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来源：瑞达期货研究院

「 周度要点小结」

行情回顾：本周沪铝主力期价震荡走势，涨跌幅+1.54%，报收20145元/吨。氧化铝主力期价震荡走弱，涨跌幅-7.63%，报收

4066元/吨。

行情展望：国际方面，美联储-哈克：处于降息之路上，但应该暂停一下观察情况；柯林斯：当前展望要求对降息采取渐进、

耐心的方式；施密德：利率可能已接近中性水平；鲍曼：应对利率调整采取谨慎态度，支持将12月份的降息视为政策重新调整

的“最后一步”。国内方面，国家统计局：12月份CPI同比上涨0.1%，2024年全年我国CPI同比上涨0.2%。基本面上，氧化铝

供给端，当前运行产能仍维持小幅增长的态势，国内氧化铝供给量略显偏多，需求端，电解铝整体开工情况持稳运行，随着现

货市场低价成交的情形出现，吃货商出货积极性有所提升，市场成交情况转好。整体来看，氧化铝基本面短期或处于供给偏多、

需求持稳的局面。电解铝供给方面，国内电解铝在产产能运行持稳，由于氧化铝方面有降价的预期，令其冶炼成本有所下调，

国内整体供应量保持稳定。需求方面，春节假期临近，消费淡季的影响逐渐显现，下游铝材加工行业的开工率逐步下滑。整体

来看，沪铝短期或处于供给充足、需求转弱的局面。

策略建议：操作上建议，沪铝主力合约轻仓逢高抛空交易、氧化铝主力合约轻仓震荡偏弱交易，注意操作节奏及风险控制。
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「 期现市场」

本周沪铝期价小涨

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2025年1月10日，沪铝收盘价为20110元/吨，较1月3日上涨225元/吨，涨幅1.13%；截至2025年1月9日，伦铝收盘价为2548美元/吨，

较1月3日上涨19美元/吨，涨幅0.75%。
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截至2025年1月10日，电解铝沪伦比值为7.8，较1月3日下降0.04。
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「 期现市场」

沪铝持仓量增加

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

截至2025年1月10日，沪铝持仓量为394804手，较1月3日增加24586手,增幅6.64%。
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截至2025年1月10日，沪铝前20名净持仓为21576手，较2025年1月3日增加5517手。
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「 期现市场」

铜铝价差、铝锌价差减少

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

截至2025年1月3日,铝锌期货价差为4825元/吨，较12月26日减少810元/吨。

截至2025年1月3日,铜铝期货价差为53080元/吨，较12月26日减少1210元/吨。
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「 期现市场」

国内现货收涨

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

截至2025年1月10日，A00铝锭现货价为20040元/吨，较2025年1月3日上涨200元/吨，涨幅1.01%。现货贴水40元/吨，较上周

下跌40元/吨。

截至2025年1月9日，LME铝近月与3月价差报价为-18.7美元/吨，较1月2日增加6.14美元/吨。
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「 期现市场」

电解铝库存减少

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

截至2025年1月9日，LME电解铝库存为619275吨，较1月2日减少15375吨，降幅2.42%；截至2025年1月10日，上期所电解铝库存为

182168吨，较上周减少11071吨，降幅5.73%；截至2025年1月9日，国内电解铝社会库存为409100吨，较1月2日减少25900吨，降幅

5.95%。
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截至2025年1月10日，上期所电解铝仓单总计为59272吨,较1月3日减少8224吨，降幅12.18%；截至2025年1月9日，LME电解铝注

册仓单总计为244225吨，较1月2日减少45350吨，降幅15.66%。
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「 产业情况」

铝土矿总进口量环比增加

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，2024年11月，当月进口铝土矿1234.97万吨，环比增加0.52%，同比增加3.55%。今年1-11月，进口铝土

矿14389.91万吨，同比增加11.11%。
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「 产业情况」

氧化铝连续合约下跌

图12、氧化铝价格

来源：wind   瑞达期货研究院

截至2025年1月10日，氧化铝期价为4625元/吨，较2025年1月3日下跌553元/吨，跌幅10.68%。
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「 产业情况」

氧化铝产量高位同比增加，进口同比增加

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，2024年11月，氧化铝产量为755.68万吨，同比增加8.3%；1-11月，氧化铝累计产量7809.39万吨，同比增加

3.4%。

海关总署数据显示，2024年11月，氧化铝进口量为9.93万吨，环比增加1487.42%，同比减少23.06%；氧化铝出口量为19万吨，环

比增加11.76%，同比增加46.15%；1-11月，氧化铝累计进口140.46万吨，同比减少9.92%。
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「 产业情况」

电解铝进口当月同比减少

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，2024年11月电解铝进口量为15.03万吨，同比减少22.58%；1-11月电解铝累计进口197.42万吨，同比增加

44.53%；2024年11月电解铝出口量为1.88万吨，1-11月电解铝累计出口10.82万吨。

世界金属统计局（WBMS）报告显示，2024年1-10月全球铝市供应缺口-4.04万吨。

-250.00
-200.00
-150.00
-100.00
-50.00
0.00
50.00
100.00
150.00
200.00
250.00

2
0
1
7
-0
8

2
0
1
7
-1
2

2
0
1
8
-0
4

2
0
1
8
-0
8

2
0
1
8
-1
2

2
0
1
9
-0
4

2
0
1
9
-0
8

2
0
1
9
-1
2

2
0
2
0
-0
4

2
0
2
0
-0
8

2
0
2
0
-1
2

2
0
2
1
-0
4

2
0
2
1
-0
8

2
0
2
1
-1
2

2
0
2
2
-0
4

2
0
2
2
-0
8

2
0
2
2
-1
2

2
0
2
3
-0
4

2
0
2
3
-0
8

2
0
2
3
-1
2

2
0
2
4
-0
4

2
0
2
4
-0
8

万
吨

全球铝供需平衡

WBMS:供需平衡:铝:累计值

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

7.00

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

2
0
2
0
-0
9

2
0
2
0
-1
2

2
0
2
1
-0
3

2
0
2
1
-0
6

2
0
2
1
-0
9

2
0
2
1
-1
2

2
0
2
2
-0
3

2
0
2
2
-0
6

2
0
2
2
-0
9

2
0
2
2
-1
2

2
0
2
3
-0
3

2
0
2
3
-0
6

2
0
2
3
-0
9

2
0
2
3
-1
2

2
0
2
4
-0
3

2
0
2
4
-0
6

2
0
2
4
-0
9

万
吨

万
吨

电解铝进出口量

进口数量:原铝:当月值 出口数量:原铝:当月值（右）



13

「 产业情况」

电解铝产量高位

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，2024年11月，电解铝产量为371万吨，同比增加3.6%；1-11月，电解铝累计产出4022万吨，同比增加4.6%。
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「 产业情况」

铝材总产量同比增加，进口总量同比减少、出口总量同比增加

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

国家统计局数据显示，2024年11月，铝材产量为592.75万吨，同比增加2.2%；1-11月，铝材累计产量6190.29万吨，同比增加

7.8%。

海关总署数据显示，2024年11月，铝材进口量28万吨，同比减少17.6%；出口量67万吨，同比增加36.6%。1-11月，铝材

进口量345万吨，同比增加26.2%；出口量616万吨，同比增加18.8%。
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「 产业情况」

铝合金总产量同比增加，总进口同比减少，总出口同比增加

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

国家统计局数据显示，2024年11月，铝合金产量为145万吨，同比增加9.6%；1-11月，铝合金累计产量1456.1万吨，

同比增加8.7%。
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海关总署数据显示，2024年11月，铝合金进口量10.2万吨，同比减少8.79%;出口量2.02万吨，同比增加28.57%。1-11月，

铝合金进口量110.67万吨，同比增加8.54%；出口量22.11万吨，同比减少0.32%。
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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

2024年11月，房地产开发景气指数为92.62，较上月增加0.14，较去年同期减少0.73。

2024年1-11月，房屋新开工面积为67308.4425万平方米，同比减少23.04%；房屋竣工面积为48151.7102万平方米,同比减少26.74%。
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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

2024年1-11月，基础设施投资同比增加9.39%。

中汽协数据显示，2024年11月，中国汽车销售量为3316000辆，同比增加11.65%；中国汽车产量为3437000辆，同比增加11.12%。
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期权-铝类承压运行、波动加剧
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「 期权市场分析」

鉴于后市铝价预计承压运行，可考虑构建买入认沽期权策略。

期权

图28、平值合约表现

来源：wind   瑞达期货研究院

图29、合成标的升贴水

来源：wind   瑞达期货研究院
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