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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】

有消息表示顺达矿业将于8月复产，矿端报价有所下调。基本面方面，随着氧化铝利润修复，企业持续复产陆

续发生，氧化铝运行产能持续增加，预计累库将继续。目前氧化铝仓单数量维持低位，挤仓风险仍存，但考

虑到7月将有进口氧化铝到港且当前氧化铝仍有生产利润复产与新投产还在继续，同时随着新疆发运问题解决

各地向新疆交仓或将增加，关注后续交仓量级。总的来说，氧化铝供应过剩预期暂时还未改变，短期挤仓风

险仍存，但随着期现价差拉平，上行动力有所减弱短期或维持高位震荡，推荐逢高沽空远月合约。

【利多因素】

1、几内亚政府陆续撤销部分矿山采矿许可证

2、宏观利好

3、仓单数量较低

【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 3145 2800-3200 23.95% 52.49%

电解铝 20415 19000-20300 7.46% 24.60%

铝合金 19805 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

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，终端工厂订单进入淡季下降明显,且铝价维持

高位抑制下游采购，铝棒先于铝锭开始累库以确定库存拐点，铝锭由于近期新疆铁路站台各种货类在途积压

严重，铁路部门发布7月7日-11日停装令影响，上周库存出现去化，本周随着站台积压铝锭发运恢复，预计库

存仍将持续积累。宏观方面，特朗普宣布对墨西哥、欧盟输美商品分别征收30%关税，对加拿大征收35%的

关税，对巴西征收50%的关税，各国将于8月1日开始支付这些关税；同时报道显示美联储主席鲍威尔正在考

虑辞职，政策不确定性使得避险情绪上升，对金属构成压制，关注关税后续具体落地情况。今日多头离场导

致铝价大幅下跌，但主动做空力量不多。总的来说受宏观影响铝价短期或弱势调整，推荐卖权策略，中长期

仍建议偏空看待。

【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、社会库存增加

3、后续美关税落地

铸造铝合金

【核心矛盾】

基本面来看，废铝价格维持高位，铝合金成本支撑较强，需求端整体处于淡季，表现不佳且7月仍有继续走弱

的迹象，压制铝合金上方空间。期货盘面上来看，铸造铝合金期货走势大致跟随沪铝走势而波动，二者价差

基本处于350-500元/吨之间，价差拉大时可考虑多铝合金空沪铝套利操作，同时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，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 20415 -280 -1.35%
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铝&氧化铝、铝合金价差

沪铝连续 元/吨 20485 -350 -1.68%

沪铝连一 元/吨 20415 -280 -1.35%

沪铝连二 元/吨 20375 -255 -1.24%

伦铝（3M） 美元/吨 2602 -4 -0.15%

沪伦比 / 7.8459 0.0103 0.13%

氧化铝主力 元/吨 3145 28 0.9%

氧化铝连续 元/吨 3195 5 0.16%

氧化铝连一 元/吨 3170 16 0.51%

氧化铝连二 元/吨 3145 28 0.9%

铝合金主力 元/吨 19805 -125 -0.63%

铝合金连续 元/吨 19805 -125 -0.63%

铝合金连一 元/吨 19715 -150 -0.76%

铝合金连二 元/吨 19650 -165 -0.83%

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

手元/吨
铝合金期货主力合约持仓量(右轴)
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铝连续-连一 元/吨 140 -40 -22.22%

沪铝连一-连二 元/吨 40 -25 -38.46%

伦铝（3-15） 美元/吨 -28.82 0.33 -1.13%

氧化铝连续-连一 元/吨 25 -11 -30.56%

氧化铝连一-连二 元/吨 25 -12 -0.3243

铝主力/氧化铝主力 - 6 -0.1481 -2.23%

铝合金连续-连一 元/吨 90 25 38.46%

铝合金连一-连二 元/吨 65 15 30.00%

沪铝2511-铝合金2511 元/吨 500 -10 -1.96%

沪铝月差

source：同花顺,南华研究

元/吨 沪铝连续-连二 沪铝连一-连二
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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
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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 20470 -95 -46.34%

佛山铝价 元/吨 20460 -25 -0.3846

中原铝价 元/吨 20330 0.33 -1.13%

华东基差 元/吨 -60 10 -14.29%

佛山基差 元/吨 -65 15 -18.75%

中原基差 元/吨 -200 0 0%

沪粤价差 元/吨 10 0 0%

沪豫价差 元/吨 140 10 7.69%

粤豫价差 元/吨 130 10 8.33%

伦铝现货 美元/吨 2601.77 -6.13 -0.24%

伦铝 0-3 美元/吨 -1.23 -1.63 -407.5%

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 3160 10 0.32%

山西氧化铝 元/吨 3150 10 0.32%

广西氧化铝 元/吨 3250 10 0.31%

鲅鱼圈氧化铝 元/吨 3250 0 0%

澳洲氧化铝FOB 美元/吨 366 0 0%

山东基差 元/吨 12 34 -154.55%

河南基差 元/吨 32 34 -1700%

山西基差 元/吨 22 34 -283.33%

广西基差 元/吨 122 34 38.64%

鲅鱼圈基差 元/吨 122 24 24.49%

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)

21/12 22/12 23/12 24/12

2000

2500

3000

3500

-100

-50

0

50

100

氧化铝四地基差

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 -1485.8 -162.25 12.26%

氧化铝进口盈亏 元/吨 -78.11 12.01 -13.33%

铝合金进口盈亏 元/吨 -966 -151 18.53%

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 53842 1862 3.58%

沪铝仓单：河南 吨 4519 929 25.88%

沪铝仓单：山东 吨 5988 302 5.31%

沪铝仓单：浙江 吨 14409 0 0%

沪铝仓单：广东 吨 21417 102 0.48%

伦铝库存：总计 吨 405550 5275 1.32%

伦铝库存：亚洲 吨 394725 4550 1.17%

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 397325 5275 1.35%

氧化铝仓单：仓库总计 吨 23415 4803 25.81%

氧化铝仓单：仓库新疆 吨 22215 4803 27.58%

氧化铝仓单：厂库总计 吨 0 0 -100%

氧化铝仓单：厂库山东 吨 0 302 -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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source：同花顺,南华研究
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