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沪铝 

 

一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 

AL2009 

收盘（元/吨） 14160 14685 525 

持仓（手） 96363 128926 32563 

前 20名净持仓 -18983 -21965 -2982 

现货 上海 A00 铝 14540 14990 450 

基差（元/吨） 380 305 -75 

注：前 20名净持仓中，+代表净多，-代表净空 
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2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

中国 7月制造业 PMI 数据 51.1，高于预期 50.8 和前

值 50.9，已连续五个月实现扩张；7月欧元区制造

业 PMI 录得 51.1，高于预期 50.1，前值 47.4，重回

荣枯线上方，创 25个月来最高水平。 

美国在今年二季度 GDP 大幅萎缩 32.9%，创下 1947 年

有记录以来单季最大的降幅记录。截至 7 月 25 日当

周，失业救济申请人数连续第二次攀升，首次申请失

业救济人数 143.4 万人，续请失业救济人数 1701.8

万人。 

美联储将基准隔夜拆借利率维持在接近零的水平，

并将继续购买债券，以及一系列与应对病毒相关的

贷款和流动性计划。 

 

6 月，中国铝冶炼产业景气指数为 17.1，环比上涨

0.8 点；先行合成指数为 63.3，环比上升 3.1 点。 

 

7 月 31 日当周，上期所沪铝库存报 221819 吨，周减

679 吨。 

 

周度观点策略总结：美国不断加重的疫情以及中美紧张关系，导致对经济前景的担忧加剧；同时国内

电解铝生产利润扩大，刺激铝厂加快新投复产；并且沪伦比值走升导致进口盈利窗口不断扩大，刺激海外

货源进口，铝价上方压力有所增加。不过中国 7 月制造业 PMI 数据好于预期，且美联储强力鸽派立场，美

元指数持续下行；并且国内下游需求延续较好表现，市场采购意愿较好，库存仍呈现去化趋势，对铝价支

撑较强。现货方面，早间持货商预期后期升水回落，出货非常积极，市场现货供应充足，中间商接货尚可，

下游依旧按需买货为主。展望下周，预计铝价震荡偏强，需求较好库存延续去化。 

技术上，沪铝主力 2009 合约日均线多头排列，测试 14800 位置阻力，预计短线震荡偏强。操作上，

建议可在 14550 元/吨附近逢回调做多，止损位 14400 元/吨。 
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二、周度市场数据 

图1：电解铝现货价格    

 

截止至2020年07月31日，长江有色市场1#电解铝平均价为15,000元/吨，较上一交易日无变化；上海、

佛山、济南、无锡四地现货价格分别为14,990元/吨、15,240元/吨、15,020元/吨、14,990元/吨。从季节性

角度来分析，当前长江有色市场1#电解铝现货平均价格较近5年相比维持在较高水平。 

图2：电解铝升贴水走势图 

 

截止至2020年07月31日，电解铝升贴水维持在升水50元/吨附近，较上一交易日下跌10元/吨。从季节

性角度分析，当前现货升贴水较近5年相比维持在平均水平。 
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图3：国内氧化铝价格                            图4：国内氧化铝库存 

 

价格方面，河南省氧化铝价格为2,410元/吨，连云港进口澳大利亚氧化铝价格为2,420元/吨，两者价差

为68元/吨，国内外价差较近5年相比维持在较低水平；库存方面，国内总计库存为70万吨，较前期下降2.6

万吨，连云港库存为12万吨，鲅鱼圈库存为23万吨，青岛港库存为35万吨，国内总计库存较近5年相比维持

在平均水平。 

图5：铝进口利润和沪伦比值                    

 

截止至2020年07月30日，LME铝收盘价为1,724.5美元/吨；上海沪期铝主力合约收盘价为14,720元/吨，

较上一交易日下跌35元/吨，进口盈利为272.3元/吨。 
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图6：铝棒库存                                  图7：铝棒库存季节性分析 

 

截止至2020年07月30日，全国铝棒库存总计6.35万吨，较前期相比减少0.45万吨，分地区来看，佛山

地区库存为1.7万吨，无锡地区铝棒库存为1.85万吨，南昌地区库存为0.5万吨。从季节性角度分析，全国库

存较近5年相比维持在较低水平。 

图8：上海期货交易所电解铝库存                  图9：LME铝库存与注销仓单比率 

  

截止至2020年07月31日，上海期货交易所电解铝库存为221,819吨，较上一周减少679吨，LME铝库存

为1,643,125吨，较上一交易日减少5,650吨，注销仓单占比为15.87%。 
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图11：沪铝前十名多头持仓合计                   图12：沪铝前十名空头持仓合计 

 

截止至2020年07月30日，前二十名合计 沪铝多头持仓为207,811手，较上一交易日增加5,769手，前

二十名合计 沪铝空头持仓为245,269手，较上一交易日增加7,265手。 

图13：沪铜与沪铝主力合约价格比率              图14：沪铝与沪锌主力合约价格比率 

 

铜铝以收盘价计算当前比价为3.53，从季节性角度分析，当前比价较近五年相比维持在较高水平。铝

锌以收盘价计算当前比价为0.77，从季节性角度分析，当前比价较近五年相比维持在较高水平。 
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