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利空影响加大，铝价回暖尚需时日 

 

【核心观点】 

综合来看，美联储加息令美联储走强，利空有色金属；

供应端，国内电解铝产能投放加快；需求端，我国疫情亦然

没有得到明显控制，利空因素的影响有所加大，铝价回暖尚

需时日，预计下周沪铝主力合约震荡偏弱，运行区间

19500-20500。 
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【分析框架】 

 

数据来源：广州金控期货研究中心 

一、重要资讯 

截至 5 月 5 日，文山州在建及建成绿色电解铝产能 343万

吨，其中，云南神火铝业有限公司电解铝产能投运 90 万吨、

云南文山铝业有限公司产能恢复达到 50 万吨，实现达产满产。

与此同时，云南宏泰新型材料有限公司已建成一期绿色电解铝

产能 108 万吨，产能恢复至 64 万吨，预计今年 6 月底达到 85

万吨，二期 95 万吨绿色电解铝产能正在建设。 

二、行情回顾 

本周，沪铝主连续跌，开盘价 20800元/吨，收盘价 20010

元/吨，周跌 880元/吨，或 4.21%。波动范围 19985~21020 元/

吨。成交量减少 1096344 手至 56.9 万手，持仓量增加 11631
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手至 205212 手。 

图表 1：沪铝主力合约走势图 

 

数据来源：广州金控期货研究中心,文华财经 

三、宏观分析 

5 月 6 日当周美元指数小幅上涨，盘中一度突破 104 关口，

创近二十年新高；非美货币多数下跌，英镑跌幅居前，英镑兑

美元跌近 2%，瑞郎兑美元大跌 1.56%；欧元、日元、加元、纽

元兑美元均走低，澳元兑美元微涨。 

本周二澳洲联储宣布加息 25 个基点至 0.35%，周四凌晨美

联储宣布将政策利率目标区间上调 50bp 至 0.75%到 1%，而为

配合加息遏制通胀，美联储也将从 6 月 1 日起缩减规模近 9 万

亿美元的资产负债表。随着美联储加息周期的落地，一系列外

溢效应开始显现，多国央行跟随加息，周四英国央行再度加息

25 个基点至 1%。 
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四、供给端 

百川盈孚数据：截至 2022 年 5 月 6 日，中国电解铝有效

产能（以有生产能力的装置计算）4624.7 万吨，开工 4077.6

万吨，开工率 88.17%。 

百川盈孚数据：截至 2022 年 5 月 6日，2022 年中国电解

铝减产规模涉及 80 万吨，其中已减产 50 万吨，已确定待减产

30 万吨，或减产但未明确减产 0 万吨。 

百川盈孚数据：截至 2022 年 5 月 6日，2022 年中国电解

铝总复产规模 367.2 万吨，已复产 228.5 万吨，待复产 138.7

万吨，预期年内还可复产 127.7 万吨，预期年内最终实现复产

累计 356.2 万吨。 

百川盈孚数据：截至 2022 年 5 月 6日，2022 年中国电解

铝已建成且待投产的新产能 257.5 万吨，已投产 120 万吨，已

建成新产能待投产 137.5吨，预期年内还可投产共计 110万吨，

预期年度最终实现累计 230 万吨。 
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五、需求端 

据百川咨询，本周铝板带箔产量 195700 吨，产量较上周

基本持平。铝棒产量 239300 吨，较上周产量相比增加 0.39 万

吨，开工率继续增加。铝棒产量较上周相比继续增加，主要是

山东铝棒企业增产较多，本周无新增铝棒减产产能，所以铝棒

产量较上周相比继续增加，开工率回升。河南地区有铝板企业

节后复产，铝板产量小幅上涨。 

六、现货市场跟踪 

华东现货均价为 20610 元/吨，较上周同期相比下降 404

元/吨，华南现货均价为 20653 元/吨，较上周同期相比下降 469

元/吨。政策方面，中央政治局常务委员会毫不动摇坚持“动

态清零”总方针。供应方面，本周中国电解铝供应端开工基本

无明显增量，云南地区还有少量产能释放，但山东由于产能置

换开工有所下降。综合下来，电解铝目前开工产能 4077.6 万

吨，开工率 88.17%，周度开工产能增量只有 3 万吨，但长期 4

千以上的开工还是带来一定供应压力。需求方面，4 月制造业

指数环比下降，五一假期运输稍有好转，在途铝锭陆续到货，

但下游消费仍受疫情影响，并未完全恢复，导致节后铝锭社会

库存大幅累库，铝价承压，对比近几年五一节前后的库存来看
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基本上处于去库或持平状态。截至目前，华南市场价格大跌，

接货商积极采买低价货源，后期期铝价格继续下跌，持货商接

受度较低，挺价销售，整体成交尚可。华东市场接货商逢低多

有询价，但交投一般。河南市场到货增加，成交转弱，升水大

幅回调。 

七、库存与月差 

跨期价差方面，本周近月合约升水于主力合约，均值为

12.50 元/吨，环比上周走强 7.50元/吨，波动范围 10~15 元/

吨。并未有跨期套利机会。 

社会库存方面，截至 5 月 5 日，SMM统计的 5 地电解铝社

会库存为 103.3 万吨，较上周增加 4.60 万吨。去年同期库存

为 111.5 万吨。当前库存处于 5 同期的第 5 高位。 

 

 

 

数据来源：广州金控期货研究中心，wind 

图表：铝跨期价差走势 图表：SMM电解铝社会库存季节性走势 
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八、技术分析 

铝主力合约日线在 19600 附近收得较长下影，表明下方存

在一定支撑。 

九、综合分析 

综合来看，美联储加息令美联储走强，利空有色金属；供

应端，国内电解铝产能投放加快；需求端，我国疫情亦然没有

得到明显控制，利空因素的影响有所加大，铝价回暖尚需时日，

预计下周沪铝主力合约震荡偏弱，运行区间 19500-20500。 
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