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本周重点数据解析及操作策略

   供给端，本周蒙西传出冬奥会前后（1/28-3/13）减产消息，初步了解涉及年产能35万吨/年，影响产量将在4.2万吨左右。
同时，近期重庆经信委发布《关于报送今冬明春控制高耗能行业企业名单的紧急通知》，其中要求当地电解铝企压减 10%；
另外云、桂、黔三省电解铝企并无复产情况。随着北方气温逐渐转冷，步入北方采暖季，限电限产影响有所扩大，将使电解
铝的生产进一步缩减。                                                                                                                                                                                     
   成本端，截止11月12日，中国电解铝行业含税完全成本在19860元/吨，电解铝单即时亏损在440元/吨。电解铝用电综合电价
抬升，主要辅料氟化铝和阳极价格坚挺，氧化铝价格松动，电解铝成本维持在高位，暂未下降。在电价大幅上行的作用下，
电解铝成本大幅度上涨，行业平均成本一度突破20000元/吨，部分生产企业开始亏损。需求端，下游限电限产持续缓解，主
流下游加工产能集中地区如江浙沪、河南限电几乎完全解除。本周龙头下游加工企业开工率上升0.8个百分点至66.6%，开工
率连续第三周抬升，需求持续回升。
   库存方面，本周LME铝库存继续下滑，截止11月12日，LME铝库存在974700吨，环比上周下降29350吨，降幅达到2.92%。国
内铝库存增速大幅缩窄，截止11月12日，上期所铝库存在307779吨，环比上周增加774吨，增幅0.25%。截止11月11日，SMM统
计国内电解铝社会库存100.7万吨，周度去库0.6万吨，国内铝棒库存较上周四减少2.61万吨至11.22万吨，降幅18.87%，去库幅
度较大，至此铝棒已连续四周去库。
    整体来看，国家关于控制高耗能企业的政策导向未变，电解铝产能仍然趋紧。下游加工行业的开工情况有所好转，需求
持续回升，去库拐点初现，基本面有一定支撑。成本端氧化铝价格有所松动，但电价大幅上调，电解铝成本较前期大幅抬
升。短期房地产行业政策放松，铝价反弹有望延续。操作上建议多单谨慎续持，12 合约上方压力位 22000，下方支撑位
19000。

主要数据变动

品种 单位 本期 上期 涨跌 涨跌幅
主力合约收盘价 元/吨 19315 18680 635 3.40%
主力合约结算价 元/吨 19455 18935 520 2.75%

LME3个月铝收盘价 美元/吨 2697 2555 142 5.56%
主力成交量 手 221046 541161 -320115 -59.15%
主力持仓量 手 168156 217320 -49164 -22.62%

长江有色市场现货价 元/吨 19410 18640 770 4.13%
上海物贸现货价 元/吨 19400 18610 790 4.25%
上海物贸升贴水 元/吨 -110 -100 -10 10.00%

LME铝升贴水 0-3 美元/吨 -1.96 -23.5 21.54 -91.66%
LME铝升贴水 3-15 美元/吨 70.5 32.5 38 116.92%

上期所铝库存 吨 307779 307005 774 0.25%
铝棒库存 万吨 12.1 14.85 -2.75 -18.52%

LME铝库存 吨 974700 1004050 -29350 -2.92%
动力煤价格 元/吨 1100 1130 -30 -2.65%

氧化铝:连云港平均价 元/吨 3930 3980 -50 -1.26%
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1. 11月8日美国铝业(AA.US)宣布，将立即重启已停产12年的澳大利亚Portland铝厂，并于明年第三季度开始投入生产。
美国铝业表示，计划重新启动3.5万吨/年的生产，并将工厂的产能提高到95%，总产能为35.8万吨/年。
2.据SMM数据统计，10月铝型材企业开工率为52.13%，环比9月增长0.71个百分点，同比下降10.83个百分点。          
3.电解铝方面，供给端本周蒙西传出冬奥会前后（1/28-3/13）减产消息，初步了解涉及年产能35万吨/年，影响产量将
在4.2万吨左右。
4.近期重庆经信委发布《关于报送今冬明春控制高耗能行业企业名单的紧急通知》，其中要求当地电解铝企压减 10%；
另外云、桂、黔三省电解铝企并无复产情况。


