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一、铝产业链生产情况汇总
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	[image: ]



	图1-2：电解铝月度产量对比图
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5月氧化铝产量与上月基本持平
据了解，4月国内氧化铝产量为551.1万吨，折算日产18.37万吨，日产量相较3月增加2500 吨左右，主要是由于当月氧化铝价格整体低位倒逼国产矿价格明显下调，应用国产矿石的氧化铝产能在成本预期下降下保持稳产，同时部分企业为了摊平成本，借助规模化优势加大稳产高产力度，利用产量优势来降低单位成本。但同时由于氧化铝价格较低，部分使用进口矿的企业由于成本较高、亏损严重而陆续选择减停产部分生产线（如国电投山西、水江氧化铝及香江万基等企业），一定程度上抵消了应用国产矿的企业稳产高产带来的增量。进入5月以来，氧化铝价格持续温和反弹并逐步靠近晋豫成本线，全行业亏损局面有所缓解，但晋豫区域依然亏损的局面尚无法支撑前期停产产能恢复生产，部分企业因矿石供应连续问题、生产线矿石应用调整问题而继续影响产量。预计 5 月氧化铝实产产量为 568 万吨，折算当月日产量18.32万吨左右，与4月基本持平。6月国电投遵义铝业预计部分实现产量、应用国产矿石的氧化铝企业保持稳产高产，国电投山西、香江万基等企业因进口矿入料下降，固含拉低，预计产量将出现下降，预计当月日产量基本保持稳定。
电解铝厂利润修复，新增复产产能加快启动
数据显示，2020年5月中国电解铝运行产能3693.1万吨，同比增加1.19%， 环比增加0.49%，截至5月底建成产能4101.1万吨，当月电解铝开工率90.05%。随着铝价进一步反弹，国内电解铝行业整体实现大幅扭亏，部分铝企吨铝利润理论上重回千元以上，进而带动行业投复产计划积极推进。据了解，鹤庆溢鑫二期剩余产能自上月下旬通电投产以来，目前基本启动完成；文山铝业一区电解槽月中正式举行投产仪式； 广元林丰一期二段5月20 日一次通电成功。复产方面，湖北华盛铝电60余台电解槽已准备就绪，近期准备启动部分产能；河南永登启槽15台左右，产量贡献有限；河南万基、重庆 旗能也陆续启动前期修槽产能。
预计5月中国电解铝产量310万吨，日均产量10万吨，环比微幅上升。铝企大幅扭亏为盈带动企业投复产计划稳步推进，但整体规模有限，进而带动国内原铝产量少量增加。公开资料显示，广元林丰一期二段预计6月底全部启动外，二期25万吨产能计划在7月份启动第一段产线。除四川之外，市场更为关注的云南地区也有两个项目正在紧锣密鼓的筹备投产，据了解，云南神火、云铝海鑫或相继在6 月、7月份启动二期产能， 共计25万吨产能左右。复产方面，重庆国丰、包头铝业和华云新材料均计划6月复产。除国内电解铝企业投复产积极外，由于内外价差的缘故，二季度以来部分进口铝锭开始涌入国内市场，从本月已经出现的印度铝锭再到5、6月份集中入关的传闻，进口铝锭的流入也将加重国内市场供应压力。


二、铝产业链供需平衡情况
	图2-1：国内氧化铝供需平衡表
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5月氧化铝市场静态仍然短缺
数据显示，5 月氧化铝实产产量568万吨，净进口氧化铝预计35万吨（以海关口径数据为基准预测），氧化铝总供应量为603万吨。电解铝产量310.4万吨， 折算氧化铝需求594万吨，非铝行业氧化铝需求预计30万吨左右，氧化铝总需求量为624万吨，预计5月氧化铝供需静态数字短缺21万吨左右。
5月原铝市场仍短缺扩大至26万吨
预计5月原铝产量310万吨，消费量337.5万吨，当月理论供应短缺26.2万吨。一方面，各行各业复工复产积极推进，房地产、汽车等重点领域需求复苏带动型材、板 带及轮毂等订单回升，加上光伏装机抢夺工期等原因，铝锭库存继续快速去化；另一方面，5月份以来，文山铝业、广元林丰及重庆旗能等项目稳步推进投复产计划，但整体规模有限，加上投产初期产量贡献较小，供应端暂无明显增加。
对于后市，电解铝市场重回全行业盈利状态后，铝企投复产更加积极，后期重点关注云南神 火、云铝海鑫、文山铝业、内蒙古创源和重庆国丰等项目；需求端则注意订单的持续性和稳 定性，部分加工企业表示，四五月份以来新增订单出现明显萎缩，后劲不足预期强烈。另外， 有关大量进口铝锭入关的传闻也有待证实。整体来看，预计6月国内电解铝供应缺口或有所 收窄。
三、价格运行趋势
5月氧化铝价格温和上涨
5 月氧化铝市场走势波澜不惊，市场处于温和上扬态势中，由于生产企业间的氧化铝长单处 于正常执行和发运过程中，现货氧化铝市场依然保持成交稀少和流动性较差的格局，但是这 也为主要贸易商的主动做市提供了基本条件。
本月氧化铝现货市场做市条件增加，升水成交明显增多，并引领报价小幅度反弹，而现货升 水成交增加的影响因素，主要有以下几方面：
首先是氧化铝现货市场的供需基本面保持稳定，无论国内氧化铝主体企业生产、进口氧化铝 保有数量还是电解铝主体企业生产，虽然个体企业变动有别，但整体波动有限。氧化铝日产量连续两个月稳定在18.3万吨左右，电解铝日产量连续两个月稳定在9.99万吨左右，变动非常微妙，氧化铝市场的供需基本处于相对平衡过程中。
其次是铝价高企，铝厂现金流明显好转，5 月电解铝企业开始普遍盈利，铝价同样在主要力 量可控的操盘下继续保持高稳。5月国内现货铝价平均值13166 元/吨，相较上月上涨 1109 元，同期电解铝企业加权综合成本处于下降过程中，一升一降中，国内电解铝企业盈利状况 明显好转。
再次是同期晋豫两地氧化铝企业普遍处于亏损境地，市场尤其是参与市场的主要氧化铝企业 对价格修复到成本线附近有期待和诉求。当前晋豫两地氧化铝企业加权平均成本2255元左右，按照月度2203元的平均价格来结算，依然处于亏损状态，尤其考虑时间周期和下浮，企业亏损依然较为明显。
最后是海外氧化铝价格趋势性上涨未带来明显压力。综合 4 月中旬以来的进口氧化铝价格走势，澳洲离岸价格自225美元反弹至当前的250美元附近，折算进口车板完税价格自2000 元上移至2160 元左右，加之进口量基本处于平均30万吨水平，尚未对国内氧化铝供应和价格形成明显压力。
5月下游消费持续向好支撑价格持续走高
5月中国电解铝市场现货价格在震荡中整体大幅向上。
5月期铝表现依旧内强外弱，特别是5月上旬伦铝延续4月后期下跌趋势，一路下探至1460美元/吨，再次刷新2016年以来的新低；5月中旬开始伦铝在多方作用下不断拉涨，重新站上1520美元/吨上方。LME 三月期铝最低跌至 1460 美元/吨，最高涨至 1522美元/吨，收于 1522美元/吨，环比下跌7美元/吨。LME 铝库存量为145.81万吨，较上个月增加 11.19 万吨。从月初欧美公布各项宏观数据来看，经济下行风险仍然显著，美国ADP就业人数骤减，创下历史最大降幅，原油价格下跌，宏观氛围不佳直接影响有色品种价格，伦铝延续前期弱势疲软趋势，直线下探至1460美元/吨，刷新4月份刚刚创下的五年来新低。5月下旬频繁传出新冠病毒疫苗取得阶段性成果、叠加美联储发声继续维持贴零水平的宽松政策以及将致力于支撑经济的传闻，拉升期铝价格再次攀上1522美元/吨，刷新近两个月以来伦铝高价。SHFE 三月期铝最低降至12415元/吨，最高至12770 元/吨，收于 12825元/吨，环比上涨604元/吨。
5月中国电解铝市场现货价格在震荡中整体大幅向上。5月铝锭长江现货均价13130元/吨，环比上涨1073.33元/吨；南储现货均价13222.5元/吨，环比上涨1082.02元/吨。5月中国铝锭社会库存持续下降，由4月末的123.18万吨下降至5月末的96.44万吨，降幅达到26.74万吨，铝锭社会库存再次回到百万吨以内，刷新近4个月以来的新低。现货大幅去库使得5月现货价格继续保持强势，中旬开始重新站上万三之上，4月中国电解铝企业平均完全成本12176.16元/吨，长江现货四月均价12056.67元/吨，平均亏损119.49元/吨，亏损幅度对比3月大幅收窄，特别是5月在成本端波动较小的情况下，铝锭月均价大幅上涨，使得电解铝企业纷纷为复产以及新投产做准备，云南文山在5月下旬已经开始一期一段一区8万吨左右产能的投产，预计9月完成一段全部17万吨产能的投放。中国两会的召开，提振基建等持续发力，加之铝锭社会库存的大幅下降使得电解铝企业将新投产以及复产的重心放在6月，届时电解铝产量释放将有所增加；加之中国国内需求强劲，使得其他国家看好中国市场，流入中国铝锭量有所增加，使得供应端压力有所增加。下游需求端汽车、房地产等均在恢复中，但短期压力仍存。中汽协发布4月中国汽车产销数据显示，中国4月份汽车产量210.2万辆，同比增长2.3%；4月中国汽车销量为207万辆，同比4.4%；1-4月销量为576.1万辆，同比下降31.1%；4月份新能源车销量同比下降26.5%，1-4月份新能源车销量同比下降43.4%。
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