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电解铝企业盈利水平明显好转，铝价或承压运行 
 

一、 行情回顾 

4月，沪铝主力开盘价为13740元/吨，收于14175元/吨，月涨455元/吨，或3.32%，波动范围：

13730~14270。成交量减少71.8万手至280.1万手，持仓量增加29784手至288332手。 

沪铝主连 日K线 

 
数据来源：文华财经 

本月，美元指数冲高回落，开盘价 97.156，收盘价 97.526，月涨 0.279 或 0.29%。波动范围：

96.742~98.346。 

4月，伦铝开盘价为 1912美元/吨，收于 1804.5美元/吨，月跌 106.5元/吨，或 5.57%，波动范围：

1795~1931。成交量减少 31274手至 23.2万手，持仓量增加 20656手至 67.5万手。 

美元指数走势 

 
伦铝日K线走势 

 
数据来源：文华财经 
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二、 库存情况 

 
上期所库存走势情况 

 
数据来源：同花顺 

 

4月，上期所期货库存为383259吨，较上月下降116372吨，或23.29%，2018年同期期货库存为875431

吨。本月期货库存处于5年同期的第2高位。库存小计为638030吨，较上月下降96960吨，或13.19%，2018

年同期库存小计为991571吨。本月库存小计处于5年同期的第2高位。 

社会库存方面，上海有色网社会库存为147万吨，较上月减少20.80万吨，或12.40%。2018年同期社

会库存为203.2万吨。 

三、 现货情况及价差走势 
现货价格及基差：上海 

 
现货价格及基差：华南 
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基差（上海）（右轴） 现货均价:A00铝锭(Al99.70):上海有色 期货收盘价(活跃):铝 
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粤沪价差走势 

 
跨期价差走势 

 
数据来源：同花顺 

 
4月，上海现货均价13955.24元/吨，较上月上涨147.62元/吨,或1.07%，波动范围：13730~14220。

2018年同期上海现货价均值为14416.67元/吨。本月上海现货均价处于5年同期的第3高位。海基差均值
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基差（华南）（右轴） 现货均价:A00铝锭:广东南储(华南) 期货收盘价(活跃):铝 
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上海对华南价差（右轴） 现货均价:A00铝锭(Al99.70):上海有色 

现货均价:A00铝锭:广东南储(华南) 
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跨期价差（右轴） 期货收盘价(连续):铝 期货收盘价(活跃):铝 
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为-23.33元/吨，较上月走弱188.81元/吨。波动范围：-140~252018年同期上海基差均值为-115.00元/

吨。本月上海基差均值处于5年同期的最高位。 

4月，广东现货均价13956.19元/吨，较上月上涨147.62元/吨,或1.07%，波动范围：13730~14230。

2018年同期广东现货价均值为14416.67元/吨。本月广东现货均价处于5年同期的第3高位。广东基差均

值为-22.38元/吨，较上月走弱177.86元/吨。波动范围：-140~152018年同期广东基差均值为-108.89

元/吨。本月广东基差均值处于5年同期的第4低位。 

4月，粤沪价差均值为-0.95元/吨，较上月走强10.95元/吨。波动范围：-40~20。2018年同期粤沪

价差均值为-6.11元/吨。本月粤沪价差均值处于5年同期的最高位。 

4月，跨期价差均值为-22.62元/吨，较上月走强21.00元/吨。波动范围：-45~10。2018年同期上海

现货价均值为-66.11元/吨。本月跨期价差均值处于5年同期的第3高位。 

 

四、 供需分析 
原材料价格走势 

氧化铝价格走势 

 
动力煤现货价格走势 

 
预焙阳极价格走势 
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上海有色:平均价:氧化铝(四地加权):全国 上海有色:平均价:氧化铝(进口):全国 
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环渤海动力煤价格:秦皇岛(5500K) 
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氟化铝价格走势 

 
数据来源：同花顺 

 

4月，氧化铝现货价格为 2687.86元/吨，较上月下跌 48.89元/吨,或-1.79%，波动范围：2655~2785。

2018年同期氧化铝均价为 2885.28 元/吨。本月氧化铝均价处于 5年同期的第 2 高位。澳洲氧化铝均价

（折合人民币）为 3202.00 元/吨，较上月上涨 222.00 元/吨，或 7.45%。波动范围：2980.00~3370.00。

境外氧化铝价格高于国内氧化铝价格，导致氧化铝出口没有盈利，难以缓解国内氧化铝的供应压力 

 

本月，环渤海动力煤 5500K 现货均价为 578.75元/吨，较上月上涨 0.75元/吨。 

4月，预焙阳极均价为 3451.61 元/吨，较上月下跌 140.64元/吨,或-3.92%，波动范围：3185~3800。

2018年同期预焙阳极均价为 3862.86元/吨。本月预焙阳极均价处于 5年同期的第 3高位。 

4月氟化铝均价为 9176.19 元/吨，较上月下跌 1048.81 元/吨，波动范围：8600~10000元/吨。 

4 月，电解铝平均生产成本为 13275.90 元/吨，较上月下跌 149.98 元/吨,或 1.12%。2018 年同期

电解铝生产成本为 13792.89 元/吨。本月电解铝生产成本处于 5年同期的第 2高位。电解铝盈利平均水

平为 679.34 元/吨，较上月提高 304.69 元/吨,或 81.33%。2018 年同期电解铝盈利水平为 617.66 元/

吨。本月电解铝盈利水平处于 5年同期的第 2高位。由于电解铝企业盈利客观，近期有电解铝冶炼厂打

算复产，并投产新产能，铝市供应压力可还能会有所增加，利空铝价。 
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上海有色:平均价:预焙阳极:华东 上海有色:平均价:预焙阳极:华中 

上海有色:平均价:预焙阳极:西南 上海有色:平均价:预焙阳极:西北 
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上海有色:平均价:氟化铝:全国 
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进出口分析 

未段扎的铝及铝材出口 

 

沪伦比值走势图 

 

数据来源：同花顺 

 

4月，沪伦比值均值为 7.20，较上月提高 0.29或 3.97%。2018年同期沪伦比值均值为 6.42。本月

沪伦比值均值于 5年同期的第 2高位。由于 4月伦铝下跌较多，因此沪伦比值出现扩大，多沪铝，空伦

铝的跨市套利出现盈利，展望后市，由于美国经济数据持续向好，讲让美元指数维持强势，因此，预计

伦铝将继续承压进行，跨市整套依然还有盈利空间。 

4 月，我国铝型材出口成本为 14623.28 元/吨，较上月上涨 117.55元/吨，或 0.81%。我国铝型材

平均利润为 1194.93元/吨，较上月下跌 400.74元/吨，或 25.11%。铝型材出口盈利水平的下降，主要

和伦铝走弱有关。 
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未锻造的铝及铝材:出口数量:累计同比（右轴） 
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宏观方面， 4月，我国制造业 PMI为 50.1，不及预期的 50.7，但位于荣枯线上方,环比下降 0.40。

2018 年同期制造业 PMI 为 51.4，本月制造业 PMI 价处于 5 年同期的最低位。4 月份官方制造 PMI 表现

不及市场预期，但是依然在 50 荣枯线以上。表明中国经济具有一定的任性。另外，美国总统特朗普 5

月 6 日表示，将于本周五将提高部分自中国进口的商品关税稅率至 25%，理由是贸易谈判进展缓慢。6

日早上，中国央行表示，从 5月 15日开始，对中小银行实行较低的存款准备金率。宏观氛围相对偏空，

或在一定程度上对铝价造成利空影响。 

 

五、 外盘情况 
外盘升贴水走势 

 

伦铝库存走势 

 

数据来源：同花顺 

 

4月，外盘现货升贴水均值为-13.03美元/吨，较上月走强 3.14美元/吨。2018年同期外盘升贴水

均值为 0.66美元/吨。本月外盘现货升贴水均值于 5 年同期的第 2低位。 
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LME铝(现货/三个月):升贴水 

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

70.00%

0

1000000

2000000

3000000

4000000

5000000

6000000

2
0

1
4

-0
1

-0
1

 

2
0

1
4

-0
4

-0
1

 

2
0

1
4

-0
7

-0
1

 

2
0

1
4

-1
0

-0
1

 

2
0

1
5

-0
1

-0
1

 

2
0

1
5

-0
4

-0
1

 

2
0

1
5

-0
7

-0
1

 

2
0

1
5

-1
0

-0
1

 

2
0

1
6

-0
1

-0
1

 

2
0

1
6

-0
4

-0
1

 

2
0

1
6

-0
7

-0
1

 

2
0

1
6

-1
0

-0
1

 

2
0

1
7

-0
1

-0
1

 

2
0

1
7

-0
4

-0
1

 

2
0

1
7

-0
7

-0
1

 

2
0

1
7

-1
0

-0
1

 

2
0

1
8

-0
1

-0
1

 

2
0

1
8

-0
4

-0
1

 

2
0

1
8

-0
7

-0
1

 

2
0

1
8

-1
0

-0
1

 

2
0

1
9

-0
1

-0
1

 

吨

 

注销仓单（右轴） LME:库存:铝 LME:注销仓单:铝 
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库存方面，截至 2019 年 4 月 30 日,LME 铝库存为 1074650 吨，较上月减少 54525 吨，或-4.83%。

2018 年同期库存为 1341375 吨。本月库存水平处于 5 年同期的最低位。LME铝注销仓单为 366300吨，

较上月减少 39475吨，或-9.73%。2018年同期注销仓单为 417375吨。本月注销仓单水平处于 5年同期

的最低位。LME铝库存注销仓单占比为 34.09%，较上月减少 1.85个百分点。2018 年同期注销仓单占比

为 31.12%。本月注销仓单占比处于 5年同期的第 2低位。 

 

 

六、 后市预测 
综上所述，外盘方面，美元维持强势，且外盘库存在五一假期期间激增，利空伦铝。技术上看，月

K 线受布林带中轨压制，KDJ 指标出现死叉，预计下月伦铝震荡偏弱，运行区间 1700-1900。国内方面，

电解铝企业盈利水平明明显好转，企业复产情绪增强，而且进入 5月，消费将逐步减弱，利空铝价。技

术上看，周 K 线受布林带上轨压制，KDJ 指标 K 线拐头向下。预计下月沪铝承压运行，运行区间

14000-14300，建议关注库存去化程度，仅供参考。  
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研究所 

 

公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资本市场前瞻性、

可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会和市场风险，完成对资本市场

现象、规律的研究探索。 
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