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来源：瑞达期货研究院 

「 周度要点小结」 

行情回顾：本周沪铝震荡下行。宏观上，美国4月Markit制造业PMI初值超预期强劲，加
上最新美国初请失业金人数下降，劳动力市场仍然紧张，同时美国一季度核心个人消费
支出(PCE)物价指数数据高于预期及前值，通胀担忧重燃。再加上4月美国消费者信心及
消费者预期指数均降至去年7月以来的最低水平、美国一季度GDP数据大幅不及预期，美
国经济衰退担忧加剧，宏观施压较重。基本面上，上周国内铝下游加工龙头企业开工率
周环比持平，国内社会库存去库幅度放缓，本周现货成交整体较淡，华南地区现货升水
收窄，节前下游补库意愿不足。总的来说，宏观面施压较重加上需求表现不好，沪铝期
价下行。 

行情展望：宏观上，通胀再次升温，同时美国GDP数据大幅不及预期，美国经济衰退担忧
加剧，5月美联储加息到来，宏观不确定性增多。基本面上，电解铝成本继续下移，本周
国内铝下游加工龙头企业开工率周环比小幅上涨，因铝型材部分企业节前赶工交付订
单、铝线缆在电网施工旺季下保持向好趋势，带动下游整体开工率上涨，其余板块因需
求不足、放假停产及订单转弱等开工上涨乏力，后续传统消费淡季将过，开工率上行空
间有限。总的来说，近期宏观面上多有承压，加上临近长假，铝价波动加大。 

策略建议：操作上建议，沪铝AL2306合约短期观望为主。 
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「 期现市场」 

本周沪铝期价收跌，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2023年4月28日，沪铝收盘价为18530元/吨，较4月21日下跌365元/吨，跌幅1.93%；截至2023年4月27日，伦铝收盘价为

2326美元/吨，较4月21日下跌96.5美元/吨，跌幅3.98%。

截至2023年4月28日，电解铝沪伦比值为7.94，较4月21日上涨0.07。
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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、持仓量 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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截至2023年4月28日，沪铝持仓量为461226手，较4月21日减少63238手,降幅12.06%。
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截至2023年4月28日，沪铝前20名净持仓为45044手，较2023年4月21日增加2043手。
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「 期现市场」 

铜铝、铝锌价差均减少 

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 
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截至2023年4月28日,铝锌期货价差为2810元/吨，较4月21日减少180元/吨。

截至2023年4月28日,铜铝期货价差为48940元/吨，较4月21日减少830元/吨。
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「 期现市场」 

国内现货贴水 

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 
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截至2023年4月28日，A00铝锭现货价为18480元/吨，较2023年4月21日下跌540元/吨，跌幅2.84%。现货贴水20元/

吨，较上周下跌60元/吨。

截至2023年4月27日，LME铝近月与3月价差报价为-10.5美元/吨，较4月20日增加2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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LME 上期所（右） 

截至2023年4月27日，LME电解铝库存为570300吨，较4月20日减少1975吨，降幅0.35%；截至2023年4月21日，上期所电解

铝库存为261644吨，较上周减少12703吨，降幅4.63%；截至2023年4月24日，国内电解铝社会库存为803000吨，较4月10日

减少132000吨，降幅14.12%。

截至2023年4月28日，上期所电解铝仓单总计为141811吨,较4月21日减少28873吨，降幅16.92%；截至2023年4月27

日，LME电解铝注册仓单总计为497700吨，较4月20日减少5825吨，降幅1.16%。



9 

「 产业情况」 

铝土矿进口量环比增加 

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，2023年3月，当月进口铝土矿1204.74万吨，环比增加7.21%，同比增加2.99%。今年1-3月，进

口铝土矿3565.33万吨，同比增加9.22%。
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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 

截至2023年4月27日，河南地区氧化铝均价为2970元/吨，较4月20日持平；山西地区氧化铝均价为2970元/吨，较4月20日下跌

15元/吨，跌幅0.51%；贵阳地区氧化铝均价为2970元/吨，较4月20日下跌15元/吨，跌幅0.51%。
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「 产业情况」 

氧化铝产量同比减少，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，2023年3月，氧化铝产量为681.25万吨，同比减少0.5%；1-3月，氧化铝累计产量1978.41万吨，

同比增加6.3%。

海关总署数据显示，2023年3月，氧化铝进口量为7万吨，环比减少61.78%，同比减少62.98%；氧化铝出口量为5.35万

吨，环比减少53.08%，同比增加313.55%；1-3月，氧化铝累计进口46.02万吨，同比减少19.52%。
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「 产业情况」 

全球铝供应过剩，进口同比增加 

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，2023年3月电解铝进口量为7.21万吨，同比增加83.14%；1-3月电解铝累计进口22.2万吨，同比增加

130.94%；2023年3月电解铝出口量为0.53万吨，1-3月电解铝累计出口0.85万吨。
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世界金属统计局（WBMS）报告显示，2023年1-1月全球铝市供应过剩20.39万吨。
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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 

国家统计局数据显示，2023年3月，电解铝产量为336.7万吨，同比增加3%；1-3月，电解铝累计产出1010.2万吨，同比增加

5.9%。
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「 产业情况」 

铝材产量同比增加，进口量同比增加、出口量同比减少 

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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国家统计局数据显示，2023年3月，铝材产量为578.9万吨，同比增加9.1%；1-3月，铝材累计产量1432.3万吨，同比增加

2.9%。

海关总署数据显示，2023年3月，铝材进口量20.05万吨，同比增加1.8%；出口量49.74万吨，同比减少16.3%。

1-3月，铝材进口量57.48万吨，同比增加7.8%；出口量137.78万吨，同比减少15.4%。
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「 产业情况」 

铝合金产量同比增加，进口同比减少，出口同比增加 

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，2023年3月，铝合金产量为132.3万吨，同比增加16%；1-3月，铝合金累计产量312.9万吨，同比

增加12.3%。
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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，2023年3月，铝合金进口量9.83万吨，同比减少18.38%;出口量1.97万吨，同比增加7.47%。

1-3月，铝合金进口量26.72万吨，同比减少18.73%；出口量5.7万吨，同比增加50.29%。
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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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2023年3月，房地产开发景气指数为94.71，较上月增加0.05，较去年同期减少1.91。
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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 

2023年1-3月，房屋新开工面积为24121.15万平方米，同比减少19.16%；房屋竣工面积为19422.12万平方米,同比增加1.36%。
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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 

2023年1-3月，基础设施投资同比增加10.82%。
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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，2023年3月，中国汽车销售量为2451030辆，同比增加9.72%；中国汽车产量为2583912辆，同比增加15.28%。
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「 期权市场分析」 

鉴于后市铝价预计震荡为主，可考虑跨式盘整策略。 

期权 

图28、铝期权隐含波动率 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图29、铝期权历史波动率 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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