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全文摘要
有色行业分析师指出，尽管市场对铝行业预期悲观，但基本面并未如想象中疲软。社会库存增长与强劲需求显示行业回暖迹象，尤其光伏和电网领域需求值得关注，虽短期有挑战，但长期看增长潜力巨大。供应端，废铝回收成本上升及海外生产计划调整，可能影响铝价及市场供需。建议投资者关注当前铝行业的估值水平和股息收益率，认为这是一个值得关注的投资领域。

章节速览
00:00 电子铝行业基本面改善与需求预期回暖
近期电子铝行业基本面未如预期悲观，社会库存下降，表观需求强劲，终端需求回暖，尤其是电网低压订单释放，类似四月铜价下跌后修复。光伏行业下滑虽超预期，但下半年基数降低，预期改善。出口维持高位，海外价格高于国内，绿制品出口增速高。需求端，电网和储能亮眼，机械设备制造表现良好，消费端已过最差时期。中长期看，需求有望接近GDP增速，现代小品替代逻辑支撑需求，明年需求预期回暖。

02:07 废铝回收与电解镍市场动态分析
近期，废铝回收量下降，成本上升，影响供应端，导致费率压力增大。电解镍市场方面，高利润担忧减轻，但价格下跌可能抑制海外项目开工预期，六月ODR引发讨论。

03:33 海外电子旅投资监管趋严与市场悲观预期修复
讨论了海外电子旅投资建设受国内备案要求影响，以及监管趋严对行业的影响，特别是涉及敏感问题的法律法规。指出股票市场从乐观预期转向悲观，但实际可能并非如此悲观，建议重视当前估值低、股息率高的板块，认为大部分股票仍具有投资价值。

发言总结
发言人1
他，国金证券有色行业分析师黄子浩，指出电子铝行业近期涨幅主要由快速的社会库存速度驱动，而非基本面的悲观预期。他预计6到7月供需格局将显著改善，推动铝价回升。尽管光伏和地产行业面临挑战，电网需求的强劲表明终端市场回暖。黄子浩强调，出口和绿制品的高增速，以及消费端的逐步改善，预示铝行业未来乐观。尽管供应端面临废铝回收成本上升的压力，整体供应情况正在变化，且需求预计将持续增长。因此，建议关注铝行业未来的投资机会。

要点回顾
近期电子铝行业的一些变化，尤其是涨幅较大的原因是什么？
发言人1：近期电子铝行业的涨幅较大主要是由于基本面没有市场预期的那么悲观。具体表现为社会库存数量下降速度较快，6到7月表观消费量可能达到10%的修复程度，这主要是终端需求回暖的催化作用。其中，电网领域的低压订单释放明显，类似四月份铜市因冲突下跌后的补货行为。此外，光伏行业在1到5月下滑70%的情况超预期，但随着基数走低，预计下半年情况会有所改善。

房地产对铝需求的影响如何？
发言人1：房地产领域由于2023年压价导致采购需求拖累整体消费，但其占比较小，对全球铝消费影响有限。不过，房地产压力较大，对整体消费有所压制。

出口方面的情况怎样？
发言人1：出口方面依然保持强势，尽管伦敦金属交易所价格有所下跌，但六月份出口仍维持较高增速，因为海外价格高于国内，这种现象可能会有所减弱，但总体出口量依然维持高位。

对于电网储能和机械设备制造端的情况如何看待？
发言人1：电网储能和机械设备制造端表现亮眼，需求端在经历消费低谷后逐渐改善，预计中长期同比增速将接近4%-4.3%，显示周期性向上的逻辑，且对明年需求预期明显回暖。

目前供应端的情况如何？
发言人1：供应端近期出现了下滑趋势，根据SMA统计的ABC12单体铝合金数据显示，供应量已转为负增长。原本预计供应端增速为8%-10%，但由于高价环境下废铝回收增加，导致供应端压力增大，废铝成本增高，利润空间收窄，海外项目投产可能受到抑制。

对于镍价下跌对电解铝产能的影响有何看法？
发言人1：镍价回落后，之前担忧的大量电解铝产能转变至镍铁生产的情况并未出现。尽管镍价下跌，但在目前价格水平下，海外项目开工预期减弱，且ODR执行对海外电子旅投资建设产生较大影响，可能会限制部分项目进展。

最新政策法规对行业的影响是什么？
发言人1：最新的监管法案趋严，对远期供给预期有所修复，近期一些项目可能延期。例如印尼产业政策的变化，虽然股票市场已经反映了悲观预期，但实际上可能不至于那么悲观，因此现阶段部分股票估值较低且股息率较高，建议投资者关注。

