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要点 

铝：控制违规产能对市场冲击大。政策执行需要关停月 546 万吨违

规产能，这意味着年内供应将有大规模短缺，即使年内复产 150 万

吨。不过政策具体细则以及执行情况如何仍待观察。短期内上涨基

调基本确定，但中期仍看政策执行情况。 
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铝：政策确定 铝价涨幅看执行  
 

一、一周行情回顾 

本周初，外盘铝价一度受地缘政策、欧洲大选等因素造成避险情绪升温而一度大挫，

伦交所三月期铝价最低至 1892 美元/吨，不过中国去产能政策力度大、避险情绪降温，价

格再度上扬，三月期铝价重新回到 1900 美元/吨以上水平，并最终收于 1935.5 美元/吨，

一周涨 0.89%。 

受严控违规产能政策，尤其是新疆昌吉政府发文后限产预期陡增，刺激价格上涨，本

周初沪期铝飙升，主力 1706 合约最高至 14995 元/吨。随着市场回归理性，涨幅收窄，并

短暂大幅回调，主力最低回落至 14085 元/吨，不过之后再度攀升，收于 14290元/吨，一

周涨 0.49%。 

图表 1.1：伦铝电三合约走势图（日 K 线） 

 

 
资料来源：文华财经 新湖期货研究所 

图表 1.2：沪期铝主力合约走势图（日 K 线） 

 

 
资料来源：文华财经 新湖期货研究所 

二、现货市场情况 

在期货价格飙涨带动下，本周现货铝价也一度大涨，其中华东现货价格周初上调至

14400 元/吨，广东至 14450 元/吨以上。不过下游观望为主，成交一度萎缩明显。之后随
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着期货价格回落，现货价格也回落至 14000 元/吨，并短暂跌破该水平，华东最低至 13910

元/吨，广东最低至 13940 元/吨，之后价格重新攀升，华东现货上涨至 14150 元/吨附近，

华南市场上涨至 14200 元/吨水平。 

期现价差方面，因库存维持高位，现货供应充足，持续维持贴水状态。交割前贴水仍

在 100 元/吨左右，交割后贴水扩大至 150 元/吨左右。 

图表 1.3：A00 铝锭现货成交价对沪期铝升贴水（单位：元/吨） 

  

资料来源：WIND  新湖期货研究所 

三、库存变化情况 

伦交所铝库存本周继续下降，总库存一周下降 7.2 万吨，至 168.8 万吨。从分布看多

数地区库存都明显减少，其中釜山库存减少 2.5 万吨，巴生港库存减少 2.15 万吨，弗利

辛恩库存减少 1 万吨，底特律库存减少 0.55 万吨。注销仓单也大幅下降，一周降超 6.57

万吨，占比下降至 35.25%。 

本周上期所铝库存大增 3.31 万吨，总库存增至 37.9 万吨。其中浙江及广东地区库存

分别增 9808 及 9119 吨，上海地区库存增 7687 吨，江苏地处库存增 3485 吨。本周仓单量

增 2.13 万吨至 32.25 万吨。 

图表 1.4：伦铝每日库存变化（单位：吨） 

 

资料来源：WIND  新湖期货研究所 

 

 

 

 



 

XINHU  REPORT 4 

图表 1.5：沪期铝库存周变化（单位：吨） 

 

资料来源：WIND  新湖期货研究所 

国内铝加工厂开工率维持上升势头，不过产量增速上升势头也不减，致使铝锭库存维

持高位。SMM 数据显示截至本周四五地库存录得 121.8 万吨，较上周同期降 0.4 万吨。后

期控产能政策执行后，产量增速有望下降，库存也有望回落。 

图表 1.6：现货市场铝锭社会库存（单位：万吨） 

 

资料来源：SMM 新湖期货研究所 

四、行情展望 

3月份初以来，国内铝加工企业开工率整体仍呈上升势头，使得铝半产品产量增速继

续上升。统计局数据显示 3 月份铝材产量 530.78 万吨，创历史新高，同比增 13.4%，一

季度铝材产量累计 1338.45 万吨，同比增 7.3%。不过原铝产量增长更快，当前运行产能

达到 3750 万吨，产量增速在 20%以上。 

由于产量增速不减，即使消费旺季上升，但库存仍维持高位。本周铝锭库存维持在

120 万吨水平，未有明显增减。氧化铝产量增速同样可观，致使氧化铝价格继续下跌，本

周价格跌 50 元/吨左右。电解铝成本继续下移。 

政策面，上周五新疆昌吉率先发文后，新疆佳润已着手准备关停建成并已投产的 20

万吨产能，意味着政策进入执行阶段。而其他省份相关政策也有望陆续出台。 

控制违规产能对市场冲击较大。根据工信部 2014 年 4 月先后公布符合《铝行业规范

条件》的项目名单，其中涉及电解铝产能 2985 万吨，这就意味着 1380 万吨建成产能为违

规产能，这违规建成产能中在运行产能为 1144 万吨。除去 2013 年 5 月份之前建成、特批

等部分，在运行违规产能约 800 万吨。另外，目前合规但已停产的产能可作为指标转让，
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对应或豁免违规产能约 254 万吨，仍有 546 万吨违规产能待关停。政策严格执行即意味着

年内供应将有大规模短缺，即使年内复产 150 万吨。不过政策具体细则以及执行情况如何

仍待观察。短期内上涨基调基本确定，但中期仍看政策执行情况。 
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