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整体锌铝回调，或继续震荡 

锌： 供需两弱，回落可逢低买入 

本周锌价持续回落，LME 市场锌价偏弱。沪锌下跌 1.61%至 22910 元/吨，伦锌大

幅下跌 3.93%至 2811 美元/吨。国内现货价格小幅回升至 23310 元/吨。 

在国际市场，锌矿的收缩逐渐影响到精炼锌。韩国高丽亚铅计划 2017 年减少 7.7%

精炼锌产量至 59.99 万吨，因为锌矿供应紧张和低加工费。但仍将投资约 191 百万美元

提升生产效率。 

印尼财政部周一表示，对包括铅、锌、铁和铜等精矿征收最高 7.5%的出口关税，各

企业税率将依据冶炼厂的建设进度而有所不同。冶炼设施的建设进度越快，所征收的税

率越低。我国从印尼进口锌矿量较少，预计影响不大。 

国内锌矿加工费低位企稳，因炼厂挺价以及部分炼厂减停产，据 SMM，国内仅内

蒙加工费下滑 50 元/吨，上周国内锌矿加工费小幅维稳在 3600-3800 元/金属吨；海外加

工费报价 25-30 美元/干吨增加，但仍几无成交。进口锌精矿亏损幅度小幅收窄 100 元/

金属吨，差额约 1400 元/金属吨，进口矿到港量仍然不多。  

世界金属统计局(WBMS)官网数据显示，2016 年全球锌市供应短缺 17.7 万吨，2015

年全年为过剩 10 万吨。 2016 年全球精炼锌产量同比下滑 2.2%， 2016 年全球精炼锌需

求较 2015 年减少 2.1 万吨。中国锌表观需求为 668.9 万吨，占全球需求总量的 48%以上。 

国际铅锌研究小组(ILZSG)周三公布，2016 年 12 月全球锌市供需平衡，11 月修正后

为短缺 4.54 万吨。2016 年全年，全球锌市短缺 28.6 万吨，2015 年为过剩 18.9 万吨。 

安泰科对国内 45 家公司（锌锭总产能 607 万吨）锌产量统计结果显示，1 月份全

国锌锭总产量为 38.8 万吨，同比增长 0.8%，环比下降 5.2%，减产主要是南方地区。产

量较 12 月份出现明显下滑，主因冶炼厂锌矿供应受到限制，大冶炼企业为保持冶炼行

业主动权，主动减产，小冶炼企业尤其资金紧张的企业，原料采购出现问题，被迫减产。 

需求方面，关于京津冀及周边地区环保督查，SMM 认为，天津、河北、沧州、衡

水等市锌下游镀锌企业相对集中。2 月 15 日-2 月 28 日期间为责任落实督察阶段，措施

落实强度不大，进入 3 月措施落实阶段期间，届时环保压力增加，或抑制镀锌、氧化锌

厂家开工。 

策略建议：加工费维持低位，从成本端支撑锌价，供给端受限，前期多单可持有，

若回落可考虑逢低买入，或买近抛远。但下游需求受环保影响或使得锌价涨幅不如预期。       

风险：冶炼厂产量继续增加，下游需求恢复不及预期。  
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铝： 铝价回落，下周预计区间震荡  

本周电解铝冲高回落，产量尚未实质性减少，库存快速累积使得现货铝价承压贴水

期货。沪铝小幅在突破前期高点涨至 14580元/吨，2月 17日报收 14065元/吨，上涨 1.66%。

伦铝上涨 0.43%至 1884 美元/吨。长江现货均价小幅上涨 520 至 14010 元/吨，由于上

周交割，期限逐渐回归，贴水收窄。  

供给端产量和库存的增加继续给现货和近月合约带来较大压力，铝价在资金大量流

入冲高后，跟随整体商品回落，但下方支撑较强，股指期货松绑或使得部分资金分流，

短期热度下降。且由于氧化铝由于利润丰厚，产量大幅增加，目前氧化铝价格上涨力度

减弱，高位震荡震荡，小厂报价有所下滑，支撑力度减弱。但随着煤炭 276 政策的回归

和碳素企业受到环保严查限产，仍从成本端给予支撑，预焙阳极的产量受限或也影响到

电解铝企业的产能增加，结合供给侧改革路经梳理，新增产能或将受到限制。 

库存方面，国内无论现货库存还是仓单均大幅增加，LME 市场则持续去库存中。2

月 16 日 SMM 统计国内电解铝五地库存合计 87.8 万吨，环比上周四增加 10.2 万吨，上

海地区 19.4 万吨，无锡 30.6 万吨，南海 20.7 万吨，杭州 7.2 万吨，巩义 9.9 万吨。2 月

17 日 LME 铝库存较上周减少 2.89 万吨至 220.23 万吨；上期所铝仓单则持续增加 7.8 万

吨至 13.35 万吨，库存增加 1.03 万吨至 18.92 万吨。 

从 2月 15 日至 3月 15 日，环境保护部将会同有关省份，赴京津冀及周边 18 个城市，

开展 2017 年第一季度空气质量专项督查。SMM 认为环保的影响主要表现为区域性，对

于整个产业链的供需平衡影响不大。环保督查对河南碳素、电解铝辅料影响较大。河南

郑州、焦作碳素企业有停产或限产 50%的影响，辅料企业则部分限产 50%；山东则相对

影响较小，目前碳素企业未得到任何正式限产通知，预计后续仅德州、济南会有短期限

产可能，限产至多 50%。对于自律性较强的电解铝企业，存在订单充裕但产量受限的情

况，一定程度上影响了当地铝锭需求，加之节后铝价飙涨，当地加工企业畏高铝价采购

积极性不强，以消耗自由库存为主，因此当地仓库表示近期出库量较小，不及往年同期。 

据 SMM，北美铝业协会上周稍晚公布数据显示，1 月铝冶炼厂新订单指数同比增加

6.4%。新订单较 2016 年 12 月增加 12.5%，且 2 月 13 日 LME 铝库存减 5450 吨至 2225850

吨，说明国外需求向好，支持外强内弱，但目前比价已回落至低位，预计下行空间不大。 

策略建议：由于产量增加，库存增加且交割库增加便于库存累积，成本端拐点渐现，

因此预计近期价格压力较大，但下端仍有成本支撑且远月受益于远期供给侧改革预期和

成本支撑将偏强，因此预计区间震荡，可以考虑抛近买远。 

  风险：短期内成本快速上升；短期内强制去产能 
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期现货市场： 

图 1：  LME 锌升贴水             单位：美元/吨  图 2：  LME 铝升贴水             单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：LME WIND 华泰期货研究所  数据来源：LME WIND 华泰期货研究所 

 

图 3： SHFE 锌基差             单位：元/吨  图 4：  SHFE 铝基差             单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SHFE WIND 华泰期货研究所  数据来源：SHFE WIND 华泰期货研究所 
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库存跟踪： 

图 1： LME 锌库存              单位：吨  图 2：  LME 铝库存              单位：吨 

 

 

 

数据来源：LME WIND 华泰期货研究所  数据来源：LME WIND 华泰期货研究所 

 

图 3： SHFE 锌库存             单位：吨  图 4：  SHFE 铝库存             单位：吨 

 

 

 

数据来源：SHFE WIND 华泰期货研究所  数据来源：SHFE WIND 华泰期货研究所 
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进出口盈亏数据：2017.2.16 

合约 沪锌 LME 远期 进口 进口 盈亏 今日 进口

月份 价格 升贴水 汇率 成本 盈亏 比例 比值 比值

伦三月锌价 2948 现货 23470 -1 6.8585 24885.51 -1415.51 -5.69% 7.9640 8.4444

离岸升水 105 3月 23310 -3.5 6.8737 24920.03 -1610.03 -6.46% 7.9165 8.4632

杂费 150 4月 23340 -2 6.9407 25173.77 -1833.77 -7.28% 7.9226 8.5451

增值税率 0.17 5月 23355 0.25 7.0001 25406.54 -2051.54 -8.07% 7.9216 8.6175

出口关税 0.01 6月 23365 2 7.06 25637.26 -2272.26 -8.86% 7.9203 8.6906

合约 沪锌 LME 远期 出口 出口 亏损 今日 出口

月份 价格 升贴水 汇率 成本 盈亏 比例 比值 比值

伦三月锌价 2948 现货 23470 -1 6.8585 3459.21 -512.21 -14.81% 7.9640 6.7848

离岸升水 105 3月 23310 -3.5 6.8737 3428.28 -483.78 -14.11% 7.9165 6.7993

杂费 150 4月 23340 -2 6.9407 3399.51 -453.51 -13.34% 7.9226 6.8657

增值税率 0 5月 23355 0.25 7.0001 3372.81 -424.56 -12.59% 7.9216 6.9245

出口关税 0 6月 23365 2 7.06 3345.61 -395.61 -11.82% 7.9203 6.9838

合约 沪铝 LME 远期 进口 进口 亏损 今日 进口

月份 价格 升贴水 汇率 成本 盈亏 比例 比值 比值

伦三月铝价 1880 现货 14190 -13.5 6.8585 15930.07 -1740.07 -10.92% 7.6025 8.5347

到岸升水 100 3月 14190 -8.5 6.8737 16005.25 -1815.25 -11.34% 7.5822 8.5521

杂费 150 4月 14275 -4 6.9407 16196.34 -1921.34 -11.86% 7.6093 8.6334

增值税率 0.17 5月 14365 0 7.0001 16366.43 -2001.43 -12.23% 7.6410 8.7055

进口关税 0 6月 14435 3.5 7.06 16534.11 -2099.11 -12.70% 7.6639 8.7784

合约 沪铝 LME 远期 出口 出口 亏损 今日 出口

月份 价格 升贴水 汇率 成本 盈亏 比例 比值 比值

伦三月铝价 1880 现货 14190 -13.5 6.8585 2832.84 -966.34 -34.11% 7.6025 5.0091

离岸升水 100 3月 14190 -8.5 6.8737 2826.57 -955.07 -33.79% 7.5822 5.0202

杂费 150 4月 14275 -4 6.9407 2815.77 -939.77 -33.38% 7.6093 5.0697

增值税率 0.17 5月 14365 0 7.0001 2809.17 -929.17 -33.08% 7.6410 5.1136

出口关税 0.15 6月 14435 3.5 7.06 2798.68 -915.18 -32.70% 7.6639 5.1578

铝出口盈亏与比值

参数

锌进口盈亏与比值

参数

锌出口盈亏与比值

参数

铝进口盈亏与比值

参数

 

数据来源：LME SHFE SMM WIND 华泰期货研究所 
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现货市场（数据来源：SMM） 

精炼锌现货价格与现货市场成交情况： 

上海市场炼厂积极出货，百灵、铜冠等多种品牌陆续流入上海市场，中间商积极出货，流通货源增加。周内虽锌

价回落，但贴水未收反逐步扩大，下游伺机逢低补库，但力度不大。成交较上周略有改善。 

广东市场炼厂正常出货，现货交割利润空间不大，中间商仍是抛货情绪主导。下游复工状况不佳，采购意愿平平。 

天津市场炼厂交长单为主，贸易商积极出货，部分企业受新一轮环保影响，处于整改中，大型企业复工状况不理

想，产线未开满，以上因素均拖累市场成交受限。 

电解铝现货价格与现货市场成交情况： 

周初交割因素下现货贴水在 200 元/吨以内运行，买现抛期的投机商踊跃，恢复生产的下游逐渐回归，成交回暖；

换月后在供应压力下现货贴水已超 200 元/吨，下游显现畏高观望。随着社会库存持续增加，现货压力加大，当前铝价

持续处于高位之后另部分复工企业推迟采购，下游采购意愿稍有压制，预计下周现货仍将维持贴水水平，贴水区间预

计为贴水 250~贴水 150 元/吨。 

 

锌供给面概述 

 

中国锌精矿产量：  

据国家统计局统计，2016 年 12 月份我国锌精矿产量约 37.6 万吨，环比减少 6.7%,；1-12 月锌精矿累计产量约 463.1 万吨，

同比增加 1.14%左右。  

中国锌精矿进口量：  

海关数据显示，2016 年 12 月锌精矿进口量为 20.03 干吨，同比减少 13.39%；1-12 月累计进口量为 199.84 万吨，同比下

滑 38%。  

中国精炼锌产量：  

国家统计局公布数据显示，中国 12 月锌产量同比增加 10.3%至 53.5 万吨；1-12 月累计产量为 627.3 万吨，同比上涨 2%。  

中国精炼锌进口量：  

海关数据显示，2016 年中国 12 月精炼锌进口量同比大降 75%,至 23486 吨；1-12 月国内锌矿累计进口量为 424438 万吨,

累计同比明显下滑 21.88% 

 

铝供给面概述 

 

铝土矿进口：  

据中国海关统计，2016 年 1-12 月我国累计进口铝土矿约 51779251 万吨，较去年同期相比减少 7.2%。  

中国氧化铝产量：  

根据国家统计局，2016 年 12 月中国氧化铝产量为 561.4 万吨，同比增长 12%。 2016 年 1-12 月中国氧化铝产量为 

6090.7 万吨，同比增长 3.4 %。 

中国氧化铝进口：  

海关数据显示，2016 年 1-12 月氧化铝累计进口 302.63 万吨，去年同期为 465.36 万吨，同比减少近 162.73 万或 34.97%。  
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中国电解铝产量：  

根据国家统计局，中国 2016 年 12 月原铝产量为 289 万吨，同比增加 13.2%，前 12 个月中国原铝产量累计为 3187 万吨，

较上年同期增加 1.3 %。 

中国电解铝进口量： 

我国 2016 年 12 月原铝进口量为 69329 吨,年初迄今 197683 吨,同比增加 29.25% 

中国铝材和铝合金产量：  

根据国家统计局，中国 12 月铝材产量同比增 3.3%至 513.8 万吨；1-12 月铝材产量同比增 9.7%至 5796.1 万吨。中国 12

月铝合金产量同比增 4.3%至 70.6 万吨；1-12 月铝合金产量同比增 15.7%至 749.8 万吨。 

中国铝材出口量：  

海关数据显示，中国 2017 年 1 月未锻造铝和铝材出口量为 390,000 吨，与 12 月持平。中国 2016 年出口未锻轧铝及铝材

476 万吨。 

  

需求面概述  

 

房地产行业：  

2016 年全国房地产投资反弹，但销售增速持续回落。2016 年，全国房地产开发投资 102581 亿元，比上年名义增长 6.9%，

增速比 1-11 月份提高 0.4 个百分点。商品房销售面积同比增长 22.5%，增速比 1-11 月份回落 1.8 个百分点。其中，住宅

销售面积增长 22.4%。商品房销售额增长 34.8%，增速较前 11 个月回落 2.7 个百分点。其中，住宅销售额增长 36.1%。

房屋新开工面积 166928 万平方米，增长 8.1%，增速提高 0.5 个百分点。其中，住宅新开工面积增长 8.7%。房屋竣工面

积增长增长 6.1%，增速回落 0.3 个百分点。其中，住宅竣工面积增长 4.6%。 

 

汽车行业： 

据中国汽车工业协会统计分析，2017 年 1 月，受购置税优惠政策退坡、春节有效工作日减少等因素影响，当月汽

车产销环比明显下降；与上年同期相比，产量略降，销量微增。从主要产品产销表现来看，乘用车环比和同比均呈下

降；商用车产销环比明显下降，销量同比保持较快增长。 

      1 月，汽车生产 236.90 万辆，环比下降 22.65%，同比下降 3.86%；销售 251.95 万辆，环比下降 17.59%，同比增长

0.23%。其中：乘用车生产 207.15 万辆，环比下降 21.65%，同比下降 4.17%；销售 221.82 万辆，环比下降 16.99%，同比

下降 1.10%。商用车生产 29.74 万辆，环比下降 28.97%，同比下降 1.61%；销售 30.13 万辆，环比下降 21.75%，同比增

长 11.32%。 
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重点宏观消息：(若无标注信息来源：华尔街见闻/SMM) 

1. 费城联储制造业指数创 33 年新高 

费城联储公布，今年 2 月费城联储制造业指数为 43.3，连续七个月上升，创里根执政时期 1984 年 1 月以来新高，

几乎是 1 月数值 23.6 的两倍，市场预期 2 月该指数将回落到 18.0。 

1 月 CPI 同比增长 2.5%，创近四年来新高；1 月零售销售环比上升 0.4%，预期仅微增 0.1%；2 月纽约联储制造业指

数为 18.7，远超预期的 7.0。 

2. 欧央行会议纪要：通胀上涨不可持续 年底前继续刺激 

欧洲央行最新发布的 1 月会议纪要暗示，通胀上涨不可持续，刺激仍有必要，推动意大利、西班牙等欧元区主权

债收益率下挫。 

上个月，通货膨胀触及欧洲央行的目标，接近但低于 2%，加剧了德国等保守政策制定者对银行的打击刺激。为打

击低通胀，欧洲央行在过去两年中购买价值超过 1.5 万亿欧元的资产，并计划至少到年底前继续购买。 

3. 耶伦为美联储政策辩护：新增 1600 万就业 失业率降至 4.8% 

耶伦在众议院金融服务委员会作证时表示，自金融危机以来，美国经济大幅改善，失业率大幅降低，但她承认经

济增长总体上“令人有些失望”。 

共和党议员对耶伦提出了几个关于经济增长乏力的问题，并批评了美联储的非常规政策（将短期利率降至接近零、

资产购买计划）。共和党议员表示，这些非常规政策并没能刺激经济。 

委员会主席 Jeb Hensarling 表示：“八年后，没有证据显示零利率和美联储资产负债表的膨胀带来了健康的经济。” 

耶伦则对这些政策表示支持。她说：“这些政策使我们能够为美国经济增加 1600 万个就业岗位，使失业率降至 4.8％。” 

去年 12 月，美联储将联邦基准利率上调至 0.5％-0.75％，并预计今年将加息三次，以防止经济过热。 

耶伦说，美联储决定加息是收紧金融环境的最佳方法。但是她表示，没有“特定的利率水平”来启动缩表程序。 

她说，美联储官员计划在未来几次的会议上讨论缩减资产负债表规模的策略。 

她说：“我们致力于缩小我们的资产负债表，但从维持复苏的角度来看，我们最好以逐步、有序的方式来缩表。”。 

4. 美国 1 月 PPI 环比增 0.6% 创逾四年来最大增幅 

美国 1 月核心 PPI 同比 1.2%，预期 1.1%，前值 1.6%。 

  美国 1 月核心 PPI 环比 0.4%，预期 0.2%，前值由 0.2%修正为 0.1%。 

  美国 1 月 PPI 环比 0.6%，增速创 2012 年 9 月来新高；预期 0.3%，前值由 0.3%修正为 0.2% 

  美国 1 月 PPI 同比 1.6%，预期 1.5%，前值 1.6%。 

5. 2017 年 1 月份，全国工业生产者出厂价格同比上涨 6.9%，环比上涨 0.8%。工业生产者购进价格同比上涨 8.4%，环

比上涨 1.2%。   

6. 2017 年 1 月份，全国居民消费价格总水平同比上涨 2.5%。其中，城市上涨 2.6%，农村上涨 2.2%；食品价格上涨

2.7%，非食品价格上涨 2.5%；消费品价格上涨 2.2%，服务价格上涨 3.2%。 
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重点行业消息 

1. 据文华财经，俄铝 2016 年铝产量增长 1% 今年产量有望持稳 

在香港上市的俄罗斯铝业联合公司(RUSAL)周四称，其产量在 2016 年较上年增长 1%至 368.5 万吨，并有望在

2017 年保持稳定。 

  俄铝称，2016 年全球铝需求较上年增长 5.5%至 5,970 万吨，全球铝供应量则增长 3.6%至 5,900 万吨。 

  虽然 2016 年有 400 万吨新产能投入且部分产能重启，但中国市场预计只会出现轻微的供应过剩。 

该公司还称，随着治理污染的新环保举措推出、以及新增产能减少，中国很有可能将出现供应吃紧。 

2. 据中国证券网，国资委：在有色金属 船舶制造 炼化等行业开展去产能工作 

国务院国有资产监督管理委员会主任、党委副书记肖亚庆在《国资报告》杂志发文指出，进一步推进钢铁、煤炭去

产能工作。积极在有色金属、船舶制造、炼化、建材和电力等产能过剩行业开展去产能工作。积极探索资产债务规

范处置的方式方法，鼓励有条件的企业按照市场化、法治化原则开展债转股。 

3. 据财华社，RUSAL2016 年度铝产量销量齐增 

全 RUSAL2 月 16 日早间发布公告称，公司于 2016 年第四季度铝产量总计 93 万吨，按季相比增加 1%，西伯利

亚冶炼厂占铝总产量的 94%。冶炼厂使用率仍维持在平均 95%高位。 

  2016 年第四季度铝销量总计 92.2 万吨，按季相比减少 6%，包括附加值产品销量 40.5 万吨。铝销量动态变

化很大程度是因为往期高基数效应及在运品的季节性增长。 

  2016 年第四季度平均铝实现价格按季相比增长 2.6%至 1799 美元每吨。增长主要受伦敦金属交易所报价期

间报价按季相比增长 2.7% 至 2016 年第四季度的 1648 美元每吨所推动。期内平均实现铝溢价为 151 美元每吨。 

  2016 年 12 个月铝产量总计 368.5 万吨，按年相比增加 1.1%。2016 年 12 个月铝销量总计 381.8 万吨，按年

相比增加 4.9%；增长主要归因于加入 Boguchansky 冶炼厂的产量。2016 年 12 个月附加值产品销量增至 167.7 万吨，

按年相比增加 6.7%。2016 年 12 个月平均实现价格为 1732 美元每吨，按年相比减少 13.4%。 

  2015 年 12 个月与 2016 年 12 个月的市场环境在结构上不同及伦敦金属交易所铝价及按年相比溢价较低为

平均铝价减少的理由。 

4. 据 SMM，新一轮空气质量督查开启 哪些金属企业受影响最大？ 

近期环保部发布《关于开展 2017 年第一季度空气质量专项督查的通知》，表示为督促京津冀及周边地区坚决贯彻落

实党中央、国务院决策部署，推动地方党委、政府落实大气污染防治责任，抓好大气污染防治各项工作，环境保护

部将会同有关省（市）于 2 月 15 日～3 月 15 日开展 2017 年第一季度空气质量专项督查。 

  主要是对 18 个城市进行空气质量专项督查，分别是北京市，天津市，河北省石家庄、廊坊、保定、唐山、邯

郸、邢台、沧州、衡水市，山西省太原、临汾市，山东省济南、德州市，河南省郑州、鹤壁、焦作、安阳市。 

  环保部空气质量督查在行动，由于涉及多地皆为金属行业企业集中地，对金属行业各品种可能产生何种影响？

SMM 分析师对此进行了独家调研及分析。 

  铝： 

  近日环保督查力度持续加强，从 2 月 15 日至 3 月 15 日，环境保护部将会同有关省份，赴京津冀及周边 18 个

城市，开展 2017 年第一季度空气质量专项督查。 

  其中涉及铝板带箔行业的地区主要还是集中在河南尤其是郑州及下属县级市巩义，而当地铝板带箔生产企业已

经历了多次的环保督查，环保部采取的主要措施有责令企业补交罚款，停产整改，要求新上环保设备等，但据了解，

当地仍有个别企业在尚未完成清洁能源设备升级，环评手续未办理齐全的情况下缺乏自律性，在环保督查松懈时低

调生产，环保部此轮重点应是针对该类企业。但对于当地自律性较强的生产企业来说前期环保督查效果仍在，该类

企业关停了部分铸轧线且未开启，因此存在订单充裕但产量受限的情况，一定程度上影响了当地铝锭需求，加之节

后铝价飙涨，当地加工企业畏高铝价采购积极性不强，以消耗自由库存为主，因此当地仓库表示近期出库量较小，

不及往年同期。 
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  此次环保督查型材企业也应继续予以重视，此前包括河北、湖北、广东以及长江周边等地区型材生产企业均受

到环保督查不同程度的冲击，多被责令停产整顿或关停熔炉，此次巡查应是二次施压，防止此前已关停企业漠视督

查结果，继续生产。 

  SMM 始终认为环保的影响主要表现为区域性，对于整个产业链的供需平衡影响不大。同时民众亦应起到时时

监督的作用，持续关注铝产业链的参与者是否能够按照环保要求切实实现能源清洁改造，各方面排放达标。（上海

有色网 王芮） 

  环保督查对河南碳素、电解铝辅料影响较大。河南郑州、焦作碳素企业有停产或限产 50%的影响，辅料企业则

部分限产 50%；山东则相对影响较小，目前碳素企业未得到任何正式限产通知，预计后续仅德州、济南会有短期限

产可能，限产至多 50%。（上海有色网 易亮） 

  锌： 

  SMM2 月 16 日讯：2 月 10 日，环保部办公厅加急红头文件，将于 2 月 15 日-3 月 15 日期间督察北方 18 个省市。

其中，天津、河北、沧州、衡水等市锌下游镀锌企业相对集中。市场需求复苏缓慢，叠加环保因素的压制，大型钢

管企业出货状况不佳，产线未开满。其中，天津市大邱庄镀锌厂仍有 50%因煤改气改造未完成被限制开工。 

  不过，2 月 15 日-2 月 28 日期间为责任落实督察阶段，措施落实强度不大，因此仍有部分地区厂家未受到实际

影响。其中，衡水、邯郸市镀锌厂开工平缓，环保压力不大。河北、天津等地区氧化锌企业暂未受到影响，节后复

工正常，江浙地区企业也暂无听闻有受到限产影响。 

  SMM 认为，进入 3 月措施落实阶段期间，届时环保压力增加，或抑制镀锌、氧化锌厂家开工。（上海有色网 孙

寒冰 陆晨 刘梦月） 

  铅： 

  近期环保风声再起，据 SMM 了解，目前影响最大的省份在河南。河南灵宝工业园区涉及冶炼企业（包括铅厂）

全部整改关停，济源部分炼企被限产、再生铅“三无”企业几乎全军覆灭，甚至废电瓶贸易商亦多歇业。其他地区

如湖南、山东等暂未听到涉铅企业关停的消息，SMM 将持续跟踪后续进展。（上海有色网 王兰） 

  钢铁： 

  经 SMM 钢铁调研，目前环保检查未对钢厂产生实际影响，钢铁下游加工企业受到一定生产限制，华南地区不

少小型加工厂（管厂、冷轧厂、镀锌厂）复工仍较困难。但目前临近两会，京津冀地区环保管理将进入较严阶段，

考虑到两会期间限产已属惯例，钢企多会提前备足烧结料以供生产，且当地多数大型企业环保设施比较完备，预测

实际影响较小，但实际影响仍需根据后期实际文件及监管力度而视。（上海有色网 孔苏晋） 

  铜： 

  环保检查对河北地区铜加工企业几无影响，因前期已进行治理，环保措施得到改善。天津地区受影响较大，下

游废铜加工企业多被关停，要求整治，部分企业要求整治两个月左右，精铜加工企业暂未受到影响。（上海有色网 王

颖颖） 

  镍： 

  环保督查对镍主要下游不锈钢无影响，因涉及区域内仅有个别不锈钢厂，且为国内大型优质企业，环保措施到

位。（上海有色网 杨波） 

5. 据中国有色网，乌特卡尔氧化铝厂产量上涨 8% 

印度铝业（Hindalco）2017 年第三季度净利润为 32.1 亿卢比。不仅铝行业收入增长 19%，因乌特卡尔氧化铝厂（Utkal）

增产氧化铝产量也有所上涨。 

    2017 年第三季度氧化铝总产量（包含乌特卡尔氧化铝厂）为 7,44,000 吨，与 2016 年同期的 7,05,000 吨相比增长

了 5%，与上一季度的 726,000 吨相比增长 2.5%。 

    Utkal 氧化铝国际公司在 2017 年第三季度生产了 3,93,000 吨氧化铝，2016 年同期为 3,64,000 吨。 

6. 据中国铝业，SCL 在美投资建设铝压铸工厂 



华泰期货|锌铝周报                          

2017-02-19                                                                  11 / 12 

印度生产工厂计划投资 5000 万美元在美国南卡罗来纳州建设一工厂，届时将创造逾 100 个工作岗位。这是印度

Sundaram-ClaytonLimited(SCL)在美国成立的首家公司。公司表示，新工厂主要生产铝制高压压铸产品及永久模重力

铸造件。 

    预计 4 月开始动工建设，明年年底投产。 

    南卡罗来纳州官员 HenryMcMaster 表示非常欢迎 Sundaram-ClaytonLimited 来这里创业。 

7. 据 SMM，印尼征收金属精矿出口关税 行业有何影响？ 

印尼财政部周一（2 月 13 日）表示，对包括铅、锌、铁和铜等精矿征收最高 7.5%的出口关税，各企业税率将

依据冶炼厂的建设进度而有所不同。印尼财政部在声明中称：“冶炼设施的建设进度越快，所征收的税率越低。”声

明还称，对于镍含量不足 1.7%的镍矿，以及氧化铝含量最低 42%的铝土矿，将统一征收 10%的关税。 

  同时，印尼国有控股矿商 Antam 企业秘书 Trenggono Sutioso 周一称，Antam 拥有 500 万吨低品位镍矿石可

用于立即出口。 

  而此前不久，印尼政府表示将根据建厂进度征收不同税率，与最新消息有一定出入。1 月 24 日，印尼财

长慕莉亚妮表示，政府将根据出口商建设冶炼厂的进度确定税率。若冶炼厂建设进度达到 30%以上，将免征出口税；

建设进度为 7.5%-30%或低于 7.5%，出口税率分别为 5%和 7.5%。 

  SMM 追溯印尼镍矿政策演变过程可发现，该国镍矿政策变动大，镍行业人士对此已习以为常。2014 年 1

月 12 日，印尼最终宣布禁止镍原矿出口亦可谓一波三折。 

  SMM 与镍行业驻印尼资深人士调研后认为，印尼镍矿出口按品位区分税率还是按建厂进度征收关税仍不

确定，政策前期调研、听证等恐怕需要花费一定时间，后期政府部门投票亦是漫长过程，没有一年半载不会有结论。 

  SMM 同时调研相关铝企了解到，对于铝土矿企业来说这条规定形同虚设，因为以前中国进口印尼铝土矿

中的氧化铝含量远高于 42%，而且低于 42%品味的铝土矿在国内基本无人问津。至于可能对铝行业造成的影响，因

为铝土矿出口被控制，可能会推升铝土矿价格上抬，但是由于印尼方具体实施细节并未出台，氧化铝企业需等细则

出台后再做定夺，因为后期政策如何执行还存在一定的不确定性。 

  此外，近期自由港印尼 Grasberg 铜矿因许可证到期，其出口受限了一段时间，目前铜精矿库存已经胀库，

自由港表示开始遣散 Grasberg 铜矿工人，已表明其强硬的立场。如果印尼增加铜精矿进口关税至 7.5%的水平，当

地铜矿企业的成本将大幅增加，预计铜矿企业将继续与政府对峙并进一步谈判。  
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