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点评

【盘面回顾】上一交易日沪铝主力收于20575元/吨，环比-0.48%，伦铝收于2622.5美元/吨，环比+0.25%。

氧化铝主力收于3313元/吨，环比+0.44%。

【产业表现】供给及成本：供应端，上周电解铝产量83.41万吨，环比+0.1万吨，氧化铝产量171.8万吨，环

比-0.4万吨，氧化铝与电解铝周度产量比值2.06，环比-0.01。需求：SMM数据显示，2月24日铝锭出库11.91

万吨，环比+0.76万吨；铝棒出库5.15万吨，环比+0.73万吨。加工环节开工率59.8%，周环比-1.1pct。库

存：截至2月27日，国内铝锭+铝棒社会库存118.57万吨，周环比-0.8万吨，其中铝锭+0万吨至87.3万吨，铝

棒-0.8万吨至31.27万吨。LME库存55.1万吨，周环比-1.87万吨。氧化铝港口库存5.1万吨，周环比+0.5万

吨，铝土矿港口库存1792万吨，周环比-30万吨。

【核心逻辑】铝：宏观层面局势复杂，国内政策预期仍存，海外方面美对中国关税额外增加10%，俄计划恢

复对美铝制片出口，宏观多空交织。基本面看，库存拐点出现，基差小幅走强，电解铝成本继续下降，利润

处于高位。“金三银四”旺季到来，在海外宏观影响下，出口受限，外需较弱，内需持续关注两会。氧化铝：目
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前氧化铝处于过剩的状态，氧化铝价格将以成本定价为主，几内亚矿石价格继续下调，氧化铝盘面压力增

大，建议继续逢高沽空。

【策略观点】铝：回调布多，氧化铝：逢高沽空

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铝主力 元/吨 20630 0 0%

沪铝连续 元/吨 20625 -25 -0.12%

沪铝连一 元/吨 20630 -40 -0.19%

沪铝连二 元/吨 20655 -35 -0.17%

伦铝（3M） 美元/吨 2622.5 10.5 0.4%

沪伦比 / 7.8665 -0.047 -0.59%

氧化铝主力 元/吨 3334 0 0%

氧化铝连续 元/吨 3286 -16 -0.48%

氧化铝连一 元/吨 3303 -21 -0.63%

氧化铝连二 元/吨 3334 -10 -0.3%

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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氧化铝期货主力合约收盘价和持仓量

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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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铝连续-连一 元/吨 -5 15 -75%

沪铝连一-连二 元/吨 -25 -5 25%

伦铝（3-15） 美元/吨 -28.56 1.44 -4.8%

氧化铝连续-连一 元/吨 -17 5 -22.73%
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氧化铝连一-连二 元/吨 -31 -11 0.55

铝主力/氧化铝主力 / 6 0 0%

沪铝月差

source：同花顺,南华研究

元/吨 沪铝连续-连二 沪铝连一-连二
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氧化铝月差

source：同花顺,南华研究

元/吨 氧化铝连一-连二 氧化铝连续-连一
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LME铝3-15升贴水季节性

source：同花顺,南华研究

美元/吨
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铝主力/氧化铝主力比值季节性

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 20600 10 -25%

佛山铝价 元/吨 20590 -5 0.25

中原铝价 元/吨 20490 1.44 -4.8%

华东基差 元/吨 -40 -10 33.33%

佛山基差 元/吨 -50 5 -9.09%

中原基差 元/吨 -150 -30 25%
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沪粤价差 元/吨 10 -0.6667 -66.67%

沪豫价差 元/吨 110 20 22.22%

粤豫价差 元/吨 100 40 66.67%

伦铝现货 美元/吨 2626.5 3.92 0.15%

伦铝 0-3 美元/吨 10 -1.58 -13.64%

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

山东氧化铝 元/吨 3380 0 0%

河南氧化铝 元/吨 3380 0 0%

山西氧化铝 元/吨 3350 0 0%

广西氧化铝 元/吨 3390 0 0%

鲅鱼圈氧化铝 元/吨 4150 -100 -2.35%

澳洲氧化铝FOB 美元/吨 472 0 0%

山东基差 元/吨 56 27 93.1%

河南基差 元/吨 56 27 93.1%

山西基差 元/吨 26 27 -2700%

广西基差 元/吨 66 27 69.23%

鲅鱼圈基差 元/吨 826 -73 -8.12%

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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铝现货三地价差

source：SMM,南华研究

元/吨 铝现货粤豫价差 铝现货沪豫价差 铝现货沪粤价差
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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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氧化铝四地基差

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 -2671.12 18.11 -0.0067

氧化铝进口盈亏 元/吨 -755.89 4.45 -0.59%

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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氧化铝进口盈亏

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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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铝仓单：总计 吨 119543 -2037 -1.68%

沪铝仓单：河南 吨 20606 -300 -1.43%

沪铝仓单：山东 吨 11329 75 0.67%

沪铝仓单：浙江 吨 14409 0 0%

沪铝仓单：广东 吨 13671 0 0%
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伦铝库存：总计 吨 524500 7350 1.42%

伦铝库存：亚洲 吨 5225 -505925 -98.98%

伦铝库存：欧洲 吨 3625 0 0%

伦铝库存：北美洲 吨 2375 0 0%

伦铝注册仓单：总计 吨 216750 9850 4.76%

氧化铝仓单：仓库总计 吨 143816 18317 14.6%

氧化铝仓单：仓库新疆 吨 95759 0 0%

氧化铝仓单：厂库总计 吨 6000 0 0%

氧化铝仓单：厂库山东 吨 0 75 -100%

铝锭（粤锡巩）三地日度库存季节性

source：SMM,南华研究
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上期所铝仓单库存季节性

source：同花顺,南华研究
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上期所氧化铝仓单库存季节性

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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