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氧化铝方面：本周氧化铝价格持稳，节后市场观望情绪较浓，

随着物流的逐渐恢复，短期市场以执行长单交付为主，目前氧化铝
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一、策略推荐 

单边方面：建议谨慎买入。 

对冲套利方面暂无策略。 

图 4：铜铝比价 图 5：锌铝比价 
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图 6：铝连续与连三价差 图 7：铝内外盘比价 
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资料来源：Wind、中财期货投资咨询总部 

二、本期重点关注事件 

1、Mysteel 对中国原铝生产企业进行全样本调研，2023 年 1 月中国原铝产量初值 341.89

万吨，同比增长 4.8%，环比下降 0.92%；1 月平均日产 11.03 万吨，环比减少 0.10 万吨/天（实

产天数 31 天）。1 月贵州三轮降负荷停槽减产落地，四川、广西两地复产相对缓慢，中国原铝

运行产能下行。 

2、据 SMM 最新调研了解，目前云南省内电解铝企业多维持节前运行状态，部分铝厂有反

馈短期云南省内电解铝企业或面临再度限电减产的情况，但目前仍未有明确文件等实质性减产

措施落地,后续仍需关注电力等官方部门信息。据 SMM 数据显示，云南自去年三季度限电以来，

企业基本持稳运行，目前云南电解铝总运行产能约为 404 万吨附近。 
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三、铝周评 

3.1 现货市场回顾 

进口矿方面，本周进口矿价格相对持稳，目前几内亚 Al45%,Si3% CIF价格为 68美元/吨，

下跌 1美元/吨。印尼高品位三水矿 AL49%，SI4% CIF价格为 69美元/吨，下跌 1美元/吨。进

口铝土矿价格相对持稳，印尼 23年 6月起禁止铝土矿出口，对市场长期有影响。 

国产矿方面，北方地区疫情放开，矿山复工缓慢，南方地区大部分依靠自有矿供应，但仍

然矿石资源有限，全国国产矿市场成交冷淡，预计价格偏平稳运行。山西市场 AL：58%， A/S:5 

报价 460 元/吨，上涨 0元；贵州 Al:60-65%，A/S:6，报价 400 元/吨（不含税价格），上涨

20元；河南 Al:55-60%，A/S:4.5，外采到厂报价 490 元/吨（不含税价格），上涨 10元。 

本周国内氧化铝价格平稳运行。从市场了解来看，国产氧化铝市场活跃度依旧偏低，春节

后下游厂家暂无批量性补库情况出现，氧化铝市场各方观望情绪较重，但持货商报价依旧坚挺，

因此氧化铝价格以稳为主。 

进口氧化铝方面，氧化铝 FOB 澳洲均价为 362美元/吨，上涨 6美元，连云港氧化铝成

交价格报价 3010-3030 元/吨，鲅鱼圈氧化铝成交价格报价 3010-3030 元/吨。  

截止 2月 2日，据 Mysteel统计 10个主流港口氧化铝现货库存量为 37万吨，较上周（2023

年 1月 29日）增加 8.3万吨。本周国内氧化铝港口库存主要是青岛港增加。 

电解铝产能产量方面：Maaden 电解铝厂此前因为质控问题出现了减产，但目前问题有所

解决，正在恢复生产。欧洲能源危机尚未缓解，欧洲铝厂减产忧虑仍存。LME未限制接收俄铝。

贵州三次限电减产或将达到 90万吨电解铝产能，并且此前贵州省内的 18万吨新增投产计划或

将有延迟，广西及四川复产稳步投产中。 

电解铝市场：周内国内电解铝供应端暂无减产情况，贵州年前基本完成减产，节后再无扩

大减产，目前贵州合计减产幅度达 77 万吨左右，后续电力紧张缓解或迎来小幅复产。周内云

南电解铝再传减产传言，据云南铝厂反馈下周或要执行限电减产，但减产幅度还未最终确认，

企业根据第一波限电文件推算，此次限电响应或省内或再度限电 150万千瓦负荷，电解铝限电

幅度或达 65万吨左右。SMM建议市场等待准确官方消息。需求端，节后首周，铝加工企业逐渐

复工复产，其中铝型材及再生合金板块开工率受节后集体复工带动呈现回涨态势，尤其华东地

区企业复工进度较快，基本已全面复工；再生合金板块受制于员工未完成返岗及订单疲弱等因

素开工率抬升较慢。铝板带、铝箔及原生合金板块因假期未停产，本周开工率维持为主。 

现货库存：2023年 2月 2日，SMM统计国内电解铝社会库存为 104.7万吨，较春节前库存

增加 30.3 万吨，较 1 月 30 日本周一库存量增加 6.1 万吨。较去年 2 月份历史同期库存增加

18.1万吨。 春节假期后首周（较 1月 28日数据对比）电解铝锭库存累库量约 11.4万吨，铝

棒库存首周增加量约 4.2 万吨。 节后首周，下游复工有限，且部分下游企业要到元宵节 2 月

初才开始开工复产，市场下游终端接货不畅，市场成交多为市场间贸易流转。且据调研了解，

目前各地仓库在途货量均较多，下周有部分汽运运输的货源估计也有陆续到货，预计电解铝下

周仍是到货累库为主。 
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3.2 原料市场 

图 1：印尼铝土矿港口价（元/吨） 图 2：山西氧化铝价格（元/吨） 
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图 3：氟化铝价格（元/吨） 图 4：预焙阳极价格（元/吨） 
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资料来源：Wind、中财期货投资咨询总部 

3.3 电解铝市场价差结构 

图 5：铝锭与废铝价差（元/吨） 图 6：区域价差（元/吨） 
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资料来源：Wind、中财期货投资咨询总部 

 

 

 

 



研究报告• Z.C.  R&D Center 
 

敬请参阅最后一页之特别声明                                                                                5 
  

 

 

3.4 库存 

图 7：LME 铝库存（万吨） 图 8：上期所铝库存（万吨） 
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图 9：电解铝社会库存（万吨） 图 10：氧化铝港口库存（万吨） 
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资料来源：Wind 资讯、中财期货投资咨询总部 

3.5 电解铝市场结构 

图 11：基差（元/吨） 图 12：上海保税库溢价（美元/吨） 
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资料来源：Wind、中财期货投资咨询总部 
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3.6 产业链利润 

图 13：扣除原材料电力成本的铝利润（元/吨） 图 14：扣除原材料成本（贵州）氧化铝利润 
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资料来源：Wind、中财期货投资咨询总部 
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沈阳市和平区三好街 100-4 号华强广场 A 座 905 室 

电话：024-31872007 

厦门营业部 

福建省厦门市思明区梧村街道后埭溪路 28 号（皇达大厦）

7 楼 F 单元 

电话：0592-5630235 

武汉营业部 

武汉市硚口区沿河大道 236-237 号 A 栋 10 层 

电话：027-85666911 

常州营业部 

常州市天宁区竹林西路 19 号天宁时代广场 A 座 1706 室 

电话：0519-85515185 

西安营业部 

西安市碑林区和平路 22 号中财金融大厦 304、307 

电话：029-87938499 

南通营业部 

江苏南通市崇川区中南世纪城 34 栋 2202、2203 室 

电话：0513-81183555 

杭州营业部 

杭州市体育场路 458 号 2 楼 206、208 室 

电话：0571-56080563 

宁波营业部 

浙江省宁波市慈溪市新城大道北路 1698 号承兴大厦 7-2-1  

电话：0574-63032202 

扬州营业部 

地址：扬州市广陵区运河西路 588-119 号壹位商业广场 

电话 0514-87866997 
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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。未经我公司书面许可，任何机构和个人均不得以任何形式翻
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