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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偏弱，涨跌幅-0.34%，报收20400元/吨。氧化铝主力期价震荡走弱，涨跌幅-6.05%，报收

3634元/吨。

行情展望：国际方面，美国总统特朗普：将要求美联储立即降息，呼吁全世界效仿，考虑与鲍威尔就利率问题进行沟通。国内

方面，2024年12月我国社会消费品零售总额4.5万亿元，同比增长3.7%，增速环比回升0.7个百分点。全年社会消费品零售总

额48.8万亿元，同比增长3.5%。基本面上，原料端国内矿复产情况仍无更进一步的消息，海外土矿因几内亚雨季影响消退发运

或逐步提升，总的来看土矿供应仍略显偏紧。氧化铝供应方面，假期前后因生产时长以及行业淡季影响运行产能；进口方面，

因内外价差仍存，进口窗口难以完全打开，进口积极性不高，总体来看国内供应量级或略有收窄；氧化铝需求方面，国内电解

铝厂产能总体持稳运行。整体来看氧化铝基本面或处于供给小幅收敛，需求持稳的阶段。电解铝供应端，由于运行产能相对持

稳，加之原料氧化铝价格回落，令冶炼利润有所增加，整体供应量级持稳并且后续生产积极性或随着需求的恢复而预期向好。

电解铝需求端，由于春节前后正值下游淡季，需求再此期间或有一定程度的回落，后续随着假期结束，下游加工企业陆续复工

复产需求逐步修复，预期回暖。终端消费方面，国内宏观政策积极向好，“两新”补贴延续，城市化基建投资加快，铝类消费

端预期积极，对下游需求的拉动有支撑作用。总的来看，电解铝基本面或处于供给相对稳定，需求偏弱，但预期向好的局面。

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」

本周沪铝期价下跌

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24日，沪铝收盘价为20375元/吨，较1月17日下跌45元/吨，跌幅0.22%；截至2025年1月23日，伦铝收盘价为2629.5美元/

吨，较1月17日下跌4美元/吨，跌幅0.15%。
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截至2025年1月24日，电解铝沪伦比值为7.65，较1月17日下降0.19。
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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24日，沪铝持仓量为408733手，较1月17日减少18055手,降幅4.23%。
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截至2025年1月24日，沪铝前20名净持仓为11621手，较2025年1月17日减少5556手。
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「 期现市场」

铜铝价差减少、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24日,铝锌期货价差为3475元/吨，较1月17日减少280元/吨。

截至2025年1月24日,铜铝期货价差为55470元/吨，较1月17日减少600元/吨。
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「 期现市场」

国内现货收跌

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24日，A00铝锭现货价为20160元/吨，较2025年1月17日下跌200元/吨，跌幅0.98%。现货贴水10元/吨，较上周

上涨50元/吨。

截至2025年1月23日，LME铝近月与3月价差报价为-8.32美元/吨，较1月16日增加2.34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23日，LME电解铝库存为597675吨，较1月16日减少14200吨，降幅2.32%；截至2025年1月24日，上期所电解铝库存为

176369吨，较上周减少2105吨，降幅1.18%；截至2025年1月23日，国内电解铝社会库存为415800吨，较1月16日增加20600吨，增幅

5.21%。
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截至2025年1月24日，上期所电解铝仓单总计为65479吨,较1月17日减少4186吨，降幅6.01%；截至2025年1月23日，LME电解铝

注册仓单总计为243800吨，较1月16日减少5400吨，降幅2.17%。
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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」

氧化铝连续合约快速下跌

图12、氧化铝价格

来源：wind   瑞达期货研究院

截至2025年1月24日，氧化铝期价为3654元/吨，较2025年1月17日下跌93元/吨，跌幅2.48%。
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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12月，氧化铝产量为750.75万吨，同比增加10.1%；1-12月，氧化铝累计产量8552.23万吨，同比增加

3.9%。

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62.94%；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1-11月全球铝市供应过剩29.51万吨。
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「 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12月，电解铝产量为376.6万吨，同比增加4.2%；1-12月，电解铝累计产出4400.5万吨，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12月，铝材产量为610.66万吨，同比增加2.6%；1-12月，铝材累计产量6783.11万吨，同比增加

7.7%。

海关总署数据显示，2024年12月，铝材进口量30万吨，同比减少8.6%；出口量51万吨，同比增加3.1%。1-12月，铝材进

口量375万吨，同比增加22.5%；出口量666万吨，同比增加17.4%。
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「 产业情况」

铝合金总产量同比增加，总进出口同比减少

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12月，铝合金产量为155.2万吨，同比增加12.7%；1-12月，铝合金累计产量1614.1万

吨，同比增加9.6%。
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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12月，房地产开发景气指数为92.78，较上月增加0.16，较去年同期减少0.51。

2024年1-12月，房屋新开工面积为73893万平方米，同比减少22.52%；房屋竣工面积为73743万平方米,同比减少36.17%。
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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1-12月，基础设施投资同比增加9.19%。

中汽协数据显示，2024年12月，中国汽车销售量为3488605辆，同比增加10.53%；中国汽车产量为3366260辆，同比增加9.32%。
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期权-铝类承压运行
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「 期权市场分析」

鉴于后市铝价预计承压运行，可考虑构建卖出认购期权策略。

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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