image6.png]=2 SFHR1T03 SHIE «11703) B4
MA{EA(5,10,20,40,60,0) MAS 13812.00

14000

130007

MAL0 13579.50

WA20 13210.75

29% 12520

=

12505

VA0 13114.63

VAG0 13235.17

13545

+




[image: image7.png]=2 LneS_33 (MERS AHDIM) B4
MA{A(5,10,20,40,60,0) MAS 1820.50 MA101820.40 1MA20 1809.00 MA40 1762.53 MAGD 1752.80
1883.00¢

1800.00) |

1801.00

1733.00

170000 - t T

20% 1676.50





[image: image8.png]BRI

Ay

R

Hegz
HeHT
HezHT
HeHT
HseHT
HeeHT
2123983
HeTHT
BOET
HsIHT
HETHT
[Z131983
HeHT

BT

HsHT

HEHT

BRIAIEET



[image: image9.png]EAMr-H2 FH MK EE R




[image: image10.png]3500
3000

200
2000
1500
1000

500
000
500

-1000

s
soare
ot
soate
ot
Totee
TSt
oSt
ot
sostee
£ostoe
Tos1e
e
sovTeE
‘oviee
sovtee
£0viee
Toviee
lasatd
soete
‘o1
soetee
[23atd
fatd

FEEEE-L ARG

— EE LA





去产能预期利好，沪铝震荡偏强
行情回顾
本月沪铝主力1703受去产能预期提振而震荡上行，最高触及 14140元，最低价12505元/吨，收盘于 13835元/吨，月涨幅7.75%，成交量增加 283.6万手至 463.9万手，持仓量增加21022手至 23.4万手。
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沪铝主力 日K线
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外盘方面，伦铝震荡上行，最高价1883美元/吨，最低价1676.5美元/吨，收于1820.5美元/吨，月涨幅7.85%。成交量增加11.1万手至33.5万手，持仓量减少20463手至72.3万手。

伦铝日K线
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  二、现货情况
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截至2月3日，电解铝现货库存为67.5万吨，较1月3日增加33.5万吨，现货到货量大幅增加，表明现货紧缺的状况已经明显改善。
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由于此轮起价上涨是由于去产能预期所致，基本面并没有好转，因此，本月现货大部分时间处于贴水状态。基差变动范围为+110~-290。

三、供需分析
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（一）我国氧化铝和电解铝生产情况 
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截至12月底，我国氧化铝建成产能合计7235万吨，运行产能6328万吨，产能运行率为87.46%左右，较上月上升0.55个百分点。河南万基铝业60万吨生产线复产完毕；中国铝业河南分公司氧化铝节能减排升级改造项目推进中，部分产量将逐渐得到释放，该产能置换项目计划建成两条生产线，合计160万吨产能；山西地区中铝山西氧化铝产量逐步提升，12月氧化铝增量逐步释放；中铝华兴铝业第二条线复产；同时后期山西兆丰一期40万吨存在复产可能；华庆铝业及泰兴铝业氧化铝新项目建设中。除了其他三家企业满负荷运行之外，广西信发提高生产能力，五条线全开，区域内氧化铝供应能力明显增强。山东滨州地区氧化铝200万吨新建项目稳定推进中。进入2017年，国内多条氧化铝生产线在建，主要集中在山东、山西及贵州地区；合计120万吨的已建成氧化铝生产线待投产，以及合计310万吨的氧化铝生产线可能复产，因此，国内氧化铝生产能力提升空间还比较大，供应缺口能够逐渐得到解决。
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2016年12月中国电解铝新投产产能280万吨，主要集中于山东和西南地区。山东地区2016年电解铝新投产产能达到240万吨，占全国总新投产产能的86.7%，位居全国第一；广西地区新投产产能53万吨，占全国新投产产能的13.6%。2016年新疆地区没有电解铝新项目投产，一方面，当地电解铝厂商债务成本较高资金较为紧张；另一方面，运费增加运输受阻使得他们原材料采购成本较多并且所产电解铝难以快速套现，制约电解铝新项目投产。山东地区两家大型电解铝厂商2017年仍将继续投产，目前待投产产能高达约270万吨，西南及内蒙古地区也是2017年电解铝投产的主要地区。
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(二)下游需求情况
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房地产方面，2016年，全国房地产开发投资102581亿元，同比名义增长6.9%，增速比1-11月份提高0.4个百分点。其中，住宅投资68704亿元，增长6.4%，增速提高0.4个百分点。住宅投资占房地产开发投资的比重为67.0%。　2016年，房地产开发企业房屋施工面积758975万平方米，比上年增长3.2%，增速比1-11月份提高0.3个百分点。其中，住宅施工面积521310万平方米，增长1.9%。房屋新开工面积166928万平方米，增长8.1%，增速提高0.5个百分点。
2016年，商品房销售面积157349万平方米，比上年增长22.5%，增速比1-11月份回落1.8个百分点。其中，住宅销售面积增长22.4%，办公楼销售面积增长31.4%，商业营业用房销售面积增长16.8%。商品房销售额117627亿元，增长34.8%，增速回落2.7个百分点。其中，住宅销售额增长36.1%，办公楼销售额增长45.8%，商业营业用房销售额增长19.5%。
2016年，房地产开发企业到位资金144214亿元，比上年增长15.2%，增速比1-11月份提高0.2个百分点。
2016年12月份，房地产开发景气指数（简称“国房景气指数”）为94.08，比上月提高0.04点。




2016年12月，汽车生产306.28万辆，同比增长15.04%；销售305.73万辆，同比增长9.47%。1-12月汽车产销分别完成2811.9万辆和2802.8万辆，比上年同期分别增长14.5%和13.7%，高于上年同期11.2和9.0个百分点。
2016年我国汽车产销较快增长，产销总量再创历史新高。受购置税优惠政策等促进因素影响，月度销量除2月份以外，其余月份均明显高于上年同期，销量累计增长率呈“直线上升”走势，总体呈现产销两旺发展态势。2016年汽车产销分别完成2811.9万辆和2802.8万辆，比上年同期分别增长14.5%和13.7%，高于上年同期11.2和9.0个百分点。12月，汽车生产306.28万辆，环比增长1.73%，同比增长15.04%；销售305.73万辆，环比增长4.04%，同比增长9.47%。


电力方面，2016年1-12月，全国电网投资额达到5426亿元，同比增长16.9%。从月度增长趋势可见，全国电网投资的增速逐渐放缓,同比增速继续回落，但根据国家能源局发布的《配电网建设改造行动计划(2015~2020年)》，2015~2020年，配电网建设改造投资不低于2万亿元，“十三五”期间累计投资不低于1.7万亿元。预计明年电力电网的需求将稳定增长。
(三)全球原铝供需状况


根据WBMS统计的数据，2016年1-11月全球原铝市场供应短缺97万吨，2016年1-9月全球原铝市场供应短缺80.6万吨，供应缺口继续扩大。2016年11月，全球原铝产量为494.89万吨，消费量为501.70万吨。供应缺口持续扩大也是利好外盘。

（四）境内外库存情况


上交易所铝库存维持升势，截止2月3日，仓单库存为42196吨，较上月增加12742吨。库存有所增加，利空铝价。



本月伦铝库存继续处于下滑趋势，截至2月2日，伦敦金属交易所(LME)总铝库存为2263025吨，较上月增加60850吨，但库存水平依然处于低位。

（五）进出口状况





根据海关总署统计的数据,去年12月我国原铝进口量为69329吨,同比增加1448.29%,年初迄今197683吨,同比增加29.26%；铝合金进口7020吨，同比减少21.93%，年初迄今57848吨，同比减少18.26%；废铝进口177947吨，同比增加6.43%，年初迄今1917435吨，同比减少8.12%；氧化铝进口量为365874吨，同比减少32.75%，年初迄今3026279吨，同比减少34.97%；铝土矿进口4659501吨，同比减少34.44%，年初迄今51779251吨，同比减少7.24%；
出口方面，12月我国铝合金出口42133吨，同比减少16.22%，年初迄今494738吨，同比减少7.58%。 

行业信息
根据国务院批准的《2017年关税调整方案》中显示，2017年中国铝产品出口暂定税率和2016年相比，没有任何变化。

发改委主任徐绍史、国资委主任肖亚庆相继表示2017年要积极在有色金属、船舶制造、 炼化、建材和电力等产能过剩行业开展去产能工作。消息利好。

根据《京津冀及周边地区2017年大气污染防治工作方案》的征求意见稿，将削减河北、山东、河南和山西4省所涉及电解铝生产企业产能的30%。这4省涉及企业的运行产能合计为逾1100万吨。
五、后市预测
综合来看，目前去产能预期提振铝价，但是电解铝产量的增加令铝价承压。技术上看，月KDJ指标呈多头排列，MACD红柱放大，表明上行动能增强，预计沪铝主力走势震荡偏强，运行区间13500-14200，仅供参考。 

研究所
公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索。
研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。
我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和行情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响力的现代产业与金融研究所。
核心理念：研究创造价值，深入带来远见
联系方式
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        金融研究                农产品研究                  金属研究                 能源化工
020-22139858          020-22139813            020-22139817           020-23382623
地址：广州市天河区珠江西路5号广州国际金融中心10楼 

邮编：510623

免责声明
本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述品种的操作依据，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。
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现货升贴水情况
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氧化铝产量
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电网基本建设投资完成额
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上期所铝库存与价格
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LME铝库存与价格
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