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 供给好转需求下滑 沪铝基本面再度偏弱 

摘要： 

5 月以来，沪铝呈现“W”型震荡走弱的价格趋势。沪铝主连

收盘在 18015元/吨，月度跌幅 2.28%。供给方面，国内供给端紧

张局面有所好转，除云南外各地复产产能持续小幅增加。而成本端

煤炭价格以及预焙阳极价格的下滑也使得铝价的成本支撑大幅减

弱。但还需继续关注西南地区水电供应情况。需求方面，下游加工

企业开工率开始小幅下滑，如我们此前预期般在二季度见顶，未来

临近淡季，开工率恐难有较大增长。终端消费方面板块轮动显现，

汽车板块换挡降速，房地产方面底部运行但有望触底反弹，电网及

再生铝方面继续保持增长局面。库存方面，2023年 6 月 1日 SMM

统计国内电解铝锭社会库存 59.5 万吨，较本周一库存下降 2.6万

吨，较上周四库存下降 6.2万吨，较 2022年 6月历史同期库存下

降 28.7 万吨。由于中间环节库存以及铝水比例的提高，国内社会

库存继续去化，伦铝库存小幅增加。预计 6月份还将延续去库只是

速度或将有所放缓。 

 

【操作建议】短期来看下游加工企业开工率有所下滑，供给端存在

偏紧预期，库存持续去化，但宏观及市场情绪方面相对较强，操作

上建议高抛低吸，中长期依然维持宽幅震荡走势。需关注西南地区

其他省份情况以及美指走势，主力合约上方压力位 20000，下方支

撑位 17000。 
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第一部分 铝期货及现货价格走势回顾 

一、5 月铝价震荡走弱 

5月以来，沪铝呈现“W”型震荡走弱的价格趋势。伦铝方面也基本维持相似走势，但是跌幅较

深。宏观因素以及供给端逐步宽松是带动盘面下行的主要原因。截至 5 月 31日，沪铝主连收盘在

18015 元/吨，月度跌幅 2.28%；伦铝收盘在 2247美元/吨，月度跌幅 4.59%。 

 

图 1-1 沪铝期货主连合约日 K 线走势图 

资料来源：文华财经，方正中期研究院整理 

 

图 1-2 LME 铝期货主力合约日 K 线走势图 

资料来源：文华财经，方正中期研究院整理 

 

二、5 月铝现货价格走势回顾 

5月以来，国内铝锭现货报价走势与盘面基本相似，只是更为平缓。长江有色金属市场 A00铝现

货报价从 4月底的 18480元/吨，收盘在 5月 31日的 18290元/吨，跌幅为 1.03%。 
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图 1-3 长江有色金属市场 A00 铝现货均价走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 

另一方面，伦敦 LME 现货铝的价格也基本如 LME盘面一样，呈现出震荡偏弱的态势。截至 5月 30

日的报价在 2230美元/吨，月跌幅 4.78%。 
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图 1-4 LME 现货铝价格走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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图 1-5 LME 现货铝较三个月期铝升贴水 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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三、美元指数震荡上行 

 

图 1-6 美元指数日 K 线走势图 

资料来源：文华财经，方正中期研究院整理 
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美国近年新屋销售以及新屋开工情况

美国:新建住房销售:折年数:季调 美国:已开工的新建私人住宅:折年数:季调

 

图 1-7 美国近年新屋销售以及开工走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 

 

日前，美联储公布的 5月联邦公开市场委员会（FOMC）政策会议纪要显示，第四季度开始美国经

济将出现轻度衰退。考虑到通胀高企、银行业风波及债务上限谈判等议题，官员们对进一步加息与否

存分歧，并强调要依赖数据，不太可能降息。与会者对未来的政策路径存在较大分歧。此前在 5月初

的议息会议上，美联储宣布上调联邦基金利率目标区间 25 个基点至 5%-5.25%，这已经是美联储连续

第 10 次加息，累计加息幅度达 500 个基点。过去两周，一些美联储官员表示，通胀和经济活动的放

缓程度还不足以证明结束加息是合理的。但包括美联储主席鲍威尔在内的其他官员暗示，他们可能更

倾向于在 6月暂不加息，以评估过去加息的影响和银行业的压力。 

另外最新数据显示，4月新屋销售 68.3万户，创 2022 年 4月以来最高，预期 66.5万户，前值从

68.3 万户下修至 65.6万户。新屋销售环比增 4.1%，预期为下跌 2.6%，前值从增 9.6%下修至增 4%。

新屋销售同比增 11.8%。4月份新屋销售的意外环比增长，进一步印证了新房市场正受到成屋销售极

低库存的推动。过去两个月，成屋销售在下降，而新屋销售在上升。由于许多房主对在当前的利率环

境下出售房屋犹豫不决，潜在买家越来越多地转向新房市场。4月份新屋开工数增长 2.2%至折合年率

140 万套。单户型住宅开工数增加 1.6%，达到今年最高水平。代表未来建筑活动的指标——建筑许可

下降 1.5%，至折合年率 142 万套。 
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综合来看，美国强劲的房地产数据以及较高的通胀水平使得市场对于美联储 6月继续加息的预期

有所升温。后市美指可能还将震荡偏强，有色板块也将因此集体承压。 

 

第二部分 基本面因素分析 

一、原铝进口量料将继续增长 
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图 2-1：近年原铝进出口量月走势图 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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图 2-2：氧化铝进口量月走势图 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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图 2-3：铝土矿进口量月走势图 
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图 2-4：未锻造的铝及铝材出口量月走势图 
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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 

 

据中国海关总署数据公布，中国 2023 年 4月原铝进口量近 9.997万吨，同比增长 186.6%。其中

含铝量＜99.95%的未锻轧非合金铝进口量为 99943313 吨，其中含铝量≥99.95%的未锻轧非合金铝进

口量为 28683吨。由于 5月沪伦比值与 4月相比波动重心有所提高，预计 5月进口量还将维持涨势。 

海关最新数据显示，2023 年 4 月，中国出口未锻轧铝及铝材 46.17 万吨，同比下降 22.6%；1-4

月累计出口 183.96 万吨，同比下降 17.3%。目前欧美各国货币政策收紧、经济衰退，终端需求疲软，

对于我国出口形势较为不利。且长期来看，其针对我国的贸易壁垒越发明显，未来我国的铝材出口还

将面临一定挑战。但是美国宣布停止进口俄铝相关产品或将转移部分需求到中国市场。 

据中国海关最新消息，2023 年 4月，我国氧化铝进口 14.2万吨，环比增长 102.3%，同比增长

92.7%；出口 7.3万吨，环比增长 36.6%，同比下降 56.4%，其中向俄罗斯出口 6.7万吨，环比增长

40.1%，占当月出口量的 91.3%。2023 年 1-4月中国累计进口氧化铝 60.2万吨，同比下降 6.7%；累计

出口 37.8万吨，同比增长 100.7%。预计我国氧化铝净进口态势还将延续。另外从 2023 年以来，国内

氧化铝价格一直延续着相当平稳的走势，短期内也依然没有大幅上行的动能。 

二、受限产影响电解铝产量环比呈现下降态势 
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图 2-5：全国原铝（电解铝）产量当月值与同比环比走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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据 SMM统计数据显示，2023 年 4月份（30天）国内电解铝产量 334.8 万吨，同比增长 1.5%，但

是环比下降 1.88%。4月份广西、贵州等地区持续复产，电解铝日产量环比增长 1533吨至 11.16 万吨

左右。1-4月份国内电解铝累计产量达 1326.5 万吨，同比增长 3.9%。4月西南地区铝中间制品产量攀

升，国内铝水比例环比增长 2.4个百分点至 73.4%。 
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图 2-6：全国氧化铝产量当月值与同比环比走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 

SMM 数据显示，4月（30天）中国冶金级氧化铝产量为 653.5 万吨，日均产量环比增加 0.35万吨

/天至 21.8万吨/天。4月总产量环比上月减少 1.6%，主因 4月较之 3 月减少 1个自然日。从同比数

据来看，4月氧化铝产量同比去年增加 5.4%，主因新投氧化铝产能的释放，贡献了这部分增量。  

SMM 预计 5月氧化铝产量将继续增加，主因山东地区已建成的新投产能（100 万吨/年）本月进入

试运行阶段，预计 5月开始放量。此外，山西地区个别氧化铝厂预计于 5月恢复此前停产的 50 万吨

产能。预计 5月氧化铝日均产量将达 22.4万吨/天，总产量将达 695 万吨。 
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三、电解铝在产产能以及开工率还将继续承压 
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图 2-7：近年我国电解铝在产产能和总产能比较 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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图 2-8：近年我国电解铝开工率走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 

从阿拉丁的数据上看，电解铝的总产能基本处于稳定且有小幅抬升的状态。但是在产产能则变化

较大，尤其是在 2022年国内因为能源供应问题而造成的限产此起彼伏的状况下。进入 2023年后，能

源问题依然困扰着电解铝企业，因为西南水电不足，贵州进行了第三轮限产，云南也于 2月宣布了第

二轮限产目标。总体来说，供应端扰动还在持续而且预计将持续到整个枯水期结束。且如果在丰水期

来水状况不佳，那么原定的复产进度也会放缓，供给端还将继续承压。 

SMM 调研数据显示，4月份广西、贵州、四川等地复产产能较多，月内合计复产规模达 43 万吨，

贵州等地产能转移等新增投产近 10万吨。月内云南省内电解铝企业持稳生产为主，运行产能并未产

生变化。据 SMM统计，截止目前国内电解铝建成产能至 4529万吨（包含已建成未投产的产能），国

内电解铝运行产能增长至 4078.8吨，全国电解铝开工率约为 90%，环比增长 1.1个百分点。 

从百川资讯的统计数据我们也了解到，截至 2023年 6月 1日，中国电解铝建成产能（以有生产

能力的装置计算）4764.90 万吨，开工 4066.20万吨。截至 2023年 6 月 1日，2023年中国电解铝减

产规模涉及 243.7 万吨，其中已减产 123.7 万吨，已确定待减产 20万吨，或减产但未明确减产 100

万吨。截至 2023年 6月 1日，2023 年中国电解铝总复产规模 355.7 万吨，已复产 116.5 万吨，待复

产 231.2万吨，预期年内还可复产 231.2万吨，预期年内最终实现复产累计 347.7万吨。截至 2023

年 6月 1日，2023 年中国电解铝已建成且待投产的新产能 177.7万吨，已投产 37.7万吨，待开工新

产能 138万吨，预期年内还可投产共计 42.5 万吨，预期年度最终实现累计 80.2 万吨。 
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图 2-9 自备电铝厂完全成本和即时利润变化 

资料来源：Wind、方正中期研究院整理 
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图 2-10 上网电铝厂完全成本和即时利润变化 

资料来源：Wind、方正中期研究院整理 

从电解铝厂的即时利润变化情况来看，2022 年是铝厂在亏损边缘不断徘徊甚至持续亏损的一年。

全行业从过去几年的高利润水平陡然下降至亏损也不过短短几个月的时间。对于有自备电厂的铝厂而

言，2022年前三季度勉强还能维持微利经营。但是对于使用上网电的铝厂来说，整个下半年都在持续

亏损局面。进入 2023年以后，这种状况有了很大改善，由于成本端下移，铝厂利润也有了较大提

升。截至 2023年 5月底，自备电铝厂的完全成本约为 14278 元/吨，即时利润 4061元/吨；上网电铝

厂的完全成本约为 17770元/吨，即时利润 520 元/吨。 
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图 2-11：近年我国氧化铝在产产能和总产能比较 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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图 2-12：近年我国氧化铝三地均价走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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从阿拉丁的数据来看，2023年 3月氧化铝总产能 10292 万吨，环比增长 340万吨，虽然在产产能

有所上涨，但是由于总产能增量较大，开工率出现了一定下滑。另一方面，据百川盈孚统计，截至 6

月 1日，中国氧化铝建成产能为 10270 万吨，开工产能为 8555 万吨，开工率为 83.30%。 

四、铝锭库存持续去库 
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图 2-13：LME 伦铝库存以及注销仓单率走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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图 2-14：上期所沪铝库存以及可用库容量比较 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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图 2-15：十二地铝锭周度库存变化走势 

资料来源：百川资讯，方正中期研究院整理 
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图 2-16：上海有色电解铝库存走势 

资料来源：同花顺，方正中期研究院整理 

2023年以来，国内铝锭库存基本延续着持续上涨的态势。而国外 LME库存则正好相反，呈现出持

续去库的趋势。国内方面，由于假日上游不停工而下游停产的因素，铝厂铸锭量也呈现上升趋势，铝
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水占比有所下降。加之叠加上去年底以及今年初疫情的影响，下游需求复苏也需要时间，因此今年的

春节前后的累库幅度也较往年偏大。我们从社会库存的走势图上也可以看到，今年的库存高点明显较

去年偏高。而国外方面，由于持续 2022年一整年的欧洲产能减产以及俄乌危机带来的一系列影响，

伦铝库存处于持续下降的趋势中，但铝价并没有受此提振而走强，这也说明国外的供需双弱格局比国

内更加明显。进入 5月份，铝锭库存延续去化走势且去库速度有所加快。未来六月份，去库周期预计

还将延续。另外，铝水比例的显著增加也是今年以来的行业趋势之一，随着铝水比例增加、铸锭量也

将随之减少。因此，中长期来看，铝锭库存波动重心也将持续下移。 

第三部分 下游消费分析 

一、房地产行业底部小幅抬升 
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图 3-1：近年我国国房景气指数走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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图 3-2：我国房地产开发投资完成额累计 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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图 3-3：我国商品房销售面积累计值及累计同比 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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图 3-4：我国房屋竣工面积累计同比走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 

 

2023年 1-4 月份，全国房地产开发投资 35514亿元，同比下降 6.2%；其中，住宅投资 27072 亿

元，下降 4.9%。 

2023年 1-4 月份，房地产开发企业房屋施工面积 771271万平方米，同比下降 5.6%。其中，住宅

施工面积 542968万平方米，下降 5.9%。房屋新开工面积 31220万平方米，下降 21.2%。其中，住宅

新开工面积 22900 万平方米，下降 20.6%。房屋竣工面积 23678 万平方米，增长 18.8%。其中，住宅

竣工面积 17396万平方米，增长 19.2%。 

2023年 1-4 月份，商品房销售面积 37636 万平方米，同比下降 0.4%，其中住宅销售面积增长

2.7%。商品房销售额 39750 亿元，增长 8.8%，其中住宅销售额增长 11.8%。 

去年房地产行业在政策大方针的调控下继续下滑。2019-2020 年高开工的红利已经在 2021 年消

化，2022年只剩下持续负增长的竣工数据。因此，建筑铝材方面的需求也是非常糟糕。虽然中间出台

了多次政策性微调，“保交房”也成为下半年的地产行业的工作重点，但是整体上的疲软依然是在所

难免。进入 2023年，政策面的利好频传，房贷利率的下调也给房地产市场注入了一定活力，只是兑

现还需时间，从 4月份的数据上来看，地产数据延续 3月的降幅收窄有了底部企稳迹象，为未来下半

年回温反弹打下了一定基础。 
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图 3-5：全国铝材产量当月值与同比环比走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 

 

据中国国家统计局最新数据显示，2023 年 4月全国铝材当月产量与去年同期相比增长。2023 年 4

月全国铝材产量为 541万吨，同比增长 7.0%。2023 年 1-4月全国铝材产量为 1939.9万吨，同比增长

3.7%。今年以来，随着房屋竣工同比跌幅收窄，铝材消费有望出现明显好转。另外据机构调研消息，

春节后铝型材开工率大幅上升，企业新订单状况非常好，这也从 3月的铝材产量数据上得到了体现。

但是进入 4月以后，这种良好态势并未延续，随着铝材开工率的偏低，铝材产量也出现了环比回落。

未来即将进入三季度的传统需求淡季，预计铝材产销量或将低位运行。 
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二、汽车产销量“换挡”降速 
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图 3-6：全国汽车当月产量及当月同比走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 

2023 年 4 月，汽车产销量分别达到 213.3 万辆和 215.9 万辆，环比分别下降 17.5%和 11.9%，同

比分别增长 76.8%和 82.7%。2023 年 1-4 月，汽车产销累计完成 835.5 万辆和 823.5 万辆，同比分别增

长 8.6%和 7.1%。由于去年 4 月疫情导致生产供应基本停滞，汽车产销一度出现断崖式下跌，同期基

数相对较低，累计产销实现由负转正。 

2023 年 4 月，乘用车产销分别完成 177.8 万辆和 181.1 万辆，同比分别增长 78.5%和 87.7%。

2023 年 1-4 月，乘用车产销分别完成 705.2 万辆和 694.9 万辆，同比分别增长 8.6%和 6.8%。 

2023 年 4 月，商用车产销分别完成 35.5 万辆和 34.8 万辆，同比分别增长 68.8%和 60.5%。2023

年 1-4 月，商用车产销分别完成 130.3 万辆和 128.6 万辆，同比均增长 8.8%。 
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图 3-7：我国新能源汽车产量当月值走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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图 3-8：我国新能源汽车产量累计值及累计同比 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 

 

2023 年 4 月，新能源汽车产销分别完成 64 万辆和 63.6 万辆，同比均增长 1.1 倍，新能源汽车新

车销量达到汽车新车总销量的 29.5%。2023 年 1-4 月，新能源汽车产销分别完成 229.1 万辆和 222.2

万辆，同比均增长 42.8%，新能源汽车新车销量达到汽车新车总销量的 27%。 

从最新的产销数据上来看，1-4 月份汽车产销数据同比呈现正增长，这主要是去年因为疫情影响

基数较小的缘故。而环比来看汽车产销量的下滑是非常明显的，春节小旺季时出现这样的现象也证明

了我国汽车产业的低迷。整体来说，在经历了 2022 年的快速发展期后，汽车行业在 2023 年或将经历

产业发展的“变速”过程。之后二三季度的形势不容乐观，或将呈现负增长态势。 
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图 3-9：近年我国铝合金产量同比及环比走势 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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图 3-10：我国铝合金产量年度横向比较 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 

铝合金产量在 2022 年全年一直维持较高水平，这个周期也和汽车市场高速发展周期相吻合。但

是进入 2023 年，铝合金加工行业有了明显增速下降的势头，铝合金加工企业开工率维持较低水平，

但是整体产量依然呈现同比显著增长的局面。开年 3 月份的单月数据表现较为亮眼，主要原因就是假

日需求后置所带来的订单后移。而 4 月的产量则呈现环比下滑的态势，由于需求端的疲软，预计 5-6

月产量还将呈现环比下滑的态势。整体上看，若汽车行业发展降速确定，那么铝合金今年的表现也将

大打折扣。 

 

第四部分 供需平衡分析 

单位：万吨 2017 2018 2019 2020 2021 2022年 2023年E

氧化铝产量 7032 7180 7145 7099 7747.5 8186.2 8225.3

氧化铝进口量 286.5 51.2 164.5 380.5 332.7 198.97 189.2

氧化铝出口量 5.6 146.2 27.5 15.5 12 100.74 106.8

氧化铝消费量 7267 7236 7199 7480 7798 8090 8162.58

过剩/缺口 45.9 -151 83 -16 270.2 194.43 145.12
 

表 4-1 氧化铝供需平衡表 

资料来源：Wind 资讯，方正中期研究院整理 
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单位：万吨 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023E

电解铝产量 3227 3580 3504.4 3708 3850.3 4021.4 4086.7

电解铝进口量 11.55 12.4 7.47 106.25 156.92 66.65 73.32

电解铝出口量 1.21 5.36 7.53 0.77 0.01 18.69 25.3

电解铝消费量 3190.8 3311.6 3538.1 3685.99 3966.96 4036.08 4082.33

过剩/缺口 46.54 275.44 -33.76 127.49 40.25 33.28 52.39  

表 4-2 金属铝供需平衡表 

资料来源：Wind 资讯，Bloomberg，方正中期研究院整理 

 

2022 年，氧化铝供需平衡呈现出前紧后松的状态。上半年供给端限产以及疫情还有矿石供应等问

题的扰动，使得氧化铝产量跌入低谷，而下游需求端电解铝方面则持续满产需求旺盛。到了下半年，

电解铝产量因限产下降，而氧化铝原料供应以及生产都恢复正常，供需平衡也逐渐回归到供大于求的

局面，并且持续到了年末。进入 2023 年，如果剔除环保限产以及矿石端紧张等影响因素以外，氧化

铝新产能的释放以及复产产能的增加，都将使得其基本面继续维持供大于求的状态。 

2022 年，电解铝供需平衡是前松后紧的状态。一季度随着能源价格的回落，电解铝成本端较低而

铝价却是持续高位上行的状态。因此新投产以及复产产能也持续增加，行业呈现出欣欣向荣的满产局

面。但是进入二季度以后，随着铝价的回落，外加地缘政治以及疫情的影响，电解铝供给端开始受到

较大影响。较为明显的就是新投产以及复产进程明显放缓。进入下半年，西南地区水电供应不足更是

雪上加霜，电解铝产能也进一步收缩。只是在全球经济衰退以及国内疫情形势的影响下，需求端的旺

季预期也同时落空，在双重作用下铝基本面呈现出供需双弱的特点。供需天平也呈现出供给略微大于

需求的状况。进入 2023 年，疫情的影响逐渐消退，但是西南水电供应不足的问题依然延续，并且带

来的影响是限产进一步加剧。进入二季度中后期，水电进入丰水期，四川、贵州的限产量陆续有少量

复产，但是云南地区依然没有增量。供需格局略有好转，但依然维持紧平衡的局面。 
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第五部分 技术分析及季节性分析 

 

 

总体来看，沪铝价格走势季节性规律不强，这与其合约连续性有关，尤其是 2021 年的走势更是

反季节性规律。但长期来看，从近七年的价格变化规律中我们可以发现，二季度和三季度末是沪铝价

格比较强势的时点。彼时原铝下游需求也正好是旺季来临，不论建筑用铝消费还是汽车用铝消费都是

最好的季节。而四季度往往会有一波回调。可以肯定的是，虽然季节性规律在近几年逐渐背淡化，出

现旺季不旺、淡季不淡的行情，但是长期来看依然有跟随需求旺季价格上涨的趋势存在。 
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第六部分 铝期权相关数据及策略 

成交量 变化 持仓量 变化 成交量PCR 持仓量PCR

看涨 38,205 2256 42,539 1077 - -

看跌 81,411 13481 83,505 6734 - -

铝期权 119,616 15737 126,044 7811 213.09% 196.30%
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图 9：铝期权日成交量与持仓量              图 10：铝期权成交与持仓认购认沽比 

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 
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图 11：铝历史波动率                             图 12：铝历史波动率锥 

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 

期权策略：沪铝 2307合约。 

近期沪铝盘面宽幅震荡，在基本面缺乏突出矛盾前，盘面难以形成趋势性行情，可以考虑双卖策略以

赚取额外权利金收益。 
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第七部分 后市展望 

5月以来，沪铝呈现“W”型震荡走弱的价格趋势。沪铝主连收盘在 18015元/吨，月度跌幅

2.28%。供给方面，国内供给端紧张局面有所好转，除云南外各地复产产能持续小幅增加。而成本端

煤炭价格以及预焙阳极价格的下滑也使得铝价的成本支撑大幅减弱。但还需继续关注西南地区水电供

应情况。需求方面，下游加工企业开工率开始小幅下滑，如我们此前预期般在二季度见顶，未来临近

淡季，开工率恐难有较大增长。终端消费方面板块轮动显现，汽车板块换挡降速，房地产方面底部运

行但有望触底反弹，电网及再生铝方面继续保持增长局面。库存方面，2023 年 6月 1日 SMM 统计国内

电解铝锭社会库存 59.5万吨，较本周一库存下降 2.6 万吨，较上周四库存下降 6.2 万吨，较 2022 年

6 月历史同期库存下降 28.7 万吨。由于中间环节库存以及铝水比例的提高，国内社会库存继续去化，

伦铝库存小幅增加。预计 6月份还将延续去库只是速度或将有所放缓。短期来看下游加工企业开工率

有所下滑，供给端存在偏紧预期，库存持续去化，但宏观及市场情绪方面相对较强，操作上建议高抛
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低吸，中长期依然维持宽幅震荡走势。需关注西南地区其他省份情况以及美指走势，主力合约上方压

力位 20000，下方支撑位 17000。 

 

第八部分 相关股票 

 

注：截至 2023年 6月 1日 

  

证券代码 证券名称 相关产品 价格 年度涨跌幅（%）
000612.SZ 焦作万方 铝锭 4.86 -6.90
000807.SZ 云铝股份 铝锭 12.40 11.51
000933.SZ 神火股份 电解铝深加工 12.84 -8.06
002082.SZ 万邦德 铝锭、铝棒 7.65 -13.27
002128.SZ 露天煤业 电解铝 13.11 10.18
002540.SZ 亚太科技 其他非铝产品 5.40 11.23
002560.SZ 通达股份 铝制品贸易销售 7.89 15.69
002578.SZ 闽发铝业 铝锭、铝棒销售 3.57 -17.55
300120.SZ 经纬辉开 铝产品 7.58 25.50
300320.SZ 海达股份 轻量化铝制品 7.65 -25.26
300328.SZ 宜安科技 铝制品 6.89 15.22
600219.SH 南山铝业 铝制品行业 3.03 -7.34
600888.SH 新疆众和 铝制品 7.80 -0.73
601388.SH 怡球资源 铝锭 2.76 -16.46
601600.SH 中国铝业 氧化铝板块 5.44 21.70
601958.SH 金钼股份 铝锭 10.92 -5.45
603659.SH 璞泰来 纳米氧化铝 35.19 -1.01
688357.SH 建龙微纳 活性氧化铝 91.08 -17.87
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重要事项: 

本报告中的信息均源于公开资料，方正中期期货研究院对信息的准确性及完备性不作任何保证，也不保证

所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅

供参考，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价和征价，投资者据此作出的任何投资决策

与本公司和作者无关，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。本报告版权仅为方正中期期货研究院所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任

何形式翻版、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为方正中期期货有限公司。 

 


