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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强运行，最低为18700元/吨，最高为19015元/吨，
振幅为1.67%。氧化铝期价震荡下行，最低为3170元/吨，最高为3330元/吨，振幅为
4.84%。宏观面上，美国商务部最新数据显示，1月核心PCE物价指数环比涨幅从上个月的
0.2%反弹至0.4%，符合市场预期，创2023年4月以来最大涨幅；同比增速则回落至2.8%，
为2021年3月以来最小增幅。另外，1月个人收入环比增长1%，较前值0.3%加速；支出环
比增长0.2%符合预期。整体个人收入持续上升给予核心通胀一定支撑，数据或不利美联
储于上半年开展降息。基本面上，下游需求回暖，即将进入传统消费旺季，加上铝锭库
存处于近几年低位，沪铝以震荡偏强为主；氧化铝方面，随着前期几内亚罢工或对铝土
矿供应产生影响的担忧消化，氧化铝震荡走弱。 

行情展望：基本面，铝土矿供应紧张，电解铝铝厂采购刚需，氧化铝供需紧平衡局面或
将延续，不过几内亚罢工对铝土矿供应影响有限，运输情况有好转，同时各矿山在码头
仍有库存，短期发运正常，加上氧化铝现货进口窗口维持开启状态，短期氧化铝或仍以
宽幅震荡为主；电解铝产量短期难有大幅增量预期，多持稳运行；下游随假期结束，订
单持续回暖，铝锭社会库存短期处于累库周期，但总体库存处于近几年新低。总的来说，
国内利好政策及库存绝对低位使得电解铝仍有支撑，需关注需求的改善情况。 

策略建议：操作上建议，沪铝AL2404合约短期逢低做多思路为主，注意操作节奏及风险
控制。氧化铝AO2404合约短期震荡思路为主，注意操作节奏及风险控制。 
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「 期现市场」 

本周沪铝期价收涨 

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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「 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2024年3月1日，沪铝持仓量为487595手，较2月23日增加9415手,增幅1.97%。
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「 期现市场」 

铜铝、铝锌价差增减不一 

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2024年3月1日,铝锌期货价差为1630元/吨，较2月23日增加85元/吨。

截至2024年3月1日,铜铝期货价差为49955元/吨，较2月23日减少565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 

截至2024年3月1日，A00铝锭现货价为18960元/吨，较2024年2月23日上涨60元/吨，涨幅0.32%。现货贴水20元/吨，

较上周持平。

截至2024年2月29日，LME铝近月与3月价差报价为-41.26美元/吨，较2月22日增加2美元/吨。
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「 期现市场」 

电解铝LME库存增加 

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2024年2月29日，LME电解铝库存为589650吨，较2月22日增加28975吨，增幅5.17%；截至2024年2月23日，上期所电解

铝库存为173482吨，较上周增加68719吨，增幅65.59%；截至2024年2月26日，国内电解铝社会库存为732000吨，较2月5日

增加313000吨，增幅74.7%。

截至2024年3月1日，上期所电解铝仓单总计为56744吨,较2月23日减少4473吨，降幅7.31%；截至2024年2月29日，LME

电解铝注册仓单总计为390075吨，较2月22日增加20200吨，增幅5.46%。
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「 产业情况」 

铝土矿进口量同比增加 

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12月，当月进口铝土矿1186.83万吨，环比下降0.48%，同比增加16.93%。今年1-12

月，进口铝土矿14138.27万吨，同比增加12.68%。
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「 产业情况」 

本周氧化铝期价下跌 

图12、氧化铝价格 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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截至2024年3月1日，氧化铝期价为3218元/吨，较2024年2月23日下跌42元/吨，跌幅1.29%。
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「 产业情况」 

氧化铝产量高位 

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12月，氧化铝产量为684.42万吨，同比增加5.1%；1-12月，氧化铝累计产量8244.12万

吨，同比增加1.4%。

海关总署数据显示，2023年12月，氧化铝进口量为26.79万吨，环比增加107.64%，同比增加115.67%；氧化铝出口量为

13万吨，环比减少0%，同比增加126.68%；1-12月，氧化铝累计进口182.71万吨，同比减少8.17%。
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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12月电解铝进口量为17.61万吨，同比增加38.02%；1-12月电解铝累计进口154.21万吨，同比增

加131.38%；2023年12月电解铝出口量为1.48万吨，1-12月电解铝累计出口14.96万吨。
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世界金属统计局（WBMS）报告显示，2023年1-10月全球铝市供应过剩3.59万吨。
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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，2023年12月，电解铝产量为358.7万吨，同比增加4.9%；1-12月，电解铝累计产出4159.4万吨，同比

增加3.7%。
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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 

国家统计局数据显示，2023年12月，铝材产量为594.62万吨，同比增加14%；1-12月，铝材累计产量6303.38万吨，同比

增加5.7%。

海关总署数据显示，2023年12月，铝材进口量32.34万吨，同比增加25.2%；出口量49.05万吨，同比增加4.2%。

1-12月，铝材进口量305.99万吨，同比增加28%；出口量567.53万吨，同比减少13.9%。
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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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国家统计局数据显示，2023年12月，铝合金产量为139万吨，同比增加36.4%；1-12月，铝合金累计产量1458.7万吨，同

比增加17.8%。

海关总署数据显示，2023年12月，铝合金进口量11.29万吨，同比增加22.3%;出口量1.97万吨，同比减少3.15%。

1-12月，铝合金进口量113.25万吨，同比减少11.39%；出口量24.15万吨，同比增加7.3%。
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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 

86.00

88.00

90.00

92.00

94.00

96.00

98.00

100.00

102.00

104.00

20
11
-1
2

20
12
-0
8

20
13
-0
4

20
13
-1
2

20
14
-0
8

20
15
-0
4

20
15
-1
2

20
16
-0
8

20
17
-0
4

20
17
-1
2

20
18
-0
8

20
19
-0
4

20
19
-1
2

20
20
-0
8

20
21
-0
4

20
21
-1
2

20
22
-0
8

20
23
-0
4

20
23
-1
2

房地产开发景气指数

国房景气指数

2023年12月，房地产开发景气指数为93.36，较上月减少0.05，较去年同期减少0.95。

2023年1-12月，房屋新开工面积为95375.53万平方米，同比减少20.91%；房屋竣工面积为99831.09万平方米,同比增加14.36%。
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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 

2023年1-12月，基础设施投资同比增加8.24%。

中汽协数据显示，2024年1月，中国汽车销售量为2439344辆，同比增加47.93%；中国汽车产量为2409682辆，同比增加51.21%。
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「 期权市场分析」 

鉴于后市铝价预计震荡偏强运行，建议买入看涨期权以增强收益。 

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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