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品种 铝：伦铝五连阴后反弹，沪铝领涨有色金属 中期展望 

铝 

国内五一长假期间，伦铝基本面较弱，连跌五天后小幅反弹，波动幅

度不大。上周沪铝主连 2006合约前四个交易日表现震荡上行，相对强劲的

基本面致使沪铝周内领涨其他有色金属。进入五月，出口断层或将对冲内

贸需求，且内需持续性仍待观察，节后第一周看，仓单量不断下降叠加社

会库存去库持续，预计尚能以震荡偏强为主。2020年，铝的基本面最大变

化来自于电动汽车的变化。并且需要注意的是工信部对铝行业出台了规范，

鼓励电解铝企业通过重组实现一体化发展。国内电解铝供应将逐渐由宽松

走向平衡或略紧张状态。后市来看，沪铝下方空间仍较为有限，需关注空

头是否存避险心态，沪铝或有冲高可能。整体上看，国内铝整体紧平衡的

格局没有改变，可能将再度为铝价做多提供新的进场机会。 

中长期偏多 

操作建议： 建议观望  

风险因素： 复工超出预期 
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一、 交易数据 

上周主要期货市场收市数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE铝 12500  90 0.72% 289359  427298  元/吨 

LME铝 1484 -23 -0.15% 15386  

 

美元/吨 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为主力价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为主力期货价格。 

数据来源：wind资讯, 金源期货     

 

二、行情评述 

上周国内铝价走势收到汇率波动影响，呈现连续上涨状态，最终沪铝主力合约收在

12500元/吨，较此前一周上涨 90元，涨幅 0.72%；伦铝走势小幅下跌，最终收在 1484美元

/吨，较此前一周下跌 23美元，跌幅 0.15%。整体来看，铝价走势以小幅上涨为主，回暖预

期增加。 

现货方面据 SMM：华东地区现货成交较为活跃。上海及无锡地区持货商报价在 12490-

12800元/吨之间，周均价较上周上涨 277元/吨，对盘面升贴水集中于升 50-80 元/吨之间，

杭州地区成交价集中于 12520-12840 元/吨之间。本周某大户每日正常开展采购计划，临近

五一休息，市场交投氛围较为热烈，因流通现货较前期略有收窄，每日询价者众多，持货商

每日出货积极，中间商接货意愿亦较明显，双方交投情况表现较好，放假前一天因考虑关账

结算及假期休息，市场氛围转向平静。下游本周前两日表现犹豫，接货不明显，随着时间临

近五一，备货情绪渐起，本周三买货量明显增加。综合来看，下游近期接货积极性较月初明

显好转，不排除存在低价投机性囤货动机，关注节后下游接货延续性。 

库存：国内电解铝社会库存（含 SHFE仓单）：上海地区 16.1 万吨，无锡地区 56.2吨，

杭州地区 12.5万吨，巩义地区 9.4万吨，南海地区 26.5万吨，天津 5.4万吨，临沂 0.8万

吨，重庆 1.4万吨，消费地铝锭库存合计 128.3万吨，周度下降 7.6万吨。 

国内五一长假期间，伦铝基本面较弱，连跌五天后反弹小幅反弹，波动幅度不大。上周

沪铝主连 2006 合约前四个交易日表现震荡上行，相对强劲的基本面致使沪铝周内领涨其他

有色金属。进入五月，出口断层或将对冲内贸需求，且内需持续性仍待观察，节后第一周看，

仓单量不断下降叠加社会库存去库持续，预计尚能以震荡偏强为主。2020 年，铝的基本面

最大变化来自于电动汽车的变化。并且需要注意的是工信部对铝行业出台了规范，鼓励电解

铝企业通过重组实现一体化发展。国内电解铝供应将逐渐由宽松走向平衡或略紧张状态。后

市来看，沪铝下方空间仍较为有限，需关注空头是否存避险心态，沪铝或有冲高可能。整体
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上看，国内铝整体紧平衡的格局没有改变，可能将再度为铝价做多提供新的进场机会。 

三、相关图表 

 

图 1 沪铝指数收盘价                                            图 2 伦铝指数收盘价 

 

 

资料来源：Wind，铜冠金源期货 

 

 

图 3 LME 铝升贴水                                             图 4 A00 铝升贴水 

 

 

资料来源：Wind，铜冠金源期货 
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图 5 LME 铝库存                                                图 6 SHFE 铝库存 

 

 

资料来源：Wind，铜冠金源期货 

 

 

 

图 7 SHFE 铝基差                                                图 8 铝内外比价 

 

 

资料来源：Wind，铜冠金源期货 
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图 9 进口铝                                                   图 10 出口铝 

 

 

资料来源：Wind，铜冠金源期货 
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全国统一客服电话：400-700-0188 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明 

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、

转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公

开可获得资料，铜冠金源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性

及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或

需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 
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