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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 收盘（元/吨） 13580 13110 -470 

持仓（手） 124422 131339 -6917 

前 20名净多持仓 -18259 -11145 7114 

现货 上海 A00 铝 
13540 13170 -370 

基差（元/吨） -40 60 100 
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2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

中国疫情形势呈现积极向好的趋势，全国累计确诊

病例持续下降，新增确诊病例呈震荡下行。 

海外疫情快速蔓延，其中日本、韩国、意大利和伊朗

确诊人数持续攀升，另外多国也出现确诊首例。 

中央人民银行表示，下一步将继续推进贷款市场报

价利率（LPR）改革，引导整体市场利率和贷款利率

下行。 

IMF 调低今年中国及全球经济增长预测，预计中国今

年经济增长 5.6%，全球经济则增长 3.2%，分别较今年

1月的预测下调 0.4及 0.1个百分点。 

蒙特利尔银行预测，2020年美联储可能会在 3月或

4 月采取降息行动。 

阿拉丁消息，云南文山铝业 50万吨、云南宏泰 200

万吨、云南神火铝业 90万吨水电铝材一体化项目已复

产复工。 

 据SMM数据，今年1月全国电解铝企业平均开工率

89.5%，预计2月保持持平；下游铝材加工企业开工率

仍较低，预计2月铝板带企业开工率下降至57%左右。 

周度观点策略总结：全球新冠肺炎疫情持续蔓延，其中韩国确诊超 2000例，意大利疫情蔓延至 13各

大区，伊朗副总统被确诊，多国出现首例确诊病例，市场担忧情绪高涨；同时下游加工企业复工速度较缓，

供应过剩局面加剧，近期国内电解铝库存持续累积，对铝价压力较大。不过美国 2 月 PMI 数据表现不及预

期，且疫情风险增大，令美元承压回落；同时电解铝价格下滑，企业生产利润不断压缩，成本端支撑有所

增强，对铝价有部分支撑。现货方面，今日某大户已连续三日未有采购计划，市场货源充足，但接货者不

多，市场呈现供应过剩状态，出多接少，现货贴水较昨日略有扩大，实际成交较差，市场 11:00 后基本风

平浪静。展望下周，预计铝价延续下行，全球疫情扩散风险加剧。 

技术上，沪铝主力 2004 合约跌至 3年来新低，日线 MACD绿柱增量，预计短线承压下行。操作上，建

议沪铝 2004合约可在 13150 元/吨附近做空，止损位 13220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02月28日，长江有色市场1#电解铝平均价为13,170元/吨，较上一交易日减少210元/吨；上海、

佛山、济南、无锡四地现货价格分别为13390元/吨、13680元/吨、13400元/吨、13430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年相比维持在较高水平。 

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02月27日，LME3个月铝期货价格为1690美元/吨，LME铝现货结算价为1671美元/吨，现货

结算价较上一交易日减少5.5美元/吨。截止至2020年02月28日，电解铝升贴水维持在贴水90元/吨附近，较

上一交易日下跌30元/吨。 
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图5：国内氧化铝价格                            图6：国内氧化铝库存 

 

河南省氧化铝价格为2556元/吨，连云港进口澳大利亚氧化铝价格为2560元/吨，两者价差为-41元/吨，国内

外价差较近5年相比维持在平均水平；库存方面，国内总计库存为56.5万吨，较前期下降7.5万吨，连云港库

存为3.5万吨，鲅鱼圈库存为15万吨，青岛港库存为38万吨，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                     图8：沪伦价格走势 

 

截止至2020年02月27日，LME铝收盘价为1690美元/吨；上海沪期铝主力合约收盘价为13430元/吨，较上

一交易日下跌320元/吨，进口倒挂为1192.65元/吨。 
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图9：铝棒库存                                  图10：铝棒库存季节性分析 

 

截止至2020年02月27日，全国铝棒库存总计23.8万吨，较前期相比增加0.45万吨，分地区来看，佛山地区

库存为8.65万吨，无锡地区铝棒库存为5.45万吨，南昌地区库存为2.6万吨。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11：上海期货交易所电解铝库存                  图12：LME铝库存与注销仓单比率 

  

截止至2020年02月28日，上海期货交易所电解铝库存为439087吨，较上一周增加29452吨。截止至2020

年02月27日，LME铝库存为1092275吨，较上一交易日减少11300吨，注销仓单占比为27.5%。 
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图13：沪铝多头持仓合计                   图14：沪铝空头持仓合计 

 

截止至2020年02月28日，永安期货 沪铝多头持仓为11661手，较上一交易日增加725手，永安期货 沪铝空

头持仓为16522手，较上一交易日减少463手。 

图15：沪铜与沪铝主力合约价格比率                 图16：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3.39，从季节性角度分析，当前比价较近五年相比维持在平均水平。铝锌以

收盘价计算当前比价为0.83，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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