行情回顾
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数据来源：文华财经

清明节后铝价走强，一个原因是某大型铝企遭沽空带来的一系列危机，外界担忧处理不当会影响其正常生产；另一个因素是市场预计近期将出台违规产能认定文件。这两个因素带来的都是供给收缩的预期，但具体会影响多少产能和产量，目前还未有确切的答案。首先是某特大型铝企遭遇沽空。市场早在三月初就已经获知沽空事件，但是在三月末企业向有色协会、以及有色协会向工信部发的函件流传，使市场增加了对这一事件的担忧，由于该企业电解铝运行产能占到国内总量的22%左右，其一举一动格外受到关注。随着各方对事件的解读，市场情绪开始向乐观的方向发展，铝电公司也于本周四发布公告稳定债权人和投资者情绪，当前关键落在年报审计能否顺利推进。
关于违规产能认定的文件尚未公布，有市场传言违规产能认定的文件已出台，涉及250万吨产能，要求相关企业今年9月前完成整改。如果按这种方案进行，则电解铝去产能力度要弱于钢铁、煤炭行业。另外，若以前几年工信部划定的三批符合《铝行业规范条件》的产能为准，三批共包含约3000万吨产能，而据统计截至今年三月底国内电解铝建成产能已超过4350万吨，即还有1350万吨建成产能未进入铝行业规范名单。
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数据来源：长江有色金属网，南储商务网，Luzheng Non-ferrous Metals Research
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数据来源：SMM，Luzheng Non-ferrous Metals Research

清明节前后五地铝锭库存变化（单位：万吨）

	
	2015年
	2016年
	2017年

	节前
	116.7
	79.8
	115.3

	节后
	118.5
	77
	118.9

	增减
	+1.8
	-2.8
	+3.6


数据来源：SMM，Luzheng Non-ferrous Metals Research
节后五地库存增加了3.6万吨，增量大部分来自无锡地区。对比往年数据，今年库存比去年同期多出55%，与2015年同期相当。但是如果将新疆地区库存计算在内，则显著高于前年水平。并且当前运行产能超出2015年同期20%，考虑到近两年消费增速，则当前的库存累积速度将比2015年同期更快。
原材料和动力价格
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数据来源：Aladdiny，Luzheng Non-ferrous Metals Research

节后三天主要氧化铝产地成交价均有120-150元/吨左右的降幅，国内氧化铝现货加权价已降至2500元/吨以下。相较于年初，氧化铝价格跌幅近500元/吨，折合吨铝成本下降近千元。氧化铝价格的快速回落使部分外购氧化铝的企业受益，目前已有企业打算在4月份复产，虽然复产产能不算大，但表现出在当前铝价尚可的情况下，企业预期利润向好，复产意愿增强。
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数据来源：Wind，Luzheng Non-ferrous Metals Research

本周环渤海动力煤价格指数录得604元/吨，较上期小幅下调1元。秦皇岛港煤炭库存已升至500万吨以上，锚地船舶数由3月底的56艘降至4月7日的40艘，港口缺货现象得到明显缓解。电厂方面，6大发电集团在过去7天日均耗煤63万吨，处于较高水平；电厂煤炭库存维持在950-1000万吨区间，煤炭可用天数回升至15日以上。沿海煤炭运价指数回落后走势平稳，显示电厂北上运煤补库存的需求已减弱。
本周热点

雄安新区。2017年4月1日，中共中央、国务院决定在河北省保定市所辖雄县、容城、安新3县设立国家级新区。新区目的在于集中疏解北京非首都功能，探索人口经济密集地区优化开发新模式，调整优化京津冀城市布局和空间结构，培育创新驱动发展新引擎。对于铝行业而言，比起北京，雄安新区距离铝产业大省山东、山西、河南更近。从保障新区的大气环境角度来看，京津冀及周边地区重化工业的发展料将受到限制，周边几个铝业大省今后扩产的阻力将会更大。
有序放开发用电计划，电改又进一步。近日，发改委、能源局联合下发了《关于有序放开发用电计划的通知》。总体思路是通过优先购电制度和优先发电制度保留一部分的发用电计划，释放出来的发用电计划则通过直接交易、电力市场等方式逐步交于市场配置。

3月财新中国制造业PMI环比下跌0.5。3月份财新中国综合产出指数较2月下跌0.5个百分点至52.1，整体经济活动增速放缓至近半年来较低的水平，制造业和服务业增速双双下滑，新订单和新业务量增速出现放缓。因财新PMI样本偏向中小企业，因此反映出的趋势与国家统计局公布的3月份PMI有所背离。
预测

继去年煤炭、钢铁领域供给侧改革带来大牛市之后，供给侧改革概念成为非产业资金的一个追逐方向。电解铝作为今年3月份被工信部认定的五大去产能重点行业之一，其中除了煤炭、钢铁之外，铝在商品市场最具操作空间，受到越来越多的关注。采暖季限产政策在今年四季度才具备实施条件，当前关注的焦点是产业政策方面的去产能，即违规产能认定，当前铝价波动的最大风险也来源于此。从目前已知情况来看，去产能政策力度不及钢铁、煤炭，这也与铝行业更健康、更市场化的特点有关。待去产能政策利好释放之后，短期内仍面临阶段性的产能过剩、库存高企，以及氧化铝价格回调导致的成本支撑削弱。预计下周1706合约主要在13600-14300区间运行。
