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去产能直接影响 铝价支撑明显

要点：

本周沪铝走势先抑后扬，周四凌晨美联储宣布加息，利空兑现，但市场前期对

利空多已消化，因此美元未如想象走高，全球商品走势整体反向上扬，沪铝周四站

稳 13500 强势上行，截至周五收盘现已站上万四关口。操作思路仍以逢低买入为主，

未来若回调至 1.36-1.38 万时可适当布局多单。
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一、本周行情及盘面回顾

图 1：内外盘期货铅日线走势

资料来源：文华财经、方正中期研究院整理

截至本周五 15:00 时收盘，沪铝主力合约收于 13760 元/吨，周跌幅 1.22%，周内成交 159.6 万手增

48 万手，周持仓 30.3 万手增 10898 手。

二、宏观和基本面情况

（一）宏观及行业信息

 美联储周四(3 月 16 日)凌晨宣布加息 25 个基点并公布政策声明。此次决议声明 9-1 投票通过，

卡什卡里持异议，因其并不希望加息。决议声明显示，预计美联储年内还将加息两次，并称通货

膨胀接近目标，风险是对称的。

 2017 年 1-2 月份规模以上工业增加值增长 6.3% 2017 年 1-2 月份，规模以上工业增加值同比实

际增长 6.3%（下同，增加值增速均为扣除价格因素的实际增长率），较 2016 年 12 月份加快 0.3

个百分点；从环比看，2 月份，规模以上工业增加值比上月增长 0.60%。

 美国 2 2 月非农新增就业 23.5 万 万 就业市场延续强劲趋势 美国 2 月季调后非农就业人口增

加 23.5 万，升幅高于预期值 20 万；1 月增幅由 22.7 万修正为 23.8 万，12 月增幅由 15.7 万修

正为 15.5 万，1月和 12 月两个月合计上修 0.9 万。就业人数的稳固增长可能反映出经济信心上

升。
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 3月 15日，国家能源局发布 2月份全社会用电量等数据。2月份，全社会用电量 4488亿千瓦时，

同比增长 17.2%。1-2月，全国全社会用电量累计 9356亿千瓦时，同比增长 6.3%。分产业看，

第一产业用电量 134亿千瓦时，同比增长 12.0%；第二产业用电量 6327亿千瓦时，增长 6.7%；

第三产业用电量 1428亿千瓦时，增长 7.3%；城乡居民生活用电量 1467亿千瓦时，增长 3.5%。

1-2月，全国发电设备累计平均利用小时为 578小时，同比增加 3小时。其中，水电设备平均利

用小时为 397小时，减少 49小时；火电设备平均利用小时为 678小时，增加 21小时。1-2月，

全国电源新增生产能力（正式投产）1614万千瓦，其中，水电 192万千瓦，火电 787万千瓦。

 据央行公告，3月 17日，央行以利率招标方式开展了 600亿元逆回购操作，7天、14天、28天

逆回购操作量均为 200亿元，中标利率为 2.45%、2.60%和 2.75%，与前一日持平。在美联储如

期加息后，中国央行在 3月 16日上调了中期借贷便利（MLF）和公开市场逆回购利率 10个基点，

今日利率保持稳定。不过，从量上来看，鉴于今日到期逆回购为 600亿元，故今日公开市场实现

了资金均衡，完全对冲了到期量，结束了此前公开市场连续 16个交易日的净回笼态势。

（二）美元指数与 LME 三月铝期价走势：

图 2-5：美元指数与 LME三月铝期价走势

资料来源：Wind资讯、方正中期研究院整理

（三）基本面情况

1、上周 LME、上期所铝库存
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图：LME铝库存与注销仓单率 图：上期所铝库存与沪铝期价

资料来源：Wind资讯、方正中期研究院整理 资料来源：Wind资讯、方正中期研究院整理

交易所铝库存自去年 11 月开始便持续回升，截至目前库存量已接近 30 万吨；但 LME 库

存处于小幅下降，截至 16 日伦铅上期所库存为 200.07 万吨，较上周减少近 6万吨。上海有

色统计，截至 3月 16 日，国内电解铝库存上海地区 25.2 万吨，无锡 37.3 万吨，南海 36.8

万吨，杭州 6.3 万吨，巩义 8.7 万吨，五地库存合计 114.3 万吨，环比上周四增加 2.1 万吨，

增速下滑。

2、上周大中城市土地规划建筑面积继续回落

图：100大中城市供应土地规划建筑面积周数据

资料来源：Wind资讯、方正中期研究院整理
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（三）期现价差分析

图：原铝期现价差分析

资料来源：Wind资讯、方正中期研究院整理

本周沪铝盘面小幅上涨，现货价格波动较小。未来沪期铝上行仍有空间，预计基差将维持在 400 元/

吨左右。

三、操作策略

本周沪铝走势先抑后扬，周四凌晨美联储宣布加息，市场利空兑现，但前期利空多已消化，因此美元

未如想象走高，全球商品走势整体上扬，沪铝周四站稳 13500 强势上行，截至周五收盘现已站上万四关口。

操作思路仍以逢低买入为主，未来若回调至 1.36-1.38 万时可适当布局多单。
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重要事项:

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。方正中期研究院力求准确可靠，但对于信息的准确性及

完备性不作任何保证，不管在何种情况下，本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投

资目的、财务状况或需要，不能当作购买或出售报告中所提及的商品的依据。本报告未经方正中期研究院

许可，不得转给其他人员，且任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任，方正中期期

货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可能存在的交易风险。本报告版权归

方正中期所有。

行情预测说明：

涨：当周收盘价>上周收盘价；

跌：当周收盘价<上周收盘价；

震荡：（当周收盘价-上周收盘价）/上周收盘价的绝对值在 0.5%以内；

联系方式：

方正中期期货研究院

地址：北京市西城区阜外大街甲 34 号方正证券大厦 2 楼东侧

北京市朝阳区东三环北路 38 号院 1 号楼泰康金融大厦 22 层

电话：010-68578010、68578867、85881117

传真：010-68578687

邮编：100037

方正金融，正在你身边。


