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策略概述

本周铝价继续维持高位震荡，同时震荡幅度收窄，日内涨跌不过百元，涨跌有

限主要是沪铝进入旺季阶段，库存开始去化，但又去化不够强劲，上下有限，成交量

下降不少、资金少量流出。成交升水方面，各地仍维持小贴水状态，河南现货贴水仍

维持平均 100 元/吨以上的贴水，显著高于同期水平。

策略建议：消费企稳复苏，但高价对成交打压较大，追涨风险较高，建议逢低

买入。
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消费逐步企稳回升 铝价或进入下阶段高波动

一、宏观视点：高层关注大宗商品价格上涨 美国经济增速预期再上调

国内方面，4 月 8 日，刘鹤副总理主持召开金融委第五十次会议，会议还特别提出“要保持物价基本稳定，特别是关注大

宗商品价格走势”。大宗商品价格上涨压力方面，一是要关注美国大宗商品价格上涨所带来的输入型通胀；二是要关注碳中和

等国内供给侧改革可能导致的大宗商品价格上涨。4 月 9 日，李克强主持召开经济形势专家和企业家座谈会，指出加强原材料

等市场调节，缓解企业成本压力。这次两次会议再次强调政策的连续性、稳定性、可持续性，保就业仍然是政策首要目标，当

前通胀压力主要是外部输入，政策操作、收紧货币的空间较小。

海外方面，美国二季度经济增速再度上调，因美国政府新的刺激政策、疫苗接种速度加快，企业生产加速等多重因素为美

国经济增长带来更大活力，美国经济的良好预期或将提振美元重回上涨轨道。周一美 ISM 公布非制造业指数跳升到 63.7，与制

造业类似都显著高于预期的 59，同样创下 1997 年以来新高水准，经济数据表现异常强劲。此外，拜登政府基建计划开始披露，

预算案为美国基建、低收入等民生问题支出，美国大规模财政刺激一方面增加美国联邦政府债务负担，影响美元价值，另一方

面短时间大规模刺激，将推升通胀预期，美国 3 月总体 PPI比上年同期上涨 4.2%，是 2011年以来最大同比涨幅，涨幅主要是基

数效应，但也表明潜在通胀压力在经济中积累，不过美联储认为长期通胀压力仍有待观察。

二、基本面：沪铝上下受限 旺季支撑强劲

本周铝价继续维持高位震荡，同时震荡幅度收窄，日内涨跌不过百元，涨跌有限主要是沪铝进入旺季阶段，库存开始去化，

但又去化不够强劲，上下有限，成交量下降不少、资金少量流出。成交升水方面，各地仍维持小贴水状态，河南现货贴水仍维

持平均 100 元/吨以上的贴水，显著高于同期水平。

截止本周五，沪铝主力 2105 合约报 17485 元/吨，较上同期下跌 30 元/吨，周五 LME三月铝 15:00 报 2271.5 美元/吨，较

上周同期上涨 49.5 美元/吨；长江现货铝锭报 17490元/吨，较上周同期上涨 60 元/吨，现货贴水 10 元/吨，继续维持底部震荡。

图 1：铝期货价格走势 图 2：铝现货价格走势

数据来源：博易大师 鲁证期货研究所整理

库存方面，4月 8 日周四 SMM 统计国内主要消费地铝锭库存报 122.8 万吨，较上周同期下降 2.3 万吨；同期我的有色网统

计国内消费地铝棒库存报 19.45 万吨，较上周同期下降 1.75 万吨。

电解铝产能方面，4 月份有多个电解铝项目启动投产复产，甘肃中瑞由锦江集团进驻启动一期 7.5 万吨、河南三门峡恒康

铝业 24 万吨复产、百矿德保铝业 10 万吨（12.5 万吨）三段将启动。

加工费方面，受铝价企稳、需求复苏，加工费快速修复，各地市场铝棒加工费回到 400 元/吨区间。佛山市场 90-120 系列

铝棒加工费报 410-350 元/吨，较上周同期上涨 30-10 元/吨；无锡市场 90-120 西铝棒加工费报 420-340元/吨，较上周同期上涨

50-40 元/吨；南昌地区 90-120 系列铝棒加工费报 420-340 元/吨，较上周同期上 90-50元/吨。山东普铝杆加工费报 425 元/吨，

较上周同期持平。
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氧化铝方面，氧化铝方面，市场整体偏稳，受进口到港运费大幅上涨影响，进口成本上涨，氧化铝价格企稳回升，但国内

氧化铝产能开工水平不断提升，据阿拉丁数据显示，2 月国内氧化铝开工 7590 万吨，较 11-12 月开工水平增加近 300 万吨，缓

解了国内进口缺口。山西地区三网均价报 2347 元/吨，较上周五上涨 2 元/吨，广西地区三网均价报 2357 元/吨，较上周五持平；

澳洲 FOB报 270.5美元/吨，较上周五跌 4 美元/吨，主要是折让海运费用上涨。

图 3：沪伦比 图 4：进口盈亏

数据来源：WIND 鲁证期货研究所整理

图 5：铝锭库存 图 6：铝棒库存

数据来源：SMM 上海钢联 鲁证期货研究所整理

图 7：铝棒加工费 图 8：铝杆加工费

数据来源：南储商务网，SMM，鲁证期货研究所整理

图 9：铝锭入库量 图 10：铝锭出库量
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数据来源：我的有色网，鲁证期货研究所整理

三、市场展望：消费逐步企稳回升 铝价或进入下阶段高波动

展望下周，宏观层面，一是国内高层关注大宗商品价格上涨给国内企业带来极大的成本、通胀上行压力，部分国际化比较

高的品种主要是输入性通胀，由美国经济强劲复苏带动，分布式国内碳中和等供给侧改革导致，对于铝两者皆有之，国储抛储

有一定合理性。二是美国经济复苏强劲，由于拜登政府正在筹划基建计划，美国经济下一阶段增长预期或也将上调，将刺激部

分资金转向风险资产，商品价格有较强的支撑。政策层面不希望商品价格上涨过快，多数还是输入型，可操作的空间较小，同

时外部却有较强的基本面支撑，博弈区间较大，价格下一阶段可能再度进入高波动。

基本面方面，进入旺季阶段，库存再度去化，尽管去化不够强劲，但当前消费面并不差，从铝棒加工费来看，型材消费开

始复苏，需要防范进入加速去化，可能助推价格进一步上涨。相反基本面利空压力并不要过度担忧，产量环比增幅放缓、进口

窗口深度关闭，除了抛储以外，供应压力有限。

策略建议：消费企稳复苏，但高价对成交打压较大，追涨风险较高，建议逢低买入。

四、行业动态

（1）《有色金属行业碳达峰实施方案》征求意见：计划 2025 年实现碳达峰

2021 年 4 月 6 日，中国有色金属工业协会第四届第一次会员代表大会暨理事会换届会议在北京召开。会议选举产生了协会

第四届理事会及领导班子，葛红林当选为中国有色金属工业协会会长。葛红林在当天的会上介绍，最近，国家有关部门研究了

《有色金属行业碳达峰实施方案》，正在征求行业协会和企业的意见，初步提出：到 2025 有色金属行业力争率先实现碳达峰，

2040 年力争实现减碳 40%。这一计划比全国的碳达峰时间要至少提前五年。

（2）2021年 1-2月份中国大陆铝合金车轮出口数据

2021 年 1 月中国铝车轮出口 896.8 万只，2 月份出口 764.3 万只，1-2 月累计出口 1611.1 万只；1 月份出口金额 4.04 亿美

元，2 月份出口金额 3.46亿美元，1-2 月累计出口金额 7.50 亿美元。

（3）印度将对 43种铝产品和 46种铜产品执行进口监测

印度商务部将强制执行有色金属进口监控系统，对 43 种铝产品和 46 种铜产品进行进口登记，该系统将于 2021 年 4 月 12

日生效。。根据规定，进口商们须在线上系统提交入境进口商品的的预先信息，并通过支付指定的费用获得自动注册号。申请

注册期限为货物运抵前的 5-60天之内。受监控铝产品有铝锭、铝线、废铝、铝热剂、部分铝管等

（4）3月巴西氧化铝出口量同比增长 40%

据巴西经济部发布数据显示，3月份，巴西氧化铝出口量同比增长 40.01%，主要是因为 Alunorte 和 Alumar 两大生产商发

运量提升。3 月，巴西总计出口氧化铝 886,640 吨，2020 年同期为 633,254吨。其中，加拿大是其第一大出口目的国，出口量为

294,139 吨；其次是挪威，对其出口 278,775 吨氧化铝；第三大出口目的国是冰岛，对其出口量为 156,496 吨。

（5）诺贝丽斯：致力于 2050 年成为净零排放企业
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诺贝丽斯 4 月 6 日表示，公司将进一步履行其可持续发展承诺，到 2026 年将其碳足迹减少 30%，到 2050 年或更早时使之

成为净零排放企业。并且努力实现到 2026 年将回收至垃圾填埋场的废物减少 20％，能源强度降低 10%，水资源消耗降低 10%。
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