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来源：瑞达期货研究院 

「 周度要点小结」 

行情回顾：本周沪铝主力期价高位震荡，最低为19950元/吨，最高为20835元/吨，振幅
为4.35%。氧化铝期价上行，最低为3428元/吨，最高为3800元/吨，振幅为10.58%。宏观
上，公布的美国制造业及服务业PMI数据超预期回落，或暗示整体经济活跃度有所放缓。
而欧元区及英国制造业PMI虽持续回落但服务业PMI显著增长给予整体经济一定支撑。往
后看，短期内美国经济预期或逐步走弱，而非美国家经济在降息预期走强的影响下或得
到一定提振，美元指数或相对承压。国内铝土矿紧缺未变，当前国内停产矿山暂未有复
产的消息，国内进口矿用量增加，短期内铝土矿供应偏紧的格局或将持续，氧化铝部分
地区受到矿石供应紧缺被迫减产；随着云南省内逐步进入丰水期，云南电解铝的复产预
期较强，提振氧化铝期价；沪铝在消费旺季及低位库存的支撑下，高位震荡为主。 

行情展望：国内氧化铝价格受到原料偏紧影响期价走高；电解铝生产平稳；下游处于传
统消费旺季，铝下游开工维持增长，上周铝价冲高回落，下游板块开工率不一，线缆、
铝板带有订单支撑，铝价回落后均有补库，同时开工率上调满足提货需求，而型材、再
生合金等板块依然受高价铝冲击，总体成交缩量，短期内铝下游开工将持续向好。库存
上，总体库存处于近几年低位，且累库趋势有结束趋向。总的来说，欧美制裁将引起市
场对更多俄铝流入中国的担忧，供应增加预期及旺季消费下，沪铝高位震荡。下周进入
五一长假，假期不确定因素较多，波动加大，观望为主。 

策略建议：操作上建议，沪铝AL2406合约短期观望为主。氧化铝AO2406合约短期观望为
主。 
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「 期现市场」 

本周沪铝期价收涨 

图1、沪铝与伦铝期价 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图2、沪伦比值 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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「 期现市场」 

沪铝持仓量减少 

图3、沪铝前20名净持仓 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图4、持仓量 

来源：wind   瑞达期货研究院 

截至2024年4月26日，沪铝持仓量为614396手，较4月19日减少8292手,降幅1.33%。
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「 期现市场」 

铜铝、铝锌价差增减不一 

图5、铝锌期货价差 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图6、铜铝期货价差 

来源：wind   瑞达期货研究院 

截至2024年4月26日,铝锌期货价差为2285元/吨，较4月19日减少105元/吨。

截至2024年4月26日,铜铝期货价差为60475元/吨，较4月19日增加1455元/吨。
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「 期现市场」 

国内现货贴水 

图7、国内现货、升贴水 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图8、LME升贴水 

来源：wind   瑞达期货研究院 

截至2024年4月26日，A00铝锭现货价为20490元/吨，较2024年4月19日上涨140元/吨，涨幅0.69%。现货贴水70元/

吨，较上周下跌20元/吨。

截至2024年4月25日，LME铝近月与3月价差报价为-26.08美元/吨，较4月18日减少29.49美元/吨。
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「 期现市场」 

电解铝LME库存减少 

图9、铝库存 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图10、仓单 

来源：wind   瑞达期货研究院 

截至2024年4月25日，LME电解铝库存为494875吨，较4月18日减少14375吨，降幅2.82%；截至2024年4月19日，上期所电解

铝库存为228537吨，较上周减少3228吨，降幅1.39%；截至2024年4月22日，国内电解铝社会库存为833000吨，较4月8日减

少31000吨，降幅3.59%。

截至2024年4月26日，上期所电解铝仓单总计为128104吨,较4月19日减少7000吨，降幅5.18%；截至2024年4月25日，

LME电解铝注册仓单总计为153375吨，较4月18日减少60900吨，降幅28.42%。
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「 产业情况」 

铝土矿总进口量同比增加 

图11、铝土矿进口量 

来源：wind   瑞达期货研究院 

海关总署数据显示，2024年3月，当月进口铝土矿1186.29万吨，环比增加5.22%，同比下降1.43%。今年1-3月，进

口铝土矿3631.93万吨，同比增加2.1%。
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「 产业情况」 

本周氧化铝期价上涨 

图12、氧化铝价格 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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截至2024年4月26日，氧化铝期价为3707元/吨，较2024年4月19日上涨191元/吨，涨幅5.43%。
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「 产业情况」 

氧化铝产量高位 

图13、氧化铝产量 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图14、氧化铝进口量 

来源：wind   瑞达期货研究院 

国家统计局数据显示，2024年3月，氧化铝产量为677.6万吨，同比增加0.5%；1-3月，氧化铝累计产量2016.6万吨，同比

增加2.8%。

海关总署数据显示，2024年3月，氧化铝进口量为30.38万吨，环比增加3.98%，同比增加334.43%；氧化铝出口量为14万

吨，环比减少0%，同比增加161.54%；1-3月，氧化铝累计进口94.73万吨，同比增加105.89%。
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「 产业情况」 

全球铝供应短缺，总进口同比增加 

图16、全球铝供需平衡 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图17、电解铝进出口 

来源：wind   瑞达期货研究院 

海关总署数据显示，2024年3月电解铝进口量为24.93万吨，同比增加245.9%；1-3月电解铝累计进口72.12万吨，同比增加

224.92%；2024年3月电解铝出口量为0.12万吨，1-3月电解铝累计出口0.21万吨。
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世界金属统计局（WBMS）报告显示，2023年1-2月全球铝市供应缺口-1.03万吨。
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「 产业情况」 

电解铝产量高位 

图18、电解铝产量 

来源：wind   瑞达期货研究院 

国家统计局数据显示，2024年3月，电解铝产量为358.5万吨，同比增加7.4%；1-3月，电解铝累计产出1069.4万吨，同比增

加6.8%。
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「 产业情况」 

铝材总产量同比增加，进口总量同比增加、出口总量同比增加 

图20、铝材产量 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图21、铝材进出口 

来源：wind   瑞达期货研究院 

国家统计局数据显示，2024年3月，铝材产量为603万吨，同比增加8.4%；1-3月，铝材累计产量1568.5万吨，同比增加

13.5%。

海关总署数据显示，2024年3月，铝材进口量38万吨，同比增加89.8%；出口量51万吨，同比增加3.1%。1-3月，

铝材进口量110万吨，同比增加92.3%；出口量148万吨，同比增加7.4%。
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「 产业情况」 

铝合金总产量同比增加，总进口同比增加，总出口同比增加 

图22、铝合金产量 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图23、铝合金进出口 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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国家统计局数据显示，2024年3月，铝合金产量为144.9万吨，同比增加10.4%；1-3月，铝合金累计产量368.6万吨，同比

增加19.4%。

海关总署数据显示，2024年3月，铝合金进口量9.64万吨，同比减少1.96%;出口量1.75万吨，同比减少11.12%。

1-3月，铝合金进口量28.97万吨，同比增加8.5%；出口量5.84万吨，同比增加2.44%。
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「 产业情况」 

房地产市场承压 

图24、国房景气指数 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图25、房屋竣工、开工面积 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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2023年1-3月，房屋新开工面积为17282.82万平方米，同比减少28.35%；房屋竣工面积为15258.65万平方米,同比减少3.73%。
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「 产业情况」 

基建投资向好，汽车产销同比增加 

图26、基建投资同比 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图27、汽车产销 

来源：wind   瑞达期货研究院 

2023年1-3月，基础设施投资同比增加8.75%。

中汽协数据显示，2024年3月，中国汽车销售量为2694461辆，同比增加9.93%；中国汽车产量为2687088辆，同比增加3.99%。
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「 期权市场分析」 

鉴于后市铝价预计重心上移，建议买入看涨期权以增强收益。 

期权 

图28、铝期权隐含波动率 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图29、铝期权历史波动率 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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