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⚫ 节前整体宏观清淡，欧美暂没有太重要的经济数

据发布，国内央行6月LPR报价出炉，1年期和5年

期利率均下调10个基点，基本符合预期。不过端

午期间美联储鹰言论让市场整体承压。基本面，

云南电力调度控制重心表示全面放开管控的

419.4万千瓦负荷管理规模，释放电力规模略超预

期。据SMM数据本周一铝锭库存展开消费累库，本

周铝棒加工费部分地区降为负数，铝棒加工厂积

极性或有减弱，如果未来铝棒减产，铝水比例或

下降，铝锭库存有走高可能。消费端临近端午小

长假下游正常备货，消费未超预期弱稳为主。供

应压力逐步兑现，铝价上方压力不小，以震荡偏

空对待。期铝结构上库存未能连续去库，节前现

货升水大幅走低，Back结构或有收敛。 

⚫ 本周沪期铝主体运行18000-18800元/吨，伦铝主

体运行2200-2300美元/吨。 

 

⚫ 策略建议：逢高抛空、正套离场 

⚫ 风险因素：美联储宽松暗示、云南复产推后 

 



  铝周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 1/6 

 

一、 交易数据 

二、 行情评述 

现货市场长江现货周均价 18823 元/吨 较上周+247 元/吨；南储现货周均价 18770 元/

吨，较上周+224元/吨。现货市场有部分节前备货成交较好。 

宏观方面，美国 5月新屋开工总数年化为 163.1 万户，创 2022年 4月以来新高。欧洲央

行执委施纳贝尔表示，需要继续加息，直到看到令人信服的证据。欧洲央行首席经济学家连

恩表示，7 月份再次加息似乎是合适的，然后将在 9 月份再看情况。中国央行公布 6 月 LPR

报价：1年期和 5年期利率均下调 10个基点。端午节期间美联储主席鲍威尔在国会作证时发

出了未来将进一步加息的信号，但他也承诺联储将谨慎行事。 

供需面，2023年 5月中国原铝产量为 343万吨，平均日产 11.06万吨，年化产量 4038.55

万吨；较 2023年 4月份日产 11.05万吨继续增加。复产方面，广西地区继续复产，目前省内

开工产能已达到 97.3%；原材料阴极陆续到货，贵州企业继续按计划进行复产。新投产方面，

贵州个别企业新投产产能持续释放，目前新增产能已释放完毕。6 月份重点复产区域云南，

预计云南 6 月下旬开始分批复产，2023 年 6 月电解铝产量约 336 万吨，日化产量约 11.2 万

上周市场重要数据 

合约 2023/6/16 2023/6/23 涨跌 单位 

LME 铝 3 个月 2268 2174 -94 元/吨 

SHFE 铝连三 18040 18180 +140 美元/吨 

沪伦铝比值 8.0  7.9 -0.1  

LME 现货升水 -40.3 -39.1 1.2 美元/吨 

LME 铝库存 564850 540975 -23875 吨 

SHFE 铝仓单库存 61481 60598 -883 吨 

现货长江均价 18576 18823  247  元/吨 

现货升贴水 20 260  240  元/吨 

南储现货均价 18546 18770  224  元/吨 

沪粤价差 30 53  23  元/吨 

铝锭社会库存 48.9 47.5 -1.4 吨 

电解铝理论平均成本 16431.95  16430.95 -1 元/吨 

电解铝周度平均利润 2144.05  2354.05 +210 元/吨 

注: (1) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

    (2) 铝锭社会库存为我的有色网调研的包括上期所库存及上海、无锡、杭州、湖州、宁波、济南、佛山、海安、天

津、沈阳、巩义、郑州、洛阳、重庆、临沂、常州、嘉兴在内的社会库存； 

（3）电解铝理论平均成本为电解铝各原料周度加权平均价使用成本模型测算得出； 

（4）电解铝周度平均利润=长江电解铝现货价格-电解铝理论平均成本。 

数据来源：我的有色、百川盈孚、iFinD，铜冠金源期货 
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吨，平均日产量继续增加。消费端，节前部分小长正常备货，下游开工并未听闻有所改善。 

库存方面，据上海钢联数据 6月 19日铝锭库存 47.5万吨，较上周四-1.4 万，铝棒库存

16.75万吨，较上周+0.8万吨。 

三、 行情展望 

节前整体宏观清淡，欧美暂没有太重要的经济数据发布，国内央行 6月 LPR报价出炉，

1年期和 5年期利率均下调 10个基点，基本符合预期。不过端午期间美联储鹰言论让市场

整体承压。基本面，云南电力调度控制重心表示全面放开管控的 419.4万千瓦负荷管理规

模，释放电力规模略超预期。据 SMM数据本周一铝锭库存展开消费累库，本周铝棒加工费部

分地区降为负数，铝棒加工厂积极性或有减弱，如果未来铝棒减产，铝水比例或下降，铝锭

库存有走高可能。消费端临近端午小长假下游正常备货，消费未超预期弱稳为主。供应压力

逐步兑现，铝价上方压力不小，以震荡偏空对待。期铝结构上库存未能连续去库，节前现货

升水大幅走低，Back 结构或有收敛。 

四、 行业要闻 

1. 省电力负荷管理中心及云南电力调度控制中心表示自 6 月 17 日起全面放开管控的

419.4万千瓦负荷管理规模。 

2. 2023 年 5月中国氧化铝出口 11.02万吨，同比下降 41.63%；1-5月累计出口 48.86

万吨，同比增长 29.46%。5 月中国氧化铝进口 11.38 万吨，同比增长 59.16%；1-5

月累计进口 71.56万吨，同比下降 4.34%。 

3. 据海关数据显示，2023 年 5 月国内原铝进口总量为 7.4 万吨，环比减少 25.9%，同

比增长 98.5%，5 月份原铝出口总量 1.15 万吨，环比增加 180.4%，同比减少 82.3%。

5 月国内原铝贸易表现为净进口 6.25 万吨，环比减少 34.8%，而去年 5 月份国内表

现为净出口 2.78 万吨。2023 年 1-5 月原铝净进口总量达 37.15 万吨。  
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五、 相关图表 

图表 1 LME 铝 3-SHFE 铝连三价格走势 

 

图表 2 沪伦铝比值 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 3 LME 铝升贴水（0-3） 

 

图表 4 沪铝当月-连一跨期价差 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 5 沪粤价差 

 

图表 6 物贸季节性现货升贴水 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 7 国产铝土矿价格 

 

图表 8 进口铝土矿 CIF 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 9 国产、进口氧化铝价格 

 

图表 10 电解铝成本利润 

 

数据来源：百川盈孚，iFinD，铜冠金源期货 

图表 11 电解铝库存季节性变化（万吨） 

 

图表 12 铝棒库存季节性变化 

 

数据来源：SMM，铜冠金源期货 
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