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市场总结（20230205）
矛盾：云南减产后，电解铝过剩基本面扭转，留意需求节奏。
供应端复产情况：贵州限产执行70万吨；清明后开始缓慢复产，云南减产预期60-90万吨，周末开始停槽，后期云南地区复产预
期也减弱，整体电解铝基本面由过剩转为缺口市场。需求端：部分型材厂商需求恢复尚可，铝材出口也有恢复迹象，复苏需求较
强。成本方面：煤炭价格阴跌开始，阳极下跌空间跟随成本波动，云南减产后氧化铝继续承压。

海外：美国欧洲整体开始微修复，海外法国地区少量电解铝复产（核电），美铝减产旗下澳洲氧化铝厂。

观点：
短期：成本可能继续下移，云南减产后，基本面扭转，逢低持有。
长期：明年缺口市场，留意云南电力情况，以及煤炭价格下跌的可能。对于明年需求保持中性偏乐观。

策略：
逢低持有。可留意远月月差及lme月差正套。

留意点：库存变化情况，美联储加息缩表，美国经济状况。



电解铝市场概况-国内升贴水及月差



电解铝市场概况-海外升贴水及月差

欧美地区铝棒加工费小幅上
涨，下游补库。



电解铝市场-库存



电解铝市场——辅料价格



氧化铝：本期国内氧化铝市场主稳运行，仅部分地区小涨，期内市场价上调 5-20 元/吨。从市场表现来看，节后第一周
北方市场氛围仍延续节前冷清状态，多数贸易仍为下游用户长协订单。

电解铝：贵州元豪铝业增产至 20Kt 左右，较节前增加 15Kt。供应方面，云南地区因为降雨量不足，水库水位偏低，且用电负荷增加，导致
电力供应出现缺口，云南电解铝企业或面临再度减产，目前具体的比例和时间尚不确定，铝厂预期减产比例为 35%左右，折合产能 60~70 
万吨附近。此外水电不足导致市场交易者对后续西南地区铝厂的复产速度及时间存疑。（周末云南减产开始停槽）

成本方面：截至本周末，国内电解铝实时完全成本为 17668 元/吨，较节前下跌 214 元/吨，跌幅为 1.2%。行业亏损产能 6350Kt，占比
15.67%；亏损企业个数 27 家。成本方面，氧化铝价格小幅上涨，2 月份山东魏桥阳极招标基准价跌 660 至 5920 元/吨。综合测算下来，
电解铝实时成本下移，对价格支撑力度减弱。

海外方面：法国 Dunkerque 铝厂自 1 月 12 日起开始复产，预计 5 月份复产完毕，待复产产能 74Kt。巴西 Alumar 电解铝厂正在复产中，
截至目前运行产能 310Kt，计划 1 季度末复产完毕。欧美下游都进行了补库。

铝棒:  华东部分地区型材需求恢复尚可，铝棒产量开始回升，整体铝棒累库稍低于2022年。

市场重要信息



氧化铝市场概况-海外

• 美铝减产其澳洲氧化铝，海外氧化铝价格小幅上涨



氧化铝市场概况-国内

云南减产后，压力扩大。



电解铝市场概况-全球供需



电解铝市场概况-海外

欧洲暖冬，整体欧洲需求稍有恢复。美国短期补库需求。



电解铝市场概况-海外供需

法国Dunkirk于2023年5月，重启 6-7万吨电解铝，
securing power tariff from nuclear power plant，短期量
级还较小，核电代表性一般，仍需观察其他电解铝是
否重启。



电解铝市场概况-国内（考虑云南减产）

• 贵州减产（70），减产扩大考虑完全执行，
且3月开始复产。

• 云南新一轮减产开始执行，平衡表考虑减产
60万吨，（云南总计减产120+60), 复产暂时
考虑100万吨，7月开始，可能偏乐观。



电解铝市场-供需预测



电解铝市场概况-铝棒市场&铝水比例



电解铝市场概况-铝杆&铝合金市场



电解铝市场概况-出口开始下滑



电解铝市场概况-进口

数据来源：海关



电解铝市场概况-下游消费高频



电解铝市场概况-下游消费库存开工



电解铝市场概况-终端

数据来源：国统局，产业在线，wind



电解铝市场概况-原废铝
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