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氧化铝、电解铝、铝合金近期价格区间预测

氧化铝、电解铝风险管理策略建议

氧化铝

【核心矛盾】

几内亚Axis矿区目前仍未有复产消息，港口库存维持发运但集港逐步受限，政府尚未启动正式谈判，考虑到

几内亚9月将开始大选，短期（1-3 个月）维持停产概率较高，长期停采风险存疑，由于铝土矿本身处于供应

宽松的情况，假设矿区停产至年底，其对全年氧化铝供应影响仍然不大，但存在月度阶段性偏紧的可能，助

推矿价上涨。氧化铝现货出现回落，检修和复产同时存在，北方某万吨级企业因设备检修暂停一条生产线，

涉及产能120万吨/年，部分地区氧化铝现货偏紧而西南地区某400万吨级企业结束检修，广西、云南新投项目

逐步达产，复产与检修的博弈使得盘面维持震荡。总的来说，氧化铝总体累库叠加部分地区现货成交价出现

回落，氧化铝低位运行，短期参考2800-2850元/吨成本线，中长期可逢高沽空。

【利多因素】

1、几内亚政府陆续撤销部分矿山采矿许可证

【利空因素】

1、新增产能持续投产

最新价格 价格区间预测（月度） 当前波动率（20日滚动） 当前波动率历史百分位（3年）

氧化铝 2903 2800-3200 0.2355 0.5061

电解铝 20315 19000-20300 0.0921 0.3719

铝合金 19625 18500-19900 - -

source：南华研究,同花顺

品种 行为导向 情景分析 现货敞口 策略推荐 套保工具 买卖方向 套保比例（%） 建议入场区间

氧化铝

库存管理 产成品库存偏高，担心氧化铝价格下跌 多
做空氧化铝主力期货合约 氧化铝主力期货合约 卖出 75% 3000

期权策略暂不合适 氧化铝期权 暂无 暂无 暂无

原料管理 原料库存较低，担心价格上涨 空
做多氧化铝主力期货合约 氧化铝主力期货合约 买入 75% 2700

期权策略暂不合适 氧化铝期权 暂无 暂无 暂无

电解铝

库存管理 产成品库存偏高，担心电解铝价格下跌 多
做空沪铝主力期货合约 沪铝主力合约期货 卖出 75% 20800

期权策略暂不合适 沪铝期权 暂无 暂无 暂无

原料管理 原料库存较低，担心价格上涨 空
做多沪铝主力合约期货 沪铝主力期货合约 买入 75% 19900

期权策略暂不合适 沪铝期权 暂无 暂无 暂无

铝合金

库存管理 产成品库存偏高，担心铝合金价格下跌 多
做空铝合金主力期货合约 铝合金主力期货合约 卖出 50% 19200

期权策略暂不合适 铝合金期权 暂无 暂无 暂无

原料管理 原料库存较低，担心价格上涨 空
做多铝合金主力期货合约 铝合金主力期货合约 买入 50% 19600

期权策略暂不合适 铝合金期权 暂无 暂无 暂无

source：
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2、需求刚性较强，没有增量

3、利润修复或导致停产企业复产

4、现货价格回落

电解铝

【核心矛盾】

供给方面，电解铝供给接近行业上限变化幅度不大。需求方面，据调查终端工厂订单进入淡季下降明显，但

加工环节开工率相较而言虽略有下降但幅度与速度均较小，加工环节囤积了部分库存出现成品累库迹象，因

此电解铝需求表现仍维持坚挺，供需矛盾暂时不强，但后续仍有需求走弱压力。库存方面，铝棒在上周出现

累库，23日铝锭社会库存也开始增加，但此次增加是否就是铝库存的拐点仍需后续观察。总的来说铝的基本

面处于供给充足，需求逐渐走弱的状态，低库存和持续去库是短期支撑铝价的核心因素，短期维持高位震

荡，中长期偏空看待。

【利多因素】

1、供应绝对增量有限

2、库存处于低位

【利空因素】

1、终端工厂订单下降明显，下游开工率小幅下降且出现成品累库迹象，后续需求较弱

2、23日社会库存增加，是否为库存拐点仍需观察

铸造铝合金

【核心矛盾】

基本面来看原料端当前市场废铝紧张，原料采购较为困难，费率价格易涨难跌，使得铸造铝合金成本支撑较

强，供应产能相对过剩，行业难有较高利润，需求端铝合金主要下游需求是汽车，从4月份数据来看汽车市场

总体表现良好，但考虑到下半年即将进入淡季以及美关税及补贴政策减弱对汽车行业的影响，后续铸造铝合

金需求增速或将放缓。铝合金供给过剩需求预期走弱的情况使得铝合金期货合约跨月结构为back结构。绝对

价格方面，考虑到目前可交割的铝合金品牌均为业内头部厂商，开工率较高，销售情况尚可，当前价格虽已

超过保太价格但厂商来说仍偏低交割意愿不强。总的来说短期铝合金或将震荡偏强，同时考虑到铝合金back

结构较为明显可考虑进行正套。

【利多因素】

1、废铝紧张，成本支撑较强

【利空因素】

1、需求有走弱预期

2、行业产能过剩情况较严重

铝、氧化铝、铝合金盘面价格
单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铝主力 元/吨 20315 -50 -0.25%
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铝&氧化铝、铝合金价差

沪铝连续 元/吨 20400 -65 -0.32%

沪铝连一 元/吨 20315 -50 -0.25%

沪铝连二 元/吨 20235 -50 -0.25%

伦铝（3M） 美元/吨 2592 30.5 1.19%

沪伦比 / 7.8376 -0.1326 -1.66%

氧化铝主力 元/吨 2903 -3 -0.1%

氧化铝连续 元/吨 2998 -2 -0.07%

氧化铝连一 元/吨 2938 -4 -0.14%

氧化铝连二 元/吨 2903 -3 -0.1%

铝合金主力 元/吨 19625 -55 -0.28%

铝合金连续 元/吨 19625 -55 -0.28%

铝合金连一 元/吨 19555 -55 -0.28%

铝合金连二 元/吨 19450 -35 -0.18%

国内外铝主力合约价格走势

source：同花顺,南华研究

元/吨 美元/吨
沪铝期货主力合约收盘价
期货收盘价:LME铝(3个月):电子盘(右轴)
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source：同花顺,南华研究

元/吨 手
氧化铝期货主力合约收盘价
氧化铝期货主力合约持仓量(右轴)
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source：同花顺,南华研究
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铝连续-连一 元/吨 100 5 5.26%

沪铝连一-连二 元/吨 80 0 0%

伦铝（3-15） 美元/吨 -34.25 6.3 -15.54%

氧化铝连续-连一 元/吨 60 2 3.45%

氧化铝连一-连二 元/吨 35 -1 -0.0278

铝主力/氧化铝主力 - 7 -0.01 -0.14%

铝合金连续-连一 元/吨 70 0 0.00%

铝合金连一-连二 元/吨 105 -20 -16.00%

沪铝2511-铝合金2511 元/吨 385 -55 -12.50%

沪铝月差

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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LME铝3-15升贴水季节性

source：同花顺,南华研究

美元/吨
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source：同花顺,南华研究
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

华东铝价 元/吨 20650 -15 -8.33%

佛山铝价 元/吨 20530 0 0

中原铝价 元/吨 20470 6.3 -15.54%

华东基差 元/吨 160 -20 -11.11%

佛山基差 元/吨 45 -5 -10%

中原基差 元/吨 -20 -40 -200%

沪粤价差 元/吨 120 -0.0769 -7.69%

沪豫价差 元/吨 180 20 12.5%

粤豫价差 元/吨 60 30 100%

伦铝现货 美元/吨 2599.87 39.21 1.53%

伦铝 0-3 美元/吨 11.37 0.21 1.88%

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

山东氧化铝 元/吨 3140 -10 -0.32%

河南氧化铝 元/吨 3150 -10 -0.32%

山西氧化铝 元/吨 3130 -10 -0.32%

广西氧化铝 元/吨 3205 -5 -0.16%

鲅鱼圈氧化铝 元/吨 3250 0 0%

澳洲氧化铝FOB 美元/吨 370 0 0%

山东基差 元/吨 249 1 0.4%

河南基差 元/吨 259 1 0.39%

山西基差 元/吨 239 1 0.42%

广西基差 元/吨 314 6 1.95%

鲅鱼圈基差 元/吨 359 11 3.16%

A00铝三地现货基差

source：SMM,南华研究

元/吨 SMM华东铝升贴水 SMM佛山铝升贴水 SMM中原铝升贴水
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source：SMM,南华研究
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铝、氧化铝、铝合金进口盈亏

LME铝现货和0-3升贴水

source：同花顺,南华研究

美元/吨 美元/吨LME铝（现货）：收盘价 LME铝(现货/三个月):升贴水(右轴)
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source：SMM,南华研究

元/吨
山东氧化铝对当月升贴水 河南氧化铝对当月升贴水
山西氧化铝对当月升贴水 广西氧化铝对当月升贴水
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

铝进口盈亏 元/吨 -1535.16 -523.24 51.71%

氧化铝进口盈亏 元/吨 -111.18 -10.99 10.97%

铝合金进口盈亏 元/吨 -674 -64 10.49%

铝现货进口盈亏

source：SMM,南华研究,同花顺

元/吨 进口盈亏:铝:现货:最新价 铝：沪伦比(右轴)
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source：SMM,南华研究

元/吨 美元/吨
氧化铝进口盈亏
澳洲氧化铝FOB-平均价(右轴)
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source：SMM,南华研究

元/吨美元/吨
进口ADC12即时利润(右轴)

进口ADC12 CIF价格 - 平均价
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铝仓单：总计 吨 46041 -2381 -4.92%

沪铝仓单：河南 吨 1897 -1879 -49.76%

沪铝仓单：山东 吨 5336 0 0%

沪铝仓单：浙江 吨 14409 0 0%

沪铝仓单：广东 吨 21054 -502 -2.33%

伦铝库存：总计 吨 340975 -1875 -0.55%

伦铝库存：亚洲 吨 335425 -1875 -0.56%

伦铝库存：欧洲 吨 3625 0 0%

伦铝库存：北美洲 吨 1925 0 0%

伦铝注册仓单：总计 吨 321800 0 0%

氧化铝仓单：仓库总计 吨 35141 -2393 -6.38%

氧化铝仓单：仓库新疆 吨 32440 -2393 -6.87%

氧化铝仓单：厂库总计 吨 300 0 0%

氧化铝仓单：厂库山东 吨 0 0 -100%
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铝锭（粤锡巩）三地日度库存季节性

source：SMM,南华研究
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