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沪铝 

 

一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 

AL2006 

收盘（元/吨） 12410 12285 -125 

持仓（手） 13.53 万 12.37 万 -1.16 万 

前 20名净持仓 -16375 -12108 4267 

现货 上海 A00 铝 
12150 12460 310 

基差（元/吨） -260 175 435 

注：前 20名净持仓中，+代表净多，-代表净空 
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2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

中国央行 1年期 LPR报 3.85%，较上一次下降 20个 bp；

5年期以上 LPR报 4.65%，较上一次下降 10个 bp。 

美国 4月 Markit制造业 PMI初值 36.9，低于预期

38。欧元区 4月制造业 PMI初值 33.6，录得 2009

年 3月以来最低水平。 

中国 3月氧化铝产量为 588万吨，同比减少 3.6%。 3 月原铝(电解铝)产量为 297 万吨，同比增加 2.3%；

1-3月总产量为 884万吨，同比增加 2.7%。 

 WBMS月报显示，2020年 1-2月全球原铝市场供应过

剩 68.4万吨，2019年全年为供应过剩 49.2万吨。 

  

周度观点策略总结：国内电解铝价格仍处生产成本线下方，加之氧化铝产量下降，成本出现上移，亏

损状态下铝厂仍有减产预期；而下游加工厂生产恢复，近期沪铝库存持续去化；另外当前由于市场预期 5

月国家会调低增税率，导致出货意愿降低，铝价上行动能较强。不过疫情对全球经济冲击持续，海外订单

下滑明显，下游需求仍难言乐观，对铝价形成压力。现货方面，午前持货商出货较为积极，某大户开展采

购计划较为积极，买卖活跃，后期部分中间商倾向于接货，整体来看午前贸易商成交忙碌，因周五存在备

货需求，下游今日表现备货迹象，买货较为积极。展望下周，预计铝价震荡偏强，铝厂亏损状态持续，沪

铝库存降幅扩大。 

技术上，沪铝主力 2006合约主流持仓增空减多，关注 10日均线支撑，预计短线震荡偏强。操作上，

建议沪铝 2006合约可背靠 12100元/吨附近做多，止损位 11900元/吨。 
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二、周度市场数据 

图1：电解铝现货价格                           图2：电解铝现货价格季节性分析 

 

截止至2020年04月24日，长江有色市场1#电解铝平均价为12,460元/吨，较上一交易日减少20元/吨；

上海、佛山、济南、无锡四地现货价格分别为12,490元/吨、12,840元/吨、12,500元/吨、12,470元/吨。从

季节性角度来分析，当前长江有色市场1#电解铝现货平均价格较近5年相比维持在较低水平。 

图3：LME期现价格走势                          图4：电解铝升贴水走势图 

 

截止至2020年04月23日，LME3个月铝期货价格为1,510美元/吨，LME铝现货结算价为1,473.5美元/吨，

现货结算价较上一交易日增加12美元/吨。截止至2020年04月23日，电解铝升贴水维持在升水50元/吨附近，

较上一交易日维持不变。 
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图5：国内氧化铝价格                            图6：国内氧化铝库存 

 

价格方面，河南省氧化铝价格为2,124元/吨，连云港进口澳大利亚氧化铝价格为2,020元/吨，两者价差

为61元/吨，国内外价差较近5年相比维持在较低水平；库存方面，国内总计库存为50.7万吨，较前期上升

1.7万吨，连云港库存为2.7万吨，鲅鱼圈库存为19万吨，青岛港库存为29万吨，国内总计库存较近5年相比

维持在较低水平。 

图7：铝进口利润和沪伦比值                    

 

截止至2020年04月23日，LME铝收盘价为1,510美元/吨；上海沪期铝主力合约收盘价为12,245元/吨，

较上一交易日上涨40元/吨，进口倒挂为501.82元/吨。 
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图8：铝棒库存                                  图9：铝棒库存季节性分析 

 

截止至2020年04月23日，全国铝棒库存总计14.75万吨，较前期相比减少1.35万吨，分地区来看，佛山

地区库存为6.1万吨，无锡地区铝棒库存为4.05万吨，南昌地区库存为0.6万吨。从季节性角度分析，全国库

存较近5年相比维持在较高水平。 

图10：上海期货交易所电解铝库存                  图11：LME铝库存与注销仓单比率 

  

截止至2020年04月24日，上海期货交易所电解铝库存为458,403吨，较上一周减少27,399吨。截止至

2020年04月23日，LME铝库存为1,307,725吨，较上一交易日增加9,600吨，注销仓单占比为10.95%。 
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图12：沪铝前十名多头持仓合计                         图13：沪铝前十名空头持仓合计 

 

截止至2020年04月24日，前十名合计 沪铝多头持仓为165,153手，较上一交易日减少1,807手，前十

名合计 沪铝空头持仓为216,581手，较上一交易日减少797手。 

图14：沪铜与沪铝主力合约价格比率                 图15：沪铝与沪锌主力合约价格比率 

 

铜铝以收盘价计算当前比价为3.4，从季节性角度分析，当前比价较近五年相比维持在较高水平。铝锌

以收盘价计算当前比价为0.78，从季节性角度分析，当前比价较近五年相比维持在较高水平。 
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