
期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

利空占据主导，铝价仍有下行空间

研究中心

2023年5月14日

一周集萃-沪铝



要点：利空占据主导，铝价仍有下行空间

 行情回顾

截至5月12日收盘，沪铝主力2306合约收盘为17,870元/吨, 周环比下跌2.46%，长江有色 A00 铝锭现货价格17,890元/吨，周环比下降2.56%，现

货贴水20元/吨。

 逻辑观点
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第一部分 行情回顾



行情回顾：铝价跌破万八再度站上支撑位

微软雅黑，Times New Roman，加粗14号字体白

微软雅黑，Times New Roman，加粗14号字体白

截至5月12日收盘，沪铝主力2306合约收盘为18,320元/吨, 周环比下跌0.81%，长江有色 A00 铝锭现货价格18,360元/吨，周环比
下降0.65%，现货升水20元/吨。

海外银行信任危机叠加美国债务上限问题仍存，海外经济衰退风险加剧，国内经济政策稳中向好，实际国内4月PMI及CPI、PPI数据
环比下降可以看出市场需求刺激有限，市场隐存衰退担忧。电解铝4月产量环比走跌，进入5月下旬，云南省当地有阶段性降雨补
充，正常预计6月将进入丰水期，西南地区供应有较强复产预期，另外电解铝成本下行，氧化铝产能供应过剩价格走跌，预焙阳极等
辅料价格持续下探，电解铝利润攀升，利空价格。铝水比例高位走增，而铝棒库存拐入累库，海外经济疲弱，内需持续修复但不及
前期预期乐观。

数据来源：WIND
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沪铝主力价格震荡走强 期货收盘价(电子盘):LME3个月铝 沪铝2306日K走势
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第二部分 供需面



电解铝：国内电解铝产量环比走低，成本支撑走弱

4月电解铝产量331.49万吨，环比-3.1%，同比+0.7% 电解铝生产完全成本费用压缩

SHFE铝库存20.44万吨去库，LME铝库存57.03万吨小幅增库 电解铝社会库存78.7万吨，持续去库

12数据来源：Wind 钢联 广州期货研究中心
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进口：进口利润窗口震荡修复，未锻造铝材进口走增

沪伦比7.94，内外比价震荡修复 3月原铝进口同比增长83.14%，环比降低6.46%

3月氧化铝进口量同比下跌62.98%，环比-61.78% 3月未锻造铝材进口同比+1.71%，环比+3.83%

数据来源：Wind 钢联 广州期货研究中心
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出口：3月出口数据环比走弱

3月氧化铝出口量下降，环比-53.08% 3月未锻造铝材出口数量环比-7.2%，同比-22.6%

6

数据来源：wind



下游需求:4月下游企业开工率环比走弱

4月铝型材开工率54.52%，环比-1% 4月铝板带箔开工率67.59%，环比-2.48%

4月铝杆线开工率57.4%，环比+13.21%

数据来源：钢联
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第三部分 库存与基差



库存：海内外交易所库存走势分化，社库持续去库但增速放缓

SHFE库存20.44万吨，库存去库 LME库存57.03万吨，库存小幅累库

LME+SHFE铝库存本周去库至77.47吨 国内电解铝社会周度库存78.7万吨，周度环比-5.7%

数据来源：Wind 广州期货研究中心

0
100000
200000
300000
400000
500000
600000
700000
800000

1
月

1
日

1
月

1
6
日

1
月

3
1
日

2
月

1
5
日

3
月

2
日

3
月

1
7
日

4
月

1
日

4
月

1
6
日

5
月

1
日

5
月

1
6
日

5
月

3
1
日

6
月

1
5
日

6
月

3
0
日

7
月

1
5
日

7
月

3
0
日

8
月

1
4
日

8
月

2
9
日

9
月

1
3
日

9
月

2
8
日

1
0
月

1
3
日

1
0
月

2
8
日

1
1
月

1
2
日

1
1
月

2
7
日

1
2
月

1
2
日

1
2
月

2
7
日

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

0

500000

1000000

1500000

2000000

2500000

1
月

1
日

1
月

1
6
日

1
月

3
1
日

2
月

1
5
日

3
月

2
日

3
月

1
7
日

4
月

1
日

4
月

1
6
日

5
月

1
日

5
月

1
6
日

5
月

3
1
日

6
月

1
5
日

6
月

3
0
日

7
月

1
5
日

7
月

3
0
日

8
月

1
4
日

8
月

2
9
日

9
月

1
3
日

9
月

2
8
日

1
0
月

1
3
日

1
0
月

2
8
日

1
1
月

1
2
日

1
1
月

2
7
日

1
2
月

1
2
日

1
2
月

2
7
日

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

0

500000

1000000

1500000

2000000

2500000



库存：铝棒加工费小幅走增，铝棒现货库存累库

铝棒加工费小幅走增，周环比平均18.8% 铝棒现货库存18.2万吨，小幅累库

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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基差：沪铝基差贴水，月间价格走阔

电解铝现货市场贴水60元/吨 跨期价差（当月-主力）区间为+110元/吨

LME0-3现货贴水10美元/吨

数据来源：Wind 广州期货研究中心



第四部分 行业/产业动态



行业/产业动态

 海外动态

 【美国 4 月非农新增再超预期，欧美加息态度偏鹰】美国4月非农新增就业25.3万人远超市场预期，失业率降至3.4%，薪资增速有所
回失业率续创1969年以来新低。欧洲央行执委表示将持续加息，在可预见的未来，降息是极不可能的。美联储威廉姆斯表示美联储尚
未有停止加息信号。

 【美国CPI再度下降，通胀仍在高位运行】美国4月CPI同比增长4.9%，低于市场预期的5%，前值为5%，美国CPI同比涨幅自2022年6
月创下历史性的9.1%的峰值后，连续10个月下降。

 国内动态

 【西南地区雨水补充，当地产能有复产预期】5 月 5 日贵州、湖南、江西和福建四省降下大雨。据气象爱好者观察，10日起，风暴外
围云系将进入我国西南地区，带来降水，正常进入6月云南将迎来汛期，当地前期减产产能预期逐步复产。

 【氧化铝品种三季度上市，补充中国铝产业链条布局】上海期货交易所发布就氧化铝期货合约和相关业务规则公开征求意见的公告，
氧化铝期货或于三季度上市，推进中国铝产业链条产融结合的深度拓展。

 【国内汽车消费同比走增，新能源渗透率提升】乘联会数据显示，5月1-7日，乘用车市场零售37.5万辆，同比去年同期增长67%，较
上月同期增长46%；今年以来累计零售627万辆，同比增长1%。5月1-7日，全国乘用车厂商新能源批发6.8万辆，同比去年同期增长
35%，较上月同期增长8%；今年以来累计批发210.8万辆，同比增长32%。
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