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「 周度要点小结」 

 本周沪铝期价宽幅震荡。宏观上，北京时间周四凌晨2点，美联储发布最新的利率决议，
与市场预期相符，将继续加息75个基点，利率区间上调至3.00%-3.25%，这种情况是
2008年次贷危机的水平，创自1981年以来的最大密集加息幅度，美元强势破20年新高。
供应端，近日国产矿价格维稳，受到疫情影响，部分地区开工率不高，长期的环保政策
限制铝土矿供应，短期内国产铝土矿价格维稳运行，进口矿有所增加；海外，欧盟储藏
天然气进展超预期加上欧盟的一系列决议，天然气期价回调，但仍在较高位置，即便如
此停产的铝冶炼厂也较难恢复正常生产；国内四川有序复产，复产速度缓慢；有消息称
云南省内部分电解铝企业已经接到通知，或于下周开始压20-30%的负荷，具体情况需
等待具体文件通知。需求端，SMM统计国内铝下游加工龙头企业开工率环比上周继续小
幅上涨0.7个百分点至67.1%，需求改善预期延续，但9月已过大半，旺季需求表现不足。
库存上，海内外近日小幅去库，临近国庆长假，宏观利空落地，下游长假备货需求或有
增加。总体而言，美联储议息会议上加息结果符合市场预期的75个基点，利空落地，后
期若云南地区进一步压产，沪铝在供应预期差下或走强，但衰退逻辑贯穿全年，旺季需
求表现不足，压制短期供应扰动打开的上行高度。操作上建议，沪铝主力AL2210合约
轻仓逢低试多交易为主，不宜追高，止损参考18300点位，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跌，沪伦比值上涨 

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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截至2022年9月23日，沪铝收盘价为18630元/吨，较9月16日下跌105元/吨，跌幅0.56%；截至2022年9月22日，伦铝收盘价为

2223美元/吨，较9月16日下跌92美元/吨，跌幅3.97%。

截至2022年9月23日，电解铝沪伦比值为8.41，较9月15日上涨0.24。
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「 期现市场」 

沪铝持仓量减少 

图3、沪铝前20名净持仓 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图4、总持仓量 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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截至2022年9月23日，沪铝持仓量为406778手，较9月16日减少11294手,降幅2.7%。
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截至2022年9月23日，沪铝前20名净持仓为44827手，较2022年9月16日减少15170手。
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「 期现市场」 

铜铝、铝锌价差均有所增加 

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 

-2,000.00

-1,000.00

0.00

1,000.00

2,000.00

3,000.00

4,000.00

5,000.00

6,000.00

7,000.00

8,000.00

元/

吨 

铝锌期货价差 

锌-铝 

35,000.00

37,000.00

39,000.00

41,000.00

43,000.00

45,000.00

47,000.00

49,000.00

51,000.00

53,000.00

55,000.00

元/

吨 

铜铝期货价差 

铜-铝 

截至2022年9月23日,铝锌期货价差为6130元/吨，较9月16日增加515元/吨。

截至2022年9月23日,铜铝期货价差为43550元/吨，较9月16日增加335元/吨。
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「 期现市场」 

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 

-400.00

-300.00

-200.00

-100.00

0.00

100.00

200.00

14,000.00

16,000.00

18,000.00

20,000.00

22,000.00

24,000.00

26,000.00

元/

吨
（
升
贴
水
） 

元/

吨
（
现
货
） 

现货价格与升贴水 

长江有色市场:平均价:铝:A00 平均价:铝升贴水:上海物贸 

-50.00
-40.00
-30.00
-20.00
-10.00

0.00
10.00
20.00
30.00
40.00
50.00
60.00

美
元/

吨 

LME铝升贴水 

LME铝升贴水(0-3) 

截至2022年9月23日，A00铝锭现货价为18710元/吨，较2022年9月16日下跌160元/吨，跌幅0.85%。现货贴水50元/

吨，较上周持平。

截至2022年9月22日，LME铝近月与3月价差报价为-15.15美元/吨，较9月15日减少5.9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 
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截至2022年9月22日，LME电解铝库存为341650吨，较9月15日减少8000吨，降幅2.29%；截至2022年9月23日，上期所电解

铝库存为209998吨，较上周增加3053吨，增幅1.48%；截至2022年9月22日，国内电解铝社会库存为621000吨，较9月15日减

少15000吨，降幅2.36%。

截至2022年9月23日，上期所电解铝仓单总计为93078吨,较9月16日减少17792吨，降幅16.05%；截至2022年9月22日，

LME电解铝注册仓单总计为278325吨，较9月15日减少500吨，降幅0.18%。
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「 产业情况」 

铝土矿进口量上涨 

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，2022年7月，当月进口铝土矿1059.10万吨，环比增加12.48%，同比增加14.38%。2022年1-7

月，进口铝土矿7580.69万吨，同比增加17.56%。
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「 产业情况」 

氧化铝价格下跌 

图12、氧化铝价格 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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截至2022年9月22日，河南地区氧化铝均价为2965元/吨，较9月15日下跌31元/吨，跌幅1.03%；山西地区氧化铝均价为2995元

/吨，较9月15日下跌25元/吨，跌幅0.87%；贵阳地区氧化铝均价为2995元/吨，较9月15日下跌25元/吨，跌幅0.87%。
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「 产业情况」 

氧化铝产量同比增加，进口量同比减少 

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，2022年8月，氧化铝产量为718.4万吨，同比增加10.1%；2022年1-8月，氧化铝累计产量5444.3万

吨，同比增加4%。

海关总署数据显示，2022年7月，氧化铝进口量为15.8吨，同比减少70.03%；2022年1-7月，氧化铝累计进口101.32万

吨，同比减少47.74%。
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「 产业情况」 

氧化铝开工率环比下降 

图15、氧化铝产业运行情况 

来源：wind   瑞达期货研究院 

2022年6月，国内氧化铝在产产能为8380万吨，环比增加1.7%，同比增加7.09%；总产能为9617万吨，环比增加2.12%，同比

增加7.43%；开工率为87.14%,较上月下降0.36%，较去年同期下降0.27%。
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「 产业情况」 

全球铝供应短缺，进口同比减少 

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，2022年7月电解铝进口量为5.1万吨，同比减少71.61%；1-7月电解铝累计进口24.71万吨，同比减少

73.12%；2022年7月电解铝出口量为0.67万吨，1-7月电解铝累计出口17.82万吨。
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世界金属统计局报告显示 ，2022年1-7月期间全球原铝市场供应短缺91.6万吨，2021年全年为供应短缺155.8万吨。今年前7

个月，全球原铝需求为4,019.2万吨，较上年同期减少21.5万吨。在此期间全球原铝产量减少0.7%。
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「 产业情况」 

电解铝产量同比增加 

图18、电解铝产量 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图19、电解铝产业运行情况 

来源：wind   瑞达期货研究院 

国家统计局数据显示，2022年8月，电解铝产量为350.6万吨，同比增加9.6%；2022年1-8月，电解铝累计产出2647.2万吨，

同比增加2.1%。

2022年6月，国内电解铝在产产能为4089.3万吨，环比增加0.94%，同比增加3.46%；总产能为4397.1万吨，环比增加0.27%，

同比增加2.73%；开工率为93%,较上月增加0.61%，较去年同期下降0.65%。
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「 产业情况」 

铝材产量同比增加，进口量同比减少、出口量同比增加 

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 
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铝材产量 
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铝材进出口 

进口数量:未锻轧铝及铝材:当月值 出口数量:未锻轧铝及铝材:当月值 

国家统计局数据显示，2022年8月，铝材产量为530.4万吨，同比增加0.4%；2022年1-8月，铝材累计产量4030.8万吨，

同比减少1.4%。

海关总署数据显示，2022年8月，铝材进口量20.04万吨，同比减少-19%；出口量54.04万吨，同比增加10.2%。

2022年1-8月，铝材进口量147.71万吨，同比减少-27%；出口量470.11万吨，同比增加31.5%。
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「 产业情况」 

铝合金产量同比增加，进出口同比上涨 

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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铝合金产量

产量:铝合金:当月值

国家统计局数据显示，2022年8月，铝合金产量为108.2万吨，同比增加20.1%；2022年1-8月，铝合金累计产量780.1万

吨，同比增加12%。
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铝合金进出口 

进口数量:铝合金:当月值 出口数量:铝合金:当月值 

海关总署数据显示，2022年7月，铝合金进口量10.29万吨，同比增加17.01%;出口量2.55万吨，同比增加

179.01%。2022年1-7月，铝合金进口量77.05万吨，同比增加34.26%；出口量12.63万吨，同比增加35.75%。
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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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2022年8月，房地产开发景气指数为95.07，较上月减少0.19，较去年同期减少5.75。
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房屋开工、竣工面积 

房屋新开工面积:累计值 房屋竣工面积:累计值 

2022年1-8月，房屋新开工面积为85061.83万平方米，同比减少37.22%；房屋竣工面积为36861.14万平方米,同比减少13.29%。
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「 产业情况」 

基建投资向好，汽车产销同比增加 

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 
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基础设施建设投资累计同比 

固定资产投资完成额:基础设施建设投资:累计同比 

2022年1-8月，基础设施投资同比增加10.37%。
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汽车产销 

销量:汽车:当月值 产量:汽车:当月值 

中汽协数据显示，2022年8月，中国汽车销售量为2383354辆，同比增加32.49%；中国汽车产量为2395483辆，同比增加38.84%。



期权——隐含波动率小幅波动 
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图28、铝期权隐含波动率 

来源：wind   瑞达期货研究院 

「 期权市场分析」 

图29、铝期权历史波动率 

来源：wind   瑞达期货研究院 

铝价震荡偏强运行，建议买入看涨期权以增强收益。 
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告不构成个人投资建议，客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任
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