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沪铝投资方案
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邮编：518040

联系电话: 0755 - 33027268
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行情回顾：

8 月初，伦铝与沪铝双双创 2 个月以来新高。中国基本金属需求增长开始下

降至过去十年经济周期中的底部，而这一位置通常会有强烈反弹，这也是近期铝

价跟随基本金属价格强劲反弹的部分原因。资金面宽松有助于铝价反弹行情。

尽管前两周沪铜和沪锌价格都出现大幅回调，沪铝却表现异常坚挺，保持在

15400 一线横盘震荡。8 月 30 日，基本金属价格受资金面推升，沪铝 15500 压力

被一跃而过，反弹行情再次启动。

铝市场基本面情况：

1、宏观经济方面，欧美经济环境相对稳定，最近公布的经济数据好坏参半。虽

然美国经济虽然出现迟滞现象，但上周消费者信心指数、就业数据及采购经

理人指数均有好转。欧洲经济复苏迹象也非常明显。但由于近期美国及日本

表态不排除继续出台刺激经济的计划，对经济利好。中国 8 月官方制造业采

购经理指数(PMI)微幅升至 51.7, 结束此前连续三个月下降之势,呈现平稳

略升基本态势,暗示未来经济料不会深度回调。中国下半年经济以持稳为主，

预计经济政策不会有太大改变，出台刺激或再收紧政策的可能性很小。支撑

中国经济增长的动力仍在,包括消费和投资均保持平稳增长,外贸复苏好于预

期,年内中国 GDP增幅可能接近 10%,经济不会出现大幅波动。

2、LME 铝本周注销仓单减少至 12.1 万吨，6 月至今伦铝库存减少近 13 万吨至

4426825 吨。上海期货交易所铝库存 6 月至今减少近 4000 吨至 492251 吨。

LME 铝现货报价 2128 美元/吨，国内现货铝成交价 15230-15270 元/吨,贴水
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140 元/吨-贴水 100 元/吨。国内外库存从 8 月以来呈持续下降趋势，显示上

游产能过剩压力有所缓解，下游消费相对稳定。LME 铝持仓稳定，沪铝总持

仓增至 10.9万手，沪铝持仓持续增加，支持价格继续上涨。7 月份中国的原

铝产量出现下降趋势。IAI 初步数据显示，中国 7 月的原铝总产量从 6 月的

142.4 万吨降至 141.7 万吨，上年同期为 108.8 万吨。而中国国家统计局公

布公布的数据则显示，中国 7 月原铝产量从 6 月的 140.6 万吨降至 135.2 万

吨，同比增长 22.5%。虽然两组统计数据存在差异，但均显示中国 7 月的原

铝产量环比呈下降趋势。现货市场从贴水 30 美元/吨回升至 10 美元/左右，

显示现货市场的支撑强劲。

中国 7 月原铝产量呈向下趋势

3、预计今年、2011 年和 2012 年，与需求的改善一致，库存将下降，尽管有大

量的铝锁定于交易所内外的融资交易当中。融资交易的盈利可能会受到利率

上升和持有成本的挑战，但原料从融资交易中释放可能被不断改善的现货需

求所吸收。迄今为止，铝现货市场的指标在某种程度上支撑了这一观点--尽

管近期铝价差紧张鼓励了现货的供应，稳健的需求似乎阻止了铝溢价的下跌。

中西部铝溢价从2010年第二季度的7美分/磅温和下跌至6.2-6.5美分/磅--

但这并不表明溢价将暴跌。美国铝业协会的数据也支撑了强劲的需求状况。

该协会的数据显示，7 月北美铝生产商装船量同比增长，总体而言，美国和
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加拿大生产商的净装船量当月达到 15 亿磅。环比下降 5%，同比增长 9%，反

映了需求较 2009年水的平持续复苏仍在继续。

4、中铝上周公布的预测数据为，2010年中国产量为 1700 万吨，消费量为 1650

万吨。由于电解铝和氧化铝行业在未来都将继续进行结构性调整，未来资源

型省份和成本优势省份的产能将明显增加，而现有的无成本优势的电解铝产

能则将被挤出市场，目前产量及库存都开始出现小幅下降，供应过剩量正在

逐步缩小。中国 8 月份汽车销量环比增长 15.09%,结束了销量连跌 3 个月的

局面。在经历三个月销量环比下降之后,8月份汽车销量首度出现环比增长。

中国汽车技术研究中心发布数据显示,8 月份全国汽车销量环比增长 15.09%,

预计 9 月份车市仍将表现良好。1 至 8 月份,我国汽车累计产销量分别同比分

别增长 35．45％和 31．53％,整体发展形势良好。数据显示,在经历 7 月销售

谷底之后强劲反弹,提前进入销售旺季。值得关注的是，中国新能源汽车产业

的国家战略雏形渐显,由工信部牵头制订的《节能与新能源汽车发展规划

（2011年至 2020年）》已经完成，目前正在向各相关部委征求意见。如一切

顺利，将于本月最终定稿并上报国务院批准，成为引领中国新能源汽车产业

发展的重要政策，新能源汽车将有望成为中国经济的新增长点。另外，中国

政府推行政策引导大量资金进入低成本房屋建设领域将在未来 10 年左右给

房产建筑业铝的需求带来支撑。中国国家发改委稍早已表示,今年下半年要全

力完成两年 4 万亿元投资计划,投资领域要加快推进项目建设,确保已下达投

资计划的项目在中央检查组秋季检查前按要求如期开工建设。同期汽车、电

器等行业对铝的需求将持续增长，对铝价上涨利好。

5、相关影响因素方面，美联储称不排除采取非常规手段进一步刺激经济复苏，

美元指数下跌预期加强。目前美元指数跌至 82 支撑关口，预计在美国经济前

景还不明朗的环境下，美元指数将在 80 附近持续震荡，寻求方向指引。由于

当前美元走势的方向不明确，区间震荡格局仍将维持相当的一段时间，因此

美元对金属价格的走势影响将弱化。铝价后市受其金融属性的影响将明显增
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强，流动性的释放将主导铝价。而目前全球各国普遍维持低利率，中国下半

年倾向于保证经济稳定增长，调控的可能性非常小；美国也致力于刺激经济、

保就业等一系列政策改革，这些都将保证宏观资金流动性延续宽松，对铝价

后市上涨提供条件。

6、技术形态显示沪铝震荡底部逐渐上移，总体呈上涨趋势。

综上所述，在低位积极做多、相对高点谨慎短空的操作思路下，设好止损尝

试性参与具备一定的可行性。

具体方案如下：

·初始资金 10000000 元

·按目前铝价 15750 元/吨及保证金 13%测算，每张合约的保证金 10238 元，满

仓的最大持仓为 976手。

· 操作计划：

1、总体资金风险控制在 10%幅度以内的前提下，沪铝 1012 合约在 15750 元/吨

附近或之下可以尝试性建仓 10%（95手）；

2、如果后市能够有效突破 15800则加码跟进 20%的仓位（190 手），2200 美元以

上则逐渐分批平仓。

沪铝日 K 线形态显示，目前市场

价格依托 5MA 均线上行，主三浪

的上升结构正在形成过程中，后

市测试 16000 元的可能性不断增

强。若能有效突破 16000 元压力，

则看高一线至 16500元。
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·建仓原则：15750 元附近位置可以先行建仓 95 手，若价格突破并持稳 15800

元则加仓 190手并且加仓部分资金的止损放在 15700 元。

·风控要点：1、总资金的 10%内；

2、上涨趋势底线 15400 元整数关口。

两个条件只要出现一个，则尝试性多单暂时离场，另行评估操作机会。


