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「 周度要点小结」 

行情回顾：本周沪铝主力期价震荡上行，最低为19150元/吨，最高为19530元/吨，振幅
为1.97%。氧化铝期价震荡上行，最低为3237元/吨，最高为3405元/吨，振幅为5.12%。
宏观面，美联储将联邦基金利率目标区间维持在5.25%至5.5%不变，符合市场预期。在政
策声明中，决策者仍预计今年美国将降息三次，累计将利率下调75个基点。目前，市场
认为6月份降息的可能性为73%，高于美联储利率决议公布前的可能性65%。基本面上，据
SMM调研，近期云南省外送电力量有所下降，且省内风、光等电力补充较好，省内电力出
现富余，省内将于近期释放80万千瓦负荷电力用于省内电解铝企业复产，折合电解铝年
化产能52万吨左右，消息提振氧化铝期价；沪铝盘面受到此消息影响不大，低位库存和
下游消费旺季提振铝价，沪铝持续走强。 

行情展望：基本面上，国内氧化铝价格受到原料偏紧有所支撑；云南省内电解铝第一批
复产预期落地，本周或有企业启槽复产，铝价高位，利润尚可，企业复产积极性向好；
下游进入传统消费旺季，订单持续回暖，铝箔海内外订单大幅增长，其余板块表现稍差 ，
旺季需求是否强劲仍需进一步跟踪，总体库存处于近几年新低，且累库趋势有结束趋向。
总的来说，国内利好政策及库存绝对低位，加上传统消费旺季的到来，铝价或将震荡偏
强，不过云南电解铝复产，需持续关注旺季需求的改善情况及云南复产进度。现货方面，
据SMM显示，本周华东地区交投积极，持货商出货为主，现货货源充足，接货方刚需采购
为主，成交一般。 

策略建议：操作上建议，沪铝AL2405合约短期多单可以设好止盈，注意风险控制。氧化
铝AO2405合约短期逢低做多为主，注意操作节奏及风险控制。 
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「 期现市场」 

本周沪铝期价震荡收涨 

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」 

沪铝持仓量增加 

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3月22日，沪铝持仓量为565920手，较3月15日增加15952手,增幅2.9%。
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「 期现市场」 

铜铝、铝锌价差均减少 

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3月22日,铝锌期货价差为1830元/吨，较3月15日减少360元/吨。

截至2024年3月22日,铜铝期货价差为52890元/吨，较3月15日减少945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3月22日，A00铝锭现货价为19280元/吨，较2024年3月15日上涨140元/吨，涨幅0.73%。现货贴水90元/

吨，较上周下跌100元/吨。

截至2024年3月21日，LME铝近月与3月价差报价为-47.66美元/吨，较3月14日减少1.27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3月21日，LME电解铝库存为564050吨，较3月14日减少9225吨，降幅1.61%；截至2024年3月15日，上期所电解

铝库存为206417吨，较上周增加22153吨，增幅12.02%；截至2024年3月18日，国内电解铝社会库存为840000吨，较3月4日

增加31000吨，增幅3.83%。

截至2024年3月22日，上期所电解铝仓单总计为89330吨,较3月15日减少526吨，降幅0.59%；截至2024年3月21日，LME

电解铝注册仓单总计为342950吨，较3月14日减少12400吨，降幅3.49%。
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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2月，当月进口铝土矿1127.75万吨，环比下降14.58%，同比增加0.53%。今年1-2月，

进口铝土矿2447.94万吨，同比增加4%。
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「 产业情况」 

本周氧化铝期价震荡上行 

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3月22日，氧化铝期价为3342元/吨，较2024年3月15日上涨105元/吨，涨幅3.24%。
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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，2023年12月，氧化铝产量为684.42万吨，同比增加5.1%；1-2月，氧化铝累计产量1339.62万吨，

同比增加3.8%。

海关总署数据显示，2024年2月，氧化铝进口量为29.22万吨，环比减少16.82%，同比增加59.52%；氧化铝出口量为14万

吨，环比减少0%，同比增加22.71%；1-2月，氧化铝累计进口64.35万吨，同比增加64.92%。
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「 产业情况」 

全球铝供应过剩，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2月电解铝进口量为22.42万吨，同比增加191.07%；1-2月电解铝累计进口47.18万吨，同比增加

214.73%；2024年2月电解铝出口量为0.01万吨，1-2月电解铝累计出口0.1万吨。
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世界金属统计局（WBMS）报告显示，2023年1-10月全球铝市供应过剩3.59万吨。
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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，2023年12月，电解铝产量为358.7万吨，同比增加4.9%；1-2月，电解铝累计产出709.6万吨，同比增

加5.5%。
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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，2023年12月，铝材产量为594.62万吨，同比增加14%；1-2月，铝材累计产量976.49万吨，同比增

加11.5%。

海关总署数据显示，2024年2月，铝材进口量34万吨，同比增加77.3%；出口量41万吨，同比增加7%。1-2月，

铝材进口量72万吨，同比增加93.6%；出口量96.6万吨，同比增加9.8%。
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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，2023年12月，铝合金产量为139万吨，同比增加36.4%；1-2月，铝合金累计产量222.1万吨，同比

增加22.8%。

海关总署数据显示，2024年2月，铝合金进口量8.87万吨，同比增加0.99%;出口量2.01万吨，同比减少4.09%。1-

2月，铝合金进口量19.35万吨，同比增加14.68%；出口量4.09万吨，同比增加9.57%。
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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1-2月，房屋新开工面积为9429万平方米，同比减少30.5%；房屋竣工面积为10395万平方米,同比减少2.68%。
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「 产业情况」 

基建投资向好，汽车产销同比减少 

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1-2月，基础设施投资同比增加8.96%。

中汽协数据显示，2024年2月，中国汽车销售量为1583518辆，同比减少19.87%；中国汽车产量为1506046辆，同比减少25.89%。
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「 期权市场分析」 

鉴于后市铝价预计震荡偏强运行，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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