
  铝周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 1/7 

 

  

 

 

 

品种 铝：美联储 9月加息落地，铝价震荡不改 中期展望 

铝 

 

宏观面，美联储公布 9 月利率决议，如期加息 75 个基点，至 3.00-

3.25%。经济预期显示未来或进一步加速升息步伐。美联储主席鲍威尔在议

息会议后的新闻发布会上表示，坚决致力于降低通货膨胀，承诺将通胀压

低至 2%，整体申明偏鹰。基本面，供应端云南减产 30%并未全面落地，仅

云铝实施减产 30%，其他铝厂尚在与电力供应部门谈判，供应减量不及预

期，但已确定的减量预计超百万吨，因此供应端虽减产不及预期，但供应

压力较前仍有较好转变。消费方面，铝下游加工龙头企业开工率环比上周

继续提升 0.7 个百分点至 67.1%。整体，宏观面虽然美联储表态偏鹰但绝

大部分符合预期，对后续行情影响程度有限，市场交易焦点转移到基本面

上。基本面，云南计划减量部分开始实施，且目前电力情况尚未改善，预

计后续继续实施计划减量概率较大，四川复产速度依旧较慢，供应支持仍

存，消费端消费虽然旺季未能兑现，但有缓步走好迹象，整体供需面向好，

短期铝价做震荡判断。 

 

国内外冶炼

厂减产，云

南 减 产 加

码，四川复

产 进 度 较

慢，铝价中

期偏强 

操作建议： 逢低做多 

风险因素： 美联储超预期鹰派加息、消费旺季证实落空 
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一、 交易数据 

二、 行情评述 

上周外盘铝价再创新低后震荡，美联储加息在即，市场关于 75基点加息较强，世界银行

对全球经济存悲观预期，认为随着全球央行同时加息以应对持续的通胀，经济可能正朝着全

球衰退的方向发展，影响外盘铝价持续下行，周内开 2284美元/吨，高 2293美元/吨，低 2158

美元/吨，收 2167美元/吨，跌 116美元/吨/吨，-5.08%。国内前期云南减产不及预期消息传

出，市场多观望，叠加消费持续疲软、美联储加息预期，沪铝价格连续下行，低点至 18450元

/吨，后期美联储加息落地，基本面市场对供应减少的担忧和国庆常规囤货的考虑，沪铝价格

反弹至 18870元/吨，收 18630元/吨，周内-105 元/吨，-0.56%。 

现货市场长江现货周均价 18680 元/吨 较上周-72.5 元/吨；南储现货周均价 18680 元/

吨，较上周-40 元/吨。现货华南市场持货商看涨后市，谨慎出货，流通货源略有减少，下游

需求稍有好转，成交一般。华东市场接货商采购积极性有所上升，但多购买刚需货源为主，

成交尚可。川渝市场由于前期限电减产，市场流通货源不足，略显供不应求。 

宏观方面，美联储公布 9 月利率决议，如期加息 75 个基点，至 3.00-3.25%。经济预期

上周市场重要数据 

合约 2022/9/16 2022/9/23 涨跌 单位 

LME 铝 3 个月 2283 2167 -116 元/吨 

SHFE 铝连三 18465 18365 -100 美元/吨 

沪伦铝比值 8.1  8.5  0.4   

LME 现货升水 -8.85 -15.15 -6.3 美元/吨 

LME 铝库存 347650 340350 -7300 吨 

SHFE 铝仓单库存 110870 93078 -17792 吨 

现货长江均价 18752.5 18680 -72.5 元/吨 

现货升贴水 -30 -50 -20 元/吨 

南储现货均价 18720 18680 -40 元/吨 

沪粤价差 32.5 0 -32.5 元/吨 

铝锭社会库存 68.3 66.6 -1.7 吨 

电解铝理论平均成本 18249.45 18186.74 -62.71 元/吨 

电解铝周度平均利润 503.05 493.26 -9.79 元/吨 

注: (1) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

    (2) 铝锭社会库存为我的有色网调研的包括上期所库存及上海、无锡、杭州、湖州、宁波、济南、佛山、海安、天

津、沈阳、巩义、郑州、洛阳、重庆、临沂、常州、嘉兴在内的社会库存； 

（3）电解铝理论平均成本为电解铝各原料周度加权平均价使用成本模型测算得出； 

（4）电解铝周度平均利润=长江电解铝现货价格-电解铝理论平均成本。 

数据来源：我的有色、百川盈孚、iFinD，铜冠金源期货 
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显示未来或进一步加速升息步伐。美联储主席鲍威尔在议息会议后的新闻发布会上表示，坚

决致力于降低通货膨胀，承诺将通胀压低至 2%。数据面，美国 8月份新屋开工数增长 12.2%，

至折合年率 158万套，高于经济学家预期。美国上周初请失业金人数为 21.3万人，从近四个

月低点小幅上升，表明尽管经济前景越来越不确定，但对工人的需求仍然健康。欧洲央行行

长拉加德表示，预计将进一步提高利率；欧洲央行将在逐次会议的基础上决定加息幅度；通

胀前景将决定加息的终点产业消息。 

供应端，本周电解铝企业减复产互现。四川地区有部分新投产产能释放，四川、广西地

区缓慢复产，但云南继续减产，减产降幅 20%-30%左右，部分企业仍在继续减产，目前云南影

响产能 120万吨左右。整体来看，电解铝供应较前期下降，开工产能不足 4000 万吨。 

消费端，下游加工龙头企业开工率环比上周继续小幅上涨 0.7 个百分点至 67.1%。分版

块来看，本周铝线缆板块开工小幅抬升，新增订单增量来源于部分省网及光伏并网项目。另

外，本周铝型材及再生铝合金板块开工率亦有小幅上行，型材方面，建筑型材企业仍显低迷，

工业型材中仅新能源汽车、工程设备相关订单有明显增加，再生合金企业订单亦回升有限，

样本中仅某厂家开工回升带动总体开工小涨。原生铝合金、铝板带及铝箔板块本周开工继续

持稳，其中铝箔企业反馈消费旺季下需求有所好转，食品包装箔等产品表现突出，同时临近

四季度，部分铝箔企业对海外市场年底备货期望较高，市场悲观情绪有所缓解；另外，欧洲

能源危机加深或将导致海外市场对国内铝板带产品需求增加，但短期持稳为主。整体来看，

当前铝下游消费有所回暖，但仍不及往年旺季水平，短期铝加工企业开工率预计持稳或小幅

上涨，难有大幅抬升。 

库存方面，9月 22 日铝锭社会库存 66.6万吨，较周四减少 1.6万吨，铝棒社会库存 12.6

万吨，较周四减少 0.9 万吨。LME铝库存周内-0.8万吨至 34.16万吨。 

成本利润，上周理论行业电解铝完全平均成本 18186.75元/吨，利润 493.26元/吨  较

前-21.29元/吨。 

三、 行情展望 

宏观面，美联储公布 9月利率决议，如期加息 75个基点，至 3.00-3.25%。经济预期显

示未来或进一步加速升息步伐。美联储主席鲍威尔在议息会议后的新闻发布会上表示，坚决

致力于降低通货膨胀，承诺将通胀压低至 2%，整体申明偏鹰。基本面，供应端云南减产 30%

并未全面落地，仅云铝实施减产 30%，其他铝厂尚在与电力供应部门谈判，供应减量不及预

期，但已确定的减量预计超百万吨，因此供应端虽减产不及预期，但供应压力较前仍有较好

转变。消费方面，铝下游加工龙头企业开工率环比上周继续提升 0.7个百分点至 67.1%。整

体，宏观面虽然美联储表态偏鹰但绝大部分符合预期，对后续行情影响程度有限，市场交易

焦点转移到基本面上。基本面，云南计划减量部分开始实施，且目前电力情况尚未改善，预
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计后续继续实施计划减量概率较大，四川复产速度依旧较慢，供应支持仍存，消费端消费虽

然旺季未能兑现，但有缓步走好迹象，整体供需面向好，短期铝价做震荡判断。 

四、 行业要闻 

1. 世界金属统计局(WBMS )公布的最新报告数据显示 ，2022年 1-7月全球原铝市场供

应短缺 91.6 万吨，2021 年全年为供应短缺 155.8 万吨。今年前 7 个月，全球原铝

需求为 4,019.2万吨，较上年同期减少 21.5万吨。在此期间全球原铝产量减少 0.7%。 

2. 四川博眉启明星铝厂从 9月 5 日开展复工复产。截至目前，共计完成 97台槽初刨，

3 台槽精刨，拔极 111台槽，打磨水平母线 37台槽。根据复产方案，计划 9月 20日

开始通电，每天通电焙烧 2-4台，预计 11月 5日前完成 114台槽复产。 

3. 据海关总署统计，2022年 8 月中国铝土矿进口 1074.76 万吨，环比增加 1.48%。2022

年 8 月中国氧化铝出口 12万吨，同比增长 1843.1%；1-8 月累计出口 72 吨，同比增

长 628.0%。8 月中国氧化铝进口 16 万吨，同比减少 60.22%；1-8 月累计进口 102

吨，同比减少 1841.67%。2022 年 8 月份我国原铝净进口总量为 4.32 万吨，环比减

少 0.43%，同比减少 58.9%。 

4. 据 Mysteel 了解：新疆地区受疫情因素影响，三坪发运站根据国家防疫规定目前暂

时封站，具体恢复时间待定。 

5. 鹤庆溢鑫铝业公司年产 41.81 万吨绿色铝项目、云南其亚公司一期 35 万吨项目建

成投产，产业园区规划建设 115 万吨水电铝产业并配套下游铝精深加工产业初具规

模。2022 年上半年，溢鑫、其亚两家企业共生产原铝 23.95 万吨，完成工业产值

44.98亿元，占全县规模以上工业总产值 82.88亿元的 54.27%。 

6. 常铝股份在接受调研时表示，公司当前主要对外销售水冷板材料，新产能约在 1300

吨-1500 吨/月。电动化大大增加了汽车铝热传输材料需求，水冷板需求同样激增。

公司下一阶段目标为主要通过利用现有设备和产线进行调适生产适当的技改，尽快

使水冷板产能达到 2500吨/月-3000吨/月的目标。 
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五、 相关图表 

图表 1 LME 铝 3-SHFE 铝连三价格走势 

 

图表 2 沪伦铝比值 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 3 LME 铝升贴水（0-3） 

 

图表 4 沪铝当月-连一跨期价差 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 5 沪粤价差 

 

图表 6 物贸季节性现货升贴水 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 7 国产铝土矿价格 

 

图表 8 进口铝土矿 CIF 

 

数据来源：百川盈孚，铜冠金源期货 

图表 9 国产、进口氧化铝价格 

 

图表 10 电解铝成本利润 

 

数据来源：百川盈孚，iFinD，铜冠金源期货 

图表 11 电解铝库存季节性变化（万吨） 

 

图表 12 铝棒库存季节性变化 

 

数据来源：我的有色，铜冠金源期货 
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