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“气荒”刺激铝价短期反弹 

 ——铝期货周报（20171218-20171222） 

1、成本利润方面：内外盘铝现货及期货盘面价格连续两周反弹，其中伦铝本周涨幅

较大。从成本端来看，氧化铝价格连续六周下滑，预焙阳极，冰晶石与氟化铝价格

保持不变。电解铝生产成本继续下降，但由于铝价仍处低位，多数铝厂仍处亏损格

局。 

2、库存消费方面：库存方面，内外走势继续分化，国内库存增加，伦铝库存下降，

全球总库存小幅减少。国内电解铝社会库存（含 SHFE 仓单）174 万吨，环比上周

四减少 0.5 万吨。国内铝社会库存仍处高位，驱动向下，拐点仍未出现，对于铝价

有较强压制。 

3、市场结构方面：国内外铝锭现货供应较为宽松，内外铝现货均维持贴水。持有收

益率维持中性水平，期限维持正向结构。 

4、主要逻辑：本周市场热炒“气荒”影响氧化铝产量的消息，成为铝价近期反弹导

火索。从基本面来看，氧化铝供应难以出现紧张格局，电解铝社会库存环比上周虽

然下降，但电解铝库存依然维持高位。下游需求暂无明显改善，铝价反弹难以为继，

铝价仍将维持低位震荡格局，操作建议逢反弹抛空。 

铝期货周报 
                                                                            2017 年 12 月 24 日 星期日 
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日期 长江有色 上海物贸 

12月 22日 14280 14220 

周涨跌 220 190 

周涨跌幅 1.56% 1.35% 

本周国内铝现货价格小幅反弹。 

  

 

 1、成本利润 

图 1：铝锭现货价格 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 

 

 
 

日期 沪铝主力 
LME三月

铝 

12月 22日 14630 2183.00 

周涨跌 180 122.00 

周涨跌幅 1.25% 5.92% 

    沪铝小幅走高，LME 三月铝涨幅

较大。 

 

 

 图 2：铝锭期货盘面价格 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 

 

 
 

日期 河南 山西 贵阳 

12 月 22 日 2980 2895 2990 

周涨跌 0 -55 -40 

周涨跌幅 0.00% -1.86% -1.32% 

     氧化铝价格连续六周下降。 

 

 图 3：氧化铝价格 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 
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日期 华东 华中 西北 

12 月 22 日 4550 4365 4750 

周涨跌 0 0 0 

周涨跌幅 0.00% 0.00% 0.00% 

 

预焙阳极价格保持不变，整体维持

高位。 

 

 图 4：预焙阳极价格 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 

 

 
 

日期 冰晶石 氟化铝 

12月 22日 6500 12000 

周涨跌 0 0 

周涨跌幅 0.00% 0.00% 

      本周冰晶石及氟化铝价格不变。 

 
 

     

 

 图 5：氟化铝与冰晶石价格 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 
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日期 SHFE库存 LME 库存 

12月 22日 741324 1104950 

周涨跌 4935 -5650 

周涨跌幅 0.67% -0.51% 

    本周全球显性库存小幅减少，其中

上期所库存增加，LME 库存下滑。 

 

 

 
2、库存消费 

图 7：全球显性库存 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 

 
 

日期 欧洲 亚洲 北美洲 

12 月 22 日 520325 518200 66425 

周涨跌 -1125 1775 -1650 

周涨跌幅 -0.22% 0.34% -2.42% 

    LME 库存方面，欧洲、北美库存均

减少，亚洲库存增加。 

 

 图 8：LME 库存 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 

 

 
 

日期 连云港 
鲅鱼圈

港 
青岛港 

12 月 22 日 12.00 12.30 24.10 

周涨跌 -4.00  -0.20  -1.80  

周涨跌幅 -25.00% -1.60% -6.95% 

    本周港口氧化铝库存减少，其中连

云港及青岛港降幅较大。 

 

 图 9：氧化铝港口库存 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 
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    11 月份，国内氧化铝产量为 486.3 万

吨，同比下降 22.1%。1-10 月份累计产

量 为 6513.9 万 吨 ， 比 去 年 同 期 增 加

10.5%。 

 

 图 10：氧化铝当月产量 

 

-30.00

-20.00

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

0.00

100.00

200.00

300.00

400.00

500.00

600.00

700.00

20
13

-0
4

20
13

-0
7

20
13

-1
0

20
14

-0
1

20
14

-0
4

20
14

-0
7

20
14

-1
0

20
15

-0
1

20
15

-0
4

20
15

-0
7

20
15

-1
0

20
16

-0
1

20
16

-0
4

20
16

-0
7

20
16

-1
0

20
17

-0
1

20
17

-0
4

20
17

-0
7

20
17

-1
0

氧化铝产量

产量:氧化铝:当月值 产量:氧化铝:当月同比

 
 数据来源：大有期货研究所，wind 

 

 

 

11 月份，国内原铝产量为 235 万

吨，同比减少 16.8%。1-11 月份，原铝

累计产量为 2954 万吨，同比增加 1.7%。 

 图 11：原铝当月产量 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 

 

 

11 月份，国内铝材产量为 529.3 万

吨，同比增加 9%。1-11 月份累计产量

为 5538.3 万吨，同比增加 8.3%。 

 图 12：铝材当月产量 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 
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11 月份，国内出口铝材 38 万吨，

1-11 月份累计出口铝材 435 万吨，累

计同比 3.7%，下滑 0.4%。 

 图 13：未锻造铝及铝材进出口量 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 

 

 

 

日期 LME现货升贴水 

12 月 22 日 -10.75 

周涨跌 6.8 

周涨跌幅 -38.57% 

LME 铝现货对三月合约维持贴水

结构，本周贴水有所收窄。 

 3、市场结构 

图 14：LME 现货升贴水 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 

 

 

 

日期 上海物贸升贴水 

12 月 22日 -320.00 

周涨跌 -200.00  

周涨跌幅 166.67% 

     国内铝现货对近月合约同样维持贴

水结构。 

 

 图 15：国内现货升贴水 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 
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日期 持有收益率 

12 月 22日 2.39  

周涨跌 -0.31  

周涨跌幅 -11.36% 

本周持有收益率减小，整体处于中

性区间。 

 

 图 16：持有收益率 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 

 

 

日期 
三月期铝

沪伦比 

三月期铝沪伦

比:剔除汇率 

12 月 22 日 6.79 1.03 

周涨跌 -27.34% -3.68% 

周涨跌幅 -3.87% -3.44% 

     沪伦比值小幅走低，剔除汇率后沪

伦比值小幅减小。 

  

 图 17：沪伦比值 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 

 
 

期限结构维持正向排列。 

 图 18：期限曲线 
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 数据来源：大有期货研究所，wind 
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