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铝

【品种观点】国内需求修复预期逻辑主导，考虑到下游铝材提前放假，国内供给

端边际修复，预计今年累库幅度将超历年同期水平，操作上短线谨慎上行空间。

欧洲天然气下跌，海外供应有复产预期，不改需求更弱占主导。短期震荡偏强，

中期看疫情走势。

【操作建议】

建议减少单边敞口，海外系统性风险较高。空单保值建议看跌期权。主力合约支

撑位 17700 元/吨，第一压力位 18900 元/吨.伦铝区间为 2250 美元/吨-2650 美

元/吨。

【利多因素】

房地产 16 条保交楼。中国证监会：恢复涉房上市公司并购重组及配套融资，恢

复上市房企和涉房上市公司再融资。1月 5日，贵州电网在已对当地电解铝企业

实施两轮负荷管理 106.6 万千瓦的基础上，仍无法覆盖电力缺口，水电蓄能仍呈

现快速下滑趋势，其再度发布《贵州电网有限责任公司关于对电解铝企业进一步

实施负荷管理有关要求的通知》，对五户电解铝企业实施第三轮停槽肩负和 50

万千瓦，要求于 1月 5日启动停槽减负荷，通过 5日执行到位。1月 9日咨询，

美铝澳洲 Kwinana 氧化宣布减产 30%，主因天然气供应短缺。1月 12 日，法国电

价下降和政府对能源密集型产业支持，法国敦尔克铝业近期已开始复产。该厂年

产能 29 万吨，于 22 年四季度减产约 20%。2022 年全年，中国 CPI 比上年上涨

2.0%，PPI 上涨 4.1%，工业生产者购进价格上涨 6.1%。

【利空因素】

需求：1月 19 日,中国电解铝现货升贴水为-100，减 10；连一减连三为 10。1160

日 LME 库存减少 3600 万吨至 399650 吨。供给：中国电解铝建成产能 4443.4 万

吨/年，环比增加 38 万吨，运行产能为 4011.5 万吨。1月 9日至 1月 12 日，电

解铝社会库存增加 3至 65.3 万吨；厂库（1.5-1.12）增加 0.8 万吨至 13.9 万吨；

铝棒库存增加 1.25 万吨至 11.2 万吨；厂库增加 0.83 万吨至 11.07 万吨。中国

主要地区电解铝出库量（1.1-1.8）约 13.3 万吨，较上期数据增加 1.2 万吨，去

年同期为 14.2 万吨。



【风险因素】全球经济衰退的程度和时间不符合预期、国内疫情对经济的影响程

度
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