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一、 沪铝产业基本面信息 

1. 市场动态 

 SMM 数据显示，3 月 14 日全国主要消费地区 6063 铝棒库存：佛

山地区 9.19 万吨，无锡 2.11 万吨，常州 1.90 万吨，湖州 0.50 万

吨，南昌 0.75 万吨，五地合计 14.45 万吨，周比减少 0.65 万吨，

其中佛山地区增幅较高，周比增加 0.33 万吨。 

 3 月 14 日，SMM 统计国内电解铝社会库存（含 SHFE 仓单）：上

海地区 31.3 万吨，无锡地区 62.8 万吨，杭州地区 14.1 万吨，巩

义地区 14.6 万吨，南海地区 40.2 万吨，天津 5.8 万吨，临沂 3.1

万吨，重庆 3.5 万吨，消费地铝锭库存合计 175.4 万吨，周比增加

0.5 万吨。  

 据国家统计局官网 3 月 14 日消息，国家统计局周四公布的数据显

示，中国 1-2 月十种有色金属产量为 903 万吨，同比增加 6.2%。 中

国 1-2 月原铝（电解铝）产量为 569 万吨，较上年同期增加 5.0%。 

 俄罗斯铝业联合公司（Rusal）周二表示，公司计划于 3 月底启动

位于 Siberia 的 Boguchansk 铝冶炼厂的第二条生产线。去年 4 月俄

铝披露被美国制裁的消息。美国财政部在今年 1 月宣布，解除对

俄铝制裁。俄铝此前表示计划将该冶炼厂的铝产能从每年 149,000

吨提高至每年 298,000 吨。 

 2 月，受市场低迷和春节假期的影响，汽车产销量总体水平较低。

一方面行业企业谨慎应对经济运行压力，另一方面降低生产节奏



减轻终端压力。当月，汽车产销分别完成 141 万辆和 148.2 万辆，

比上月分别下降 40.4%和 37.4%，比上年同期分别下降 17.4%和

13.8%。1-2 月，汽车产销分别完成 377.6 万辆和 385.2 万辆，产销

量比上年同期分别下降 14.1%和 14.9% 

 海关数据显示，2019 年 2 月中国未锻轧铝及铝材出口量 34.3 万吨 

同比下滑 7.7%，2019年 1-2月累计出口89.6万吨，同比增长9.7%，

增长主要是 1 月贡献。 

 【工信部：2018 年我国铝材产量增速同比回落 7 个百分点】2018

年，我国铝工业深化供给侧结构性改革，严控电解铝新增产能，

推进电解铝产能置换，行业运行总体平稳，但贸易摩擦影响逐步

显现，生产成本不断提高，行业效益下滑，整体发展形势不容乐

观。 一是产量同比增长，铝材增速下降。二是价格回落、成本上

涨，效益明显下滑。三是产能置换不断加快，产业结构进一步优

化。四是铝材出口大幅增长，国际贸易环境不容乐观。  

2. 库存 

 Wind 数据，截至 2019 年 03 月 14 日，LME 铝库存为 1,189,025 吨，

较上一交易日减少 9,350 吨，注销仓单占比为 45.21%。从季节性

角度分析，当前库存较近五年相比维持在较低水平。 

 

 截至 2019 年 03 月 14 日，电解铝社会库存总计 165.3 万吨，较上



一日增加 1.3 吨；上海地区 28.1 万吨，无锡地区 54.1 万吨，杭州

地区 8.2 万吨，佛山地区 39.9 万吨，天津地区 5.4 万吨，沈阳地

区 0.5 万吨，巩义地区 13.4 万吨，重庆地区 2.9 万吨。 

 

3. 价差追踪 

截至 2019 年 03 月 15 日，沪铝主力合约 AL1905 收盘价为 13,665 元/

吨，次主力合约 AL1906 收盘价为 13,710 元/吨，两者收盘价价差为-45

元/吨，较上一日减少 30 元/吨。从季节性角度分析，当前价差较近

五年相比维持在较低水平。 

 

截至 2019 年 03 月 15 日，沪铜主力合约 CU1905 收盘价为 49,320 元/

吨，结算价为 48,960 元/吨；沪铝主力合约 AL1905 收盘价为 13,665

元/吨，结算价为 13,645 元/吨。以收盘价计算当前比价为 3.61。 

 

截至 2019 年 03 月 15 日，沪铝主力合约 AL1905 收盘价为 13,665 元/

吨，结算价为 13,645 元/吨；沪锌主力合约 ZN1905 收盘价为 21,655



元/吨，结算价为 21,810 元/吨。以收盘价计算当前比价为 0.63。 

 

二、 沪铝驱动逻辑 

电解铝行业利润有所改善，部分新产能开始释放、限产产能复产，

但行业开工表现一般；而下游消费有所好转，基本面仍偏弱，价

格依旧低迷，沪铝方向仍不明确。 

三、 沪铝交易策略 

建议短线投资者轻仓参与区间震荡，中长线投资者轻仓逢高沽空。 

四、 风险因素 

 下游需求超市场预期 

 中美贸易战不确定性 
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