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资讯：美国 5月非农数据大超预期，加息概率上升；几内亚政府将于 6月公布

出口铝土矿管制措施；特朗普称谈判正在有序且建设性地进行；沃什宣誓就任美
联储主席；美联储 4月如期维持利率不变；中东几大铝厂遇袭，产能恢复时间长；

盘面：

氧化铝：截至 6月 10 日收盘,氧化铝主力合约 AO2609 收盘价为 2894元/吨,较
上一日+1.97%。持仓量为 286157手，较上一日-16234手。

沪铝：截至 6月 10日收盘，沪铝主力合约 AL2607收盘价为 23905元/吨，较上

一日-0.85%。持仓量为 261027手，较上一日-3084手。长江有色现货 A00铝报
均价 23790元/吨，较上一日-110元/吨，升贴水平均价为-60。

供给：

氧化铝：矿端方面，由于海运成本上升，海外 CIF持续上涨，最新数据显示进口
矿出港量到港量维持高位。6.4 数据显示供应端数据小幅收缩，周度总产量-1.3
至 165万吨，开工率-1.83%至 72.67%，周度运行产能-67至 8606 万吨。

电解铝：供应端主产区新疆、山东满载运行、内蒙古及云南开工率维持高位。政

策约束下增量边际递减，吨铝利润扩张，利润驱动下供应刚性特征凸显。

需求：

氧化铝：电解铝产能增量有限，需求端对氧化铝提振仍显乏力。

电解铝：铝加工行业平均开工率-0.1个百分点至 64%，下游板块小幅走弱。

库存：

氧化铝：全国氧化铝厂库存为 124.9万吨，库存压力较大。

电解铝：6.8数据显示，铝锭库存-1.5至 136万吨，出库量+0.29至 13.8万吨；
铝棒库存-0.25至 16万吨，出库量-0.41至 5.17万吨，库存开始去库。

结论：

氧化铝：消息称几内亚即将推出政策，市场炒作情绪部分升温，盘面再次回到2850
之上。综合看，供应端新建产能加速爬坡，叠加前期检修产能复产，全国运行产
能持续抬升，库存端压力依然较大，供应增量依然主导市场预期。然而海运费高
位运行和政策预期构成成本端支撑，在政策落地前市场将维持多空拉锯，供应过

剩格局短期难改，短线建议维持观望思路，可在低价位轻仓试多搏消息。

电解铝：宏观上海外加息预期的升温依然压制整个金属板块。且内外盘基本面呈
现较严重分化，海外极端紧缺、国内库存去化但速度偏慢。国内铝锭社会库存持

续去化，去库力度弱于往年同期。需求端建筑型材走弱，新能源维持韧性。伦铝
持续对沪铝形成牵引性支撑，短期铝价预计仍以区间震荡为主，宏观上整个金属

板块继续承压，底部支撑位被突破，走势持续偏弱。中长期看铝价中枢上移方向
是确定的，短期建议观望，关注下一重要支撑点位，逢低布局为主要策略思路。

策略建议：氧化铝观望；沪铝中长期逢低布局

风险提示：国内政策超预期
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图 1：铝土矿进口 CIF价格（美元/吨） 图 2：国内主要地区高品铝矿平均价（元/吨）

资料来源：SMM，信达期货研究所 资料来源：SMM，信达期货研究所

图 3：氧化铝期货收盘价 图 4：主要地区氧化铝均价

资料来源：WIND，信达期货研究所 资料来源：WIND，信达期货研究所

图 5：澳洲氧化铝 FOB均价 图 6：全国氧化铝开工率

资料来源：SMM，信达期货研究所 资料来源：WIND，SMM，信达期货研究所

图 7：电解铝现货与期货价格 图 8：上海有色：铝锭升贴水

资料来源：WIND，信达期货研究所 资料来源：WIND，信达期货研究所
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图 9：全国电解铝开工率 图 10：社会总库存

资料来源：WIND，SMM，信达期货研究所 资料来源：WIND，信达期货研究所

图 11：SHFE铝库存 图 12：LME铝库存

资料来源：WIND，信达期货研究所 资料来源：WIND，信达期货研究所

图 13：LME铝升贴水 图 14：沪铝连三连续价差

资料来源：WIND，信达期货研究所 资料来源：WIND，信达期货研究所

图 15：主要市场预焙阳极价格 图 16：电解铝利润

资料来源：WIND，信达期货研究所 资料来源：WIND，信达期货研究所
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图 17：废铝当月进口及同比 图 18：各主要地区废铝价格

资料来源：WIND，信达期货研究所 资料来源：WIND，信达期货研究所
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除非另有说明，信达期货拥有本报告的版权和/或其他相关知识产权。未经信达期货有限公司事先书面许可，任
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标、服务标记及标记。未经信达期货或商标所有权人的书面许可，任何单位或个人不得使用该商标、服务标记及

标记。

评级说明

走势评级 短期(1个月以内) 中短期(1-3个月) 中长期（3-6个月） 长期(6个月以上)

强烈看涨 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上

看涨 上涨 5-15% 上涨 5-15% 上涨 5-15% 上涨 5-15%

震荡 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5%

看跌 下跌5-15% 下跌5-15% 下跌5-15% 下跌5-15%

强烈看跌 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上
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信达期货有限公司是专营国内期货业务的有限责任公司，系经中国证券监督管理委员会核发《经营期

货业务许可证》，浙江省工商行政管理局核准登记注册（统一社会信用代码：913300001000226378），
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