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⚫ 电解铝方面，上周中美会晤释放积极信号，叠加铜锌等皆

出现供应扰动，有色金属板块情绪一度亢奋。不过美国就

业及经济数据较好，加上通胀压力，市场无望年内降息，

内加息预期抬升，市场情绪重新降温。基本面中东受影响

的电解铝产能仍在受限，LME库存降至不足35万吨历史低

位，现货升水结构强化。国内虽然铝材出口强劲分流了部

分内贸压力，但国内社会库存（铝锭+铝棒）仍处166.2万

吨的相对高位，叠加下游加工企业开工率环比持平至

64.2%，传统消费淡季特征初显，现货贴水维持110-130

元/吨。整体来看，海外短缺预期为铝价提供底部支撑，

但国内高库存与弱需求压制上方空间，短期沪铝仍难脱

离高位震荡格局。 

⚫ 铸造铝方面，成本端，废铝因税收政策收紧及回收量偏

紧，价格表现易涨难跌，对铸造铝合金形成较强成本支

撑。但下游压铸企业开工率维持低位，汽车、通讯等终端

订单未见明显改善，压铸厂多维持刚需采购，备货意愿不

足，市场整体成交氛围清淡。总体来看，成本支撑使得铸

造铝合金价格下行空间有限，但缺乏需求配合也难以上

涨，短期预计延续僵持整理态势。关注下游开工恢复情况

及废铝供应变化。 

⚫ 风险因素：美联储政策、冲突超预期缓解 
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一、 交易数据 

二、 行情评述 

宏观方面， 本周公布的美国 4月 CPI同比上涨 3.6%，核心 CPI同比 4.2%，均高于预

期，显示通胀粘性依然较强。同时，4月 PPI同比 3.2%，环比回落但仍在高位。就业方面，

初请失业金人数升至 24.8万人，略超预期，但整体劳动力市场仍具韧性。数据公布后，市

场对美联储年内降息的预期进一步推迟，美元指数小幅走强。国内 4月 CPI同比上涨

1.2%，较前值回升，环比由负转正；PPI同比上涨 2.8%，环比涨幅收窄。物价总体温和，低

通胀压力边际缓解。金融数据方面，4月新增社融仅 6200亿元，同比明显少增，居民和企

业中长期贷款均偏弱，反映实体融资需求不足。商务部新闻发言人表示，中美经贸磋商取得

积极成果。 

上周市场重要数据 

合约 2026/5/8 2026/5/15 涨跌 单位 

LME 铝 3 个月 3502 3572 70.0  元/吨 

SHFE 铝连三 24545 24475 -70.0  美元/吨 

沪伦铝比值 7.0  6.9  -0.2   

LME 现货升水 59.63 65.41 5.8  美元/吨 

LME 铝库存 355775 344000 -11775.0  吨 

SHFE 铝仓单库存 460976 478369 17393.0  吨 

现货均价 24260 24456  196.0  元/吨 

现货升贴水 -120 -100  20.0  元/吨 

南储现货均价 24090  24354  264.0  元/吨 

沪粤价差 170  102  -68.0  元/吨 

铝锭社会库存 144.1 142.8 -1.3  吨 

电解铝理论平均成本 16133.60  16179.39  45.8  元/吨 

电解铝周度平均利润 8126.40  8276.61  150.2  元/吨 

铸造铝 SMM 现货 23500 23700 200.0  元/吨 

铸造铝保泰现货 22900 23000 100.0  元/吨 

精废价差-佛山 1925 2193 268.0  元/吨 

精废价差-上海 2570 2676 106.0  元/吨 

仓单库存 33250 36146 2896.0  吨 

注: (1) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

    (2) 铝锭社会库存为我的有色网调研的包括上期所库存及上海、无锡、杭州、湖州、宁波、济南、佛山、海安、天

津、沈阳、巩义、郑州、洛阳、重庆、临沂、常州、嘉兴在内的社会库存； 

（3）电解铝理论平均成本为电解铝各原料周度加权平均价使用成本模型测算得出； 

（4）电解铝周度平均利润=长江电解铝现货价格-电解铝理论平均成本。 

数据来源：我的有色、百川盈孚、iFinD、SMM、铜冠金源期货 
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电解铝消费端，据 SMM，国内下游铝加工行业开工率持平，整体录得 64.2%，海外出口

持续回暖，叠加新能源、储能等高景气赛道内需支撑，行业整体维持较强韧性，汽车、光

伏、线缆板块需求边际改善；但空调箔需求持续疲软，再生铝需求走弱、合规原料不足拖累

开工，铝加工各板块开工走势分化格局显著。 

电解铝库存方面，据 SMM，5月 14日，电解铝锭库存 142.8万吨，较上周减少 1.3 万吨。

铝棒库存 23.4万吨，较上周减少 2.45万吨。 

铸造铝方面，周五铸造铝合金 SMM现货 23700元/吨，涨 200元/吨。江西保太 ADC12现

货价格 23000元/吨，涨 100元/吨。上海破碎生铝精废价差 2676元/吨，涨 106元/吨。佛山

机件生铝精废价差 2193 元/吨，涨 268 元/吨。上周再生铝龙头企业开工率环比下降 0.1%至

59.4%。交易所仓单库存 3.6 万吨，较上周五增加 2896 吨。 

三、 行情展望 

 电解铝方面，上周中美会晤释放积极信号，叠加铜锌等皆出现供应扰动，有色金属

板块情绪一度亢奋。不过美国就业及经济数据较好，加上通胀压力，市场无望年内降息，内

加息预期抬升，市场情绪重新降温。基本面中东受影响的电解铝产能仍在受限，LME 库存降

至不足 35万吨历史低位，现货升水结构强化。国内虽然铝材出口强劲分流了部分内贸压

力，但国内社会库存（铝锭+铝棒）仍处 166.2万吨的相对高位，叠加下游加工企业开工率

环比持平至 64.2%，传统消费淡季特征初显，现货贴水维持 110-130元/吨。整体来看，海

外短缺预期为铝价提供底部支撑，但国内高库存与弱需求压制上方空间，短期沪铝仍难脱离

高位震荡格局。 

 铸造铝方面，成本端，废铝因税收政策收紧及回收量偏紧，价格表现易涨难跌，对

铸造铝合金形成较强成本支撑。但下游压铸企业开工率维持低位，汽车、通讯等终端订单未

见明显改善，压铸厂多维持刚需采购，备货意愿不足，市场整体成交氛围清淡。总体来看，

成本支撑使得铸造铝合金价格下行空间有限，但缺乏需求配合也难以上涨，短期预计延续僵

持整理态势。关注下游开工恢复情况及废铝供应变化。 

四、 行业要闻 

1. 在“开局起步‘十五五’”云南专场新闻发布会上，云南省常务副省长赵俊民介绍，

2025年云南省电解铝运行产能达 650万吨、居全国第 2位，绿色铝产业链产值达到

2002.8亿元，所有在建项目投产后，产能将跃升为全国第 1位。 

2. CRU 集团表示中东冲突引发的供应中断预计将推动全球铝市场出现约 140 万吨供应

缺口，铝价可能升至每吨 4000美元，欧洲铝溢价或升至 700美元/吨。 

3. 云铝股份：光伏发电直流接入电解铝生产用电技术为行业首创，已在 8 个厂区建设
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分布式光伏项目，总装机容量 252兆瓦。 

五、 相关图表 

图表 1 LME 铝 3-SHFE 铝连三价格走势 

 

图表 2 沪伦铝比值 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 3 LME 铝升贴水（0-3） 

 

图表 4 沪铝当月-连一跨期价差 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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当月----连一元/吨
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图表 5 沪粤价差 

 

图表 6 物贸季节性现货升贴水 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 7 国产、进口氧化铝价格 

 

图表 8 电解铝成本利润 

 

数据来源：百川盈孚，iFinD，铜冠金源期货 
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沪粤价差
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图表 9 电解铝库存季节性变化（万吨） 

 

图表 10 铝棒库存季节性变化 

 

数据来源：SMM，铜冠金源期货 

图表 11 铸造铝期货价格 

 

图表 12 铸造铝现货价格 

  

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 13 精废价差 

  

图表 14 铸造铝交易所库存  

 

数据来源：百川盈孚，iFinD，铜冠金源期货 
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总部 
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电话：021-68400688 

深圳分公司 

深圳市罗湖区建设路 1072号东方广场 2104A、2105室 
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