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一、 沪铝产业基本面信息 

1. 市场动态 

 2018 年中国铝土矿进口量累计 8262 万吨左右，较 2017 年同期增

加约 20.5%。几内亚是中国最大铝土矿来源国，供应量达 3819 万

吨左右，同比增加约 38.2%；其次是澳大利亚，供应量约 2977 万

吨，同比增加约 16.8%；印尼是中国第三大铝土矿来源国，供应

量约为 754 万吨。 

 2018 年我国氧化铝产量再创新高，产量高达 7253.1 万吨，同比增

长 9.9%。全国氧化铝产量中，以山东省最高，山西其次，河南居

第三位，而三省合计产量 5749.37 万吨，占全国氧化铝产量的

79.27%。 

 SMM：2019 年 2 月中国未锻轧铝及铝材出口迅速回落至 34.3 万

吨，环比 1 月减少 20.9 万吨。SMM 认为，除春节假期的季节性

因素影响外，比值回升和贸易关税以及反倾销的影响集中释放是

主要因素。全年看，中国铝材出口将受到壁垒、比值回升、反倾

销制裁以及外需走弱四重冲击。 

 4 月 11 日，SMM 统计国内电解铝社会库存（含 SHFE 仓单）：上

海地区 29.0 万吨，无锡地区 58.6 万吨，杭州地区 12.3 万吨，巩

义地区 14.5 万吨，南海地区 37.4 万吨，天津 5.8 万吨，临沂 2.7

万吨，重庆 3.3 万吨，消费地铝锭库存合计 163.6 万吨，较上周四

减少 0.5 万吨。 



 SMM 数据显示，4 月 11 日全国主要消费地区 6063 铝棒库存：佛

山地区 7.56 万吨，无锡 1.52 万吨，常州 0.83 万吨，湖州 0.60 万

吨，南昌 0.33 万吨，五地合计 10.84 万吨，周比减少 0.36 万吨，

降幅收窄。 

2. 库存 

 Wind 数据，截至 2019 年 04 月 11 日，LME 铝库存为 1,086,075 吨，

较上一交易日减少 4,550 吨，注销仓单占比为 36.22%。从季节性

角度分析，当前库存较近五年相比维持在较低水平。 

 

 截至 2019 年 04 月 11 日，电解铝社会库存总计 154.7 万吨，较上

一日减少 0.1 吨；上海地区 27.4 万吨，无锡地区 50.1 万吨，杭州

地区 6.7 万吨，佛山地区 37.1 万吨，天津地区 5.2 万吨，沈阳地

区 0.5 万吨，巩义地区 12.6 万吨，重庆地区 3.1 万吨。 

 

3. 价差追踪 

截至 2019 年 04 月 12 日，沪铝主力合约 AL1905 收盘价为 13,840 元/

吨，次主力合约 AL1906 收盘价为 13,860 元/吨，两者收盘价价差为-20

元/吨，较上一日增加 10 元/吨。 



 

截至 2019 年 04 月 12 日，沪铜主力合约 CU1905 收盘价为 49,200 元/

吨，结算价为 49,120 元/吨；沪铝主力合约 AL1905 收盘价为 13,840

元/吨，结算价为 13,835 元/吨。以收盘价计算当前比价为 3.55。 

 

截至 2019 年 04 月 12 日，沪铝主力合约 AL1905 收盘价为 13,840 元/

吨，结算价为 13,835 元/吨；沪锌主力合约 ZN1906 收盘价为 22,335

元/吨，结算价为 22,355 元/吨。以收盘价计算当前比价为 0.62。 

 

二、 沪铝驱动逻辑 

下游消费有所好转，支撑铝价反弹，但随着电解铝成本重心持续

下移，以及新增产能如期释放，施压铝价。 

三、 沪铝交易策略 

建议短线投资者轻仓参与区间震荡，中长线投资者轻仓逢高沽空。 

四、 风险因素 

 下游需求超市场预期 



 电解铝产业减产规模扩大 

 中美贸易战不确定性 
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