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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。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。总的来说，氧化铝供应过剩预

期暂时还未改变，低库存状态维持，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 3111 2900-3200 23.91% 52.39%

电解铝 20475 20000-20800 8.80% 34.20%

铝合金 19820 19500-20000 - -

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% 3200

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% 2800

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% 20700

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% 20500

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。昨日多头离场导

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维持震荡，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 20475 45 0.22%
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铝&氧化铝、铝合金价差

沪铝连续 元/吨 20475 20 0.1%

沪铝连一 元/吨 20435 5 0.02%

沪铝连二 元/吨 20360 -35 -0.17%

伦铝（3M） 美元/吨 2583 -13.5 -0.52%

沪伦比 / 7.9268 0.0469 0.6%

氧化铝主力 元/吨 3111 -54 -1.71%

氧化铝连续 元/吨 3121 -169 -5.14%

氧化铝连一 元/吨 3111 -81 -2.54%

氧化铝连二 元/吨 3086 -79 -2.5%

铝合金主力 元/吨 19820 30 0.15%

铝合金连续 元/吨 19820 30 0.15%

铝合金连一 元/吨 19725 -15 -0.08%

铝合金连二 元/吨 19730 40 0.20%

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 25 -45 -64.29%

沪铝连一-连二 元/吨 75 40 114.29%

伦铝（3-15） 美元/吨 -32 -3.46 12.12%

氧化铝连续-连一 元/吨 10 -88 -89.8%

氧化铝连一-连二 元/吨 25 -2 -0.0741

铝主力/氧化铝主力 - 7 0.1265 1.96%

铝合金连续-连一 元/吨 95 45 90.00%

铝合金连一-连二 元/吨 -5 -55 -110.00%

沪铝2511-铝合金2511 元/吨 480 25 5.49%

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
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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 20520 55 91.67%

佛山铝价 元/吨 20510 40 1.1429

中原铝价 元/吨 20380 -3.46 12.12%

华东基差 元/吨 90 40 80%

佛山基差 元/吨 80 40 100%

中原基差 元/吨 -50 40 -44.44%

沪粤价差 元/吨 10 0 0%

沪豫价差 元/吨 140 0 0%

粤豫价差 元/吨 130 0 0%

伦铝现货 美元/吨 2579.02 -9.58 -0.37%

伦铝 0-3 美元/吨 -1.48 1.92 -56.47%

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

山东氧化铝 元/吨 3150 0 0%

河南氧化铝 元/吨 3170 0 0%

山西氧化铝 元/吨 3165 5 0.16%

广西氧化铝 元/吨 3250 0 0%

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 23 19 475%

河南基差 元/吨 43 19 79.17%

山西基差 元/吨 38 24 171.43%

广西基差 元/吨 123 19 18.27%

鲅鱼圈基差 元/吨 123 19 18.27%

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 -1487.22 -1.42 0.10%

氧化铝进口盈亏 元/吨 -60.7 3.12 -4.89%

铝合金进口盈亏 元/吨 -949 -26 2.82%

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 68928 -900 -1.29%

沪铝仓单：河南 吨 5797 0 0%

沪铝仓单：山东 吨 11941 1400 13.28%

沪铝仓单：浙江 吨 14409 0 0%

沪铝仓单：广东 吨 22828 0 0%

伦铝库存：总计 吨 423525 6550 1.57%

伦铝库存：亚洲 吨 411600 11600 2.9%

伦铝库存：欧洲 吨 3625 0 0%

伦铝库存：北美洲 吨 1750 -175 -9.09%

伦铝注册仓单：总计 吨 415575 6650 1.63%

氧化铝仓单：仓库总计 吨 25526 0 0%

氧化铝仓单：仓库新疆 吨 24326 2111 9.5%

氧化铝仓单：厂库总计 吨 0 0 -100%

氧化铝仓单：厂库山东 吨 0 1400 -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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