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富宝三月铝价回顾 

品种 最高价 最低价 均价 累计涨跌 

LME3月铝 1675.3 2451 2549.9 +96.5 

沪期铝 1108  18650 17155 17662 +1150 

富宝现货铝 18670 17240 17717 +1280 

佛山破碎生铝 14800 13700 14128 +850 

富宝现货铝与期货铝走势分析 

富宝调研 

库存持续下滑，以及电价上调导致成本上升，近期铝价走势仍显坚 

挺，有关各地市场铝加工企业的订单情况如何呢？敬请关注富宝调研： 

（仅供参考） 

评述·要闻 

1. 宏观分析 

（1）流动性过剩推动形成的较强通胀预期 

（2）美债务问题暂达成一致协议 

（3）我国将开展十大重点工作推进节能减排 

（4）未来二三个月保障房建设将持续提速 

2. 基本面分析 

（1）铝库存持续减少 

（2）工信部圈定 18行业淘汰落后产能企业名单 

（3）中国 6月原铝出口环比下降 

（4）铝替代铜的趋势刺激需求 

3．现货市场 

7 月华东地区现货市场铝锭价格大幅上涨，波动幅度主要在 

17240-18670 元/吨之间。贸易商报价普遍较为坚挺，现铝与期铝始终维 

持升水……
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一、宏观经济 

（1）流动性过剩推动形成的较强通胀预期 

图 1:2010 年我国一年期存贷款基准利率走势图 

央行决定自 2011 年 7 月 7 日起上调金融机构人民币存贷款基准利率，金融机构一年期存贷 

款基准利率分别上调 0.25 个百分点。这是 2010 年 10 月份以来央行第五次提高利率水平，经过 

此次调整，金融机构一年期存款贷款基准利率水平分别为 3.50%和 6.56%。 

富宝铝研发小组认为：此次加息并不意外。通胀压力预期早已被市场所消化，因此对金属影 

响不大。目前通胀压力短期内仍然会很大，6 月份 CPI 同比上涨 6.4%，创 2008 年 7 月以来 35 

个月的新高。食品价格依然是拉动 CPI上涨的主要因素，其中猪肉价格上涨 57.1%。 

图 2：中国居民消费价格指数（CPI） 

流动性过剩推动形成的较强通胀预期，是这轮物价上涨的特殊背景。从引发通胀的根本因素 

来看，货币供给增速已连续回落。央行今年内连续 6次上调存款准备金率、3 次加息，调控效果 

开始显现。预计下半年的通货膨胀会维持高位回落，全年呈现倒 U 形。原因在于在宏观调控政策
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下，流动性带来的通胀压力明显控制，输入性通胀压力也在降低，导致物价上涨的猪肉价格会趋 

于回落，下半年的 CPI 会从 6月份的高点，下降至 12 月份的 4.4%，七月份会在 6.3%左右。 

（2）我国将开展十大重点工作推进节能减排 

发改委表示，近期我国编制的“十二五”节能减排和控制温室气体排放的实施方案拟从强化 

节能减排、降低碳强度的目标责任等 10 方面开展工作，把节能减排作为转变经济发展方式的抓 

手，促进经济社会可持续发展。 

富宝铝研发小组认为：为优化产业结构和能源结构，我国将大力发展服务业和战略性新兴产 

业，抑制高耗能、高排放产业过快增长，加快淘汰落后产能，推动传统产业改造升级。电解铝作 

为高耗能行业的代表，节能减排将在一定程度上缓解电解铝产量过剩的局面，对铝价形成一定的 

支撑。 

（3）未来二三个月保障房建设将持续提速 

随着施工旺季到来和各地工作力度加大， 预计未来二三个月各地保障性安居工程建设速度会 

持续提升，有望实现 11 月底前开工 1000 万套的目标。 

富宝铝研发小组认为：铝材的终端需求主要包括房地产和汽车两大行业，而房地产用量占其 

铝型材的 35%左右，一旦保障房建设提速，将有望拉动铝建筑型材的需求。近期铝价走势坚挺， 

一部分也是因保障房给力，从而对铝价形成支撑。 

（4）美债务问题暂达成一致协议 

美债谈判僵局终于在 8 月 2 日这一大限将至之时得到化解。7 月 31 日晚，奥巴马总统在白 

宫宣布，白宫和国会领导人已就提高债务上限和削减债务达成协议。 

富宝铝研发小组认为： 短期美债务上限达成协议相对美债违约稍显利好， 利好美元指数走高， 

但中长期来看提高债务上限无疑将继续令美元贬值，铝价中长期仍将受此支撑。 

二、期货市场 

1．期货分析
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图 3：伦铝走势 

本月伦铝小幅走高。月初铝价小幅冲高后遇阻回落，盘中最低跌至 2451 美元/吨。随后受美 

元指数回调影响，基金属整体反弹、铝价相应走高，临近月末前曾最高上探至 2675.25 美元/吨。 

但随着经济面利空消息频发，美元指数再次反弹，伦铝也承压回落，眼下铝价于 2600 美元/吨上 

方暂获支撑，料短期内仍将延续震荡上行走势。 

图 4：沪期铝走势 

沪期铝本月呈现大幅上涨行情。 月初沪铝延续前期走势、 继续维持向上运行， 盘中试探 17600 

元/吨一线后、遇阻小幅回落；但随着多头持续发力，铝价很快再次冲高，唯涨势略有放缓，上 

破 17700 元/吨后曾反复震荡、寻求支撑。临近月末，沪铝多头大幅加仓，主力合约 1110 连续放 

出天量，铝价呈现加速拉升，盘中轻易突破 18000 和 18500 两道整数大关。目前沪期铝上行承压 

日渐加重，短期内或面临大幅震荡格局；但铝价整体走势依然向上，投资者可关注 18000-19000
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元/吨波动区间。操作上建议前期多单可逢高适量了结，短期内暂离场观望为宜。 

2．基本面分析 

（1）铝库存持续减少 

图 5：上交易所库存 

自 2010 年 11 月以来，上交易所铝库存持续下滑，由最高纪录 496240 吨下滑至 7 月末的 

181715 吨，减幅达 63.38%。由于库存持续下降，市场预期价格上涨，大量资金介入沪铝，推动 

沪期铝价格上涨。2011 年 5 月中下旬以来，沪期铝一直上涨，目前已经突破 18500 元/吨高位， 

但库存的下滑是因为需求好转吗？经富宝多次调研得出，市场交易情况并未得到实质的好转，反 

而价格持续上涨，下游购买力度下降，主要是因淘汰落后产能，以及成本高企，上游部分冶炼厂 

减产，停产所致。 

（2）工信部圈定 18行业淘汰落后产能企业名单 

7 月 11 日消息，工信部对 18个工业行业淘汰落后产能企业名单、淘汰落后生产线（设备） 

及产能进行了公告汇总，2011 年 18 个工业行业淘汰落后产能共涉及 2255 家企业，其中包括数 

十家上市公司。 

单位：万吨 电解铝 铜冶炼 铅冶炼 锌冶炼 

淘汰产能 61.9 42.5 66.1 33.8 

涉及企业 22 24 38 32 

表 1：关于有色金属淘汰落后产能明细 

从各地分解落实情况看，淘汰落后产能电解铝涉及企业较多的省份有：山西、湖北、青海、
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甘肃等地 22 家企业。河北、山西、山东、河南等省炼铁、炼钢、焦炭、造纸行业淘汰落后产能 

任务较重，湖南、内蒙古、贵州等省（区）铁合金行业淘汰落后产能任务较重，河北、辽宁、四 

川、山西等省水泥行业淘汰落后产能任务较重，湖北、山东、河南、浙江等省印染行业淘汰落后 

产能任务较重。 

此次淘汰落后产能企业名单包括数十家上市公司，如中国铝业、 新兴铸管、晨鸣纸业等。 分 

析人士认为， 此次淘汰落后产能力度很大， 有利于改变国内某些行业产能过剩、 供大于求的局面。 

同时，淘汰落后产能有利于行业集中度进一步提升，规模小、技术实力弱的小企业可能陆续被兼 

并，小企业间的联合重组也会增多，逐渐改变无序竞争的状态。这将促进整个行业转型升级，为 

一些上市公司发展带来较好的市场环境。 

（3）九部委检查拟建电解铝项目 “坚决叫停”不松口 

九部委组成联合检查组，对 10 个省（区）的 23个拟建电解铝项目进行了实地检查。同时相 

关省（区）及生产企业均已明确表示，将坚决执行国家宏观调控的各项政策措施，坚决叫停拟建 

电解铝项目，遏制电解铝产能盲目扩张，促进电解铝行业的持续健康发展。 

富宝铝研发小组认为：近年来，伴随投资快速增长，我国电解铝产能过剩、供大于求的矛盾 

十分突出。在局部利益的驱动下，一些地方仍在加快电解铝项目建设，甚至在招商引资中给予土 

地、税收、优惠电价等政策支持，一些企业甚至采用“先建再报”等方式抢建项目。2010 年中 

国电解铝产能已达 2300 万吨，实际产量 1560 万吨，设备利用率仅 70%。为了抑制产能的进一步 

扩张，九部委于 4月下旬联合下发紧急通知，全面叫停拟建电解铝项目，不再审批任何扩大产能 

的新建项目；并取消各地对拟建电解铝项目自行出台的优惠政策。这举措有望缓解电解铝过剩的 

局面。 

（4）中国 6月原铝出口环比下降 

2011 年我国铝制品进出口情况（单位：吨） 

品种  6 月  5 月 环比 同比 

进口 

原铝  6885  18135  ­62.03%  ­41.18% 
氧化铝  72243  113478  ­36.34%  ­49.36% 
废铝  237540  224880  5.63%  5.81% 
铝材  49409  49322  0.18%  ­5.5% 

出口 

原铝  6789  14863  ­54.32%  ­61.65% 
氧化铝  12565  17585  ­28.55%  809.32%
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废铝  35  60  ­41.67%  ­60.62% 
铝材  300000  340000  ­11.76%  55% 

表 2：中国 5月铝制品进出口数据 

海关数据显示， 中国 6月份原铝进口 6885 吨， 环比减少 62.03%， 同比减少 41.18%； 出口 6789 

吨，环比减少 54.32%，同比减少 61.65%。进口减少一方面缓解了国内原铝供应过剩的局面，但 

出口的减少，也反映出国外需求的减弱。前 5 月全球铝市供应过剩 396400 吨，而去年同期为供 

应过剩 660400 吨，这与成本能源不断的上涨，以及库存持续下滑有直接的关系。 

铝材中国 6 月进口 49409 吨，环比增加 0.18%，同比下降 5.5%；出口 300000 吨，环比下降 

11.76%，同比增长 55%。房地产和交通运输是电解铝消费的两大行业。在汽车消费遭遇瓶颈和国 

家坚持不懈的房地产调控政策下，国务院表示支持力度加大保障房建设将迎来高峰，年内 1000 

万套保障房和高铁、轻轨的建设被市场人士引为看多的重要依据。 国务院大力支持保障房建设， 

有望刺激铝材需求，从而对铝价形成支撑。预计下半年房地产行业的发展仍将依靠保障房的建设 

支撑。 

（5）铝替代铜的趋势刺激需求 

图 6：富宝铝与铜价的对比 

截止 7 月 28 日，富宝现货铜价格在 71900 元/吨，富宝现货铝报价在 18650 元/吨，两者价 

差接近 4 倍，这也使得铝低价资源替代铜成为事实，在家用电器中如空调、冰箱还有多数如包括 

电脑在内的电子产品都广泛应用铝材， 工业用铝如易拉灌、 铝箔等都将为铝材料的上涨提供动力， 

应用铝较大的还是输电线（过去更多的是应用铜）、铝型材、飞机制造、房屋建设等，总之铝材 

已经占据了我们生活的每个角落，业内人士称，目前的技术工艺允许 20%左右的铜被铝替代，每
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年的数量约达 380 万吨。铝替换铜可以用在城市、工业或商业建筑中的中低压电线和电缆。例如 

在中国,现在多数架空电力线路是由铝制造的，而非铜，因为以每磅来计算，铝的导电性是铜的 

两倍，但重量却是铜的三分之一，只需稍稍增加直径，就能获得更轻的电缆，且具有和铜一样的 

传导性。预计 2011 年全球铝需求较 2010 年增长 12%，而铝消费大国--中国将按年增长 11%。 

三、现货市场 

1．现货铝市场 

富宝现货铝与升贴水 
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图 7：富宝现货铝及升贴水 

7 月华东地区现货市场铝锭价格大幅上涨，波动幅度主要在 17240-18670 元/吨之间。贸易 

商报价普遍较为坚挺，现铝与期铝始终维持升水；受期铝走强带动，现货铝锭价格也连破上方 

17500、18000 和 18500 三道整数大关；但相对应的是，下游商家因嫌铝价短期内涨幅过快、而 

普遍存观望心理，特别是当价格冲破 18000 元/吨后，市场整体交投变得十分清淡。整体来看， 

现铝近期走势多受期铝引导，随着期铝成交连续放出天量，多空双方争夺日趋激烈，短期内铝价 

或面临大幅震荡。但沪铝整体走势依然向上，后市仍有望向 19000 元/吨方向运动；投资者可关 

注 18000-19000 元/吨波动区间，操作上建议短期内暂观望为宜。 

2．氧化铝市场 

类型 地区 本月最低价 本月最高价 月均价 涨跌 

中国铝业 3000 3000 3000 — 

山西 2650 2900 2775 +115 

河南 2700 2950 2820 +120 非中铝企业 

贵州 2700 2950 2820 +70
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表 3：各地氧化铝报价 

7 月氧化铝价格大幅上涨，市场整体成交情况较前期也大为好转；非中铝厂家各地区价格差 

异变化不大，但成交重心明显提高。山西地区市场整体成交较好，大型厂家目前已普遍达到无库 

存状态，本月主流报价在 2650-2900 之间，目前成交多在 2900 左右。河南地区成交情况也不错， 

主流报价在 2700-2950 之间，目前成交价多在 2950 附近。贵州地区的情况也有所好转，主流报 

价在 2700-2950 之间，目前成交多在 2920 附近，中铝报价依然维持 3000 元/吨。近期电解铝价 

格的上涨提振了氧化铝的整体走势，加上此前国内氧化铝供应量回落及进口大幅下降，促使氧化 

铝价格持续走高；但随着市场价格与中铝报价之间价差的不断缩小，未来氧化铝或将出现滞涨局 

面。建议持货商家可逢高适量出货，下游仍按需采购。 

四、废旧市场 

1．废铝行情分析 

各地废铝报价对比 
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佛山 汨罗 河北 重庆 

图 8：各地废铝价格走势图 

商家积极炒作“铝库存连续下降”的消息，推动沪铝步步高升，本月铝价整体重心上移趋势 

不变，现货铝攀升至 18500 元/吨的高峰，虽市场需求欠佳，铝材厂接单情况未如理想，但不改 

商家看涨热情。受现货铝上涨带动，本月各地废铝报价均保持上涨趋势。 

截至月末，佛山机生铝市场主流报价在 13800 元/吨，较 6 月份上涨 950 元/吨；随着价格上 

涨，市场交易气氛稍有好转，商家对后市行情仍存看好预期，故惜售心态浓厚，另据悉本月合金 

厂订单有所减少从而对生铝的采购偏清淡。 

汨罗地区，截至月末，机生铝市场主流报价在 13500 元/吨，环比上涨 500 元/吨，市场反应



富宝铝月报 

上海昊钰软件信息技术有限公司 第 9 页 免费服务热线：400-886-0990 

富宝资讯 源于市场 

相对滞后，整体成交一般；河北地区，截至月末机生铝市场主流报价在 13700 元/吨，环比上涨 

700 元/吨，市场成交好转，货源稀少使得商家看涨热情高涨，铝线成交较好；重庆地区，截至 

月末， 机生铝市场主流报价在 12400 元/吨， 环比上涨 400 元/吨， 市场报价较其他地区明显滞涨， 

多因为市场集中的回收型客户较多，由于高温，大多客户已经歇业，市场有价无市现象突出；浙 

江地区，本月废铝报价小幅上调幅度在 600 元/吨，但是市场成交疲软。目前浙江地区因铝的污 

染源头还末正确得到解决，所以目前大型生产企业基本已经恢复，但是小作坊的家庭工厂还没有 

完全启动；对于后市铝价行情，仍多数客户表示看涨。在历经近期大涨行情之后，短期或震荡盘 

整，但不改后市上涨趋势。 

2．现货与废铝价差 

铝锭与废铝价差 
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铝锭（不带票） 破碎生铝 价差 

图 9：铝锭与废铝价差 

由于持货商自由库存偏低令其囤货惜售意愿偏强，使得铝价整体上涨趋势不变，本月铝价整 

体重心上移趋势不变，其中华南现货铝带票价更是突破了 19000 元/吨高位，并有望突破 20000 

元/吨关口。截止月末，佛山铝锭不带票市场主流报价在 17600 元/吨，环比 6 月份上调 1360 元/ 

吨；破碎生铝市场主流报价在 14600 元/吨，环比 6 月份上涨 900元/吨，显然，在铝价上涨过程 

中，废铝涨幅不及现货铝，主要因国内废铝发展不够完善，导致其价格相对滞涨。但现货铝与废 

铝价差的进一步拉大，有望使得废铝存在一定的优势，合金厂更偏向采购废铝冶炼。但当前正值 

消费淡季，合金厂订单下滑，或将也是制约废铝价格滞涨的原因之一。
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五、富宝调研 

库存持续下滑，以及电价上调导致成本上升，近期铝价走势仍显坚挺，有关各地市场铝加工 

企业的订单情况如何呢？敬请关注富宝调研： 

表 4：富宝调研 

关于 7 月各地铝加工企业订单情况，富宝电话调研 30 家铝加工厂，其中，广东作为国内铝 

材生产大省，60%的中大型铝材厂表示，7 月订单较 6 月下滑 20-30%左右，近期销量较前期有所 

下降，且部分厂商已进入休假状态。而上次传铝材出口退税由 13%下滑至 9%，等于出口成本上升 

从而抑制铝材的出口。另外由于欧洲等地正进入高温期，广东不少企业表示欧洲订单有所锐减。 

但国内保障房建设加快， 部分企业正赶制开拓国内市场， 6 月份铝材企业开工率均在 75-80%左右， 

主要是接了周边城市保障房工程订单。 多数商家对后市行情仍偏看好， 故有备货现象； 浙江地区， 

65%左右的再生铝厂表示 7 月订单较上月减少 30-40%左右，环保整顿以及天气炎热导致 90%左右 

的铝企暂关停；河南地区，80%的铝锭厂表示本月订单较上月有所增加，约在 10%左右，当地消 

费好于华东华南市场，包括河北、山西、陕西等消费均尚可。对于后期铝价行情走势，大部分仍 

表示看好。以上调研，仅供参考。 

六、总结及预测 

本月铝价大幅上涨，一方面是因能源成本的上涨支撑铝价，另一方面，库存的持续下滑，以 

及淘汰落后产能、铝材消费的增长，供求失衡等因素提振铝价走高。作为高耗能行业，电解铝用 

电需求巨大。每吨铝的耗电量达 14000 度，电力成本占电解铝生产成本的 40%，粗略估算，自从 

电价上调之后，目前电解铝成本价约在 17000 元/吨左右，倘若再加入运输费、仓储、管理等费 

用，则 1 吨电解铝的实际价格将远大于 17000 元/吨。 

另外今年以来，保障房等大规模工程建设的刚性需求都将进一步提振电解铝的消费。此外， 

“铝替铜”消费也正逐步被市场认可与利用。铝能够在高压电缆和部分家电行业中代替铜。 

部分地区铝加工厂订单情况 

7 月订单较 6月相比 销量情况 

广东铝材厂 下滑 20­30%左右 近期销量有所下降 

浙江再生铝厂 下滑 30­40%左右 环保导致 90%铝企暂关停 

河南铝锭厂 增加 0­10%左右 内地消费很好 

数据来源：富宝金属网
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由上可见，铝基本面的转好，利好电解铝价格走势，但铝本身的弱金属属性决定了其无法排 

除未来国内货币政策走向、欧洲主权债务及美国债务问题的影响。在商品多头的大背景下，富宝 

铝研究小组估计，由于资金推动及库存持续下滑等因素，沪铝价格震荡向上仍是主基调，预计短 

期调整之后，行情还会继续上扬，未来价格有可能上涨到 19000 元/吨附近。 

预计 8 月铝价内强外弱趋势延续，伦铝整体围绕 2470-2750 美元区间运动；沪期铝有望攀升 

19000元/吨， 整体围绕18000-19300元/吨区间波动； 现货铝跟随期价上扬， 整体围绕18200-19200 

元/吨区间波动。当前铝价已经攀升一定的高位，建议采购商现买现卖，按需采购为主。


