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铝市基本面偏弱，反弹空间预计不大 

 

报告要点： 

本周铝价在周一大跌后有所修复，但技术指标持续

偏弱。目前电解铝生产尚未听闻受到影响，物流限制可

能带来库存低估，需求端受新冠肺炎影响复工延后，消

费尚未启动。基本面相对偏弱，短期反弹预计力度不大，

短线反弹多单谨慎持有。 
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一、下周价格预期 

图表 1：下周价格预期 

下周价格预期 

方向 程度 

保持多头趋势 三星 

保持空头趋势 二星 

震荡 新冠肺炎疫情控制进展 

数据来源：文华财经、国元期货 

注：行情预测程度共为五星档位，一星为最低，五星为最高 

二、宏观热点 

1、2020年1月份全球制造业采购经理指数为50%，较上月回升1.4个百分点，

升幅明显。分区域看，美国和欧洲制造业低位反弹，共同拉动了全球制造业的

回升；亚洲制造业保持温和趋升的走势；非洲制造业增速有所回落，但仍保持

较快发展。  

2、为促进中美经贸关系健康稳定发展，根据多项法律法规和国际法基本原

则，国务院关税税则委员会决定，调整对原产于美国约750亿美元进口商品的加

征关税措施。自2020年2月14日13时01分起，2019年9月1日起已加征10%关税的商

品，加征税率调整为5%；已加征5%关税的商品，加征税率调整为2.5%。 

3、印度央行维持基准利率在5.15%不变。菲律宾央行下调基准利率25个基点

至3.75%。捷克央行上调关键利率至2.25%，市场预期为2%。 

4、1月财新中国服务业PMI为51.8，为三个月最低。制造业、服务业景气度
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双双回落，拖累财新中国综合PMI下降0.7个百分点至51.9。 

5、美国国会参议院投票否决了分别指控总统特朗普滥用职权和妨碍国会的

两项弹劾条款，特朗普未被定罪，这意味着他不会被罢免。 

6、泰国央行将基准利率从1.25%下调25个基点至1%。 

7、巴西央行：降息25个基点至4.25%，符合市场预期。 

8、美国1月ISM制造业PMI为50.9，创2019年7月以来新高，好于预期值48.5，

好于前值47.2；美国1月Markit制造业PMI终值为51.9，好于预期值及前值51.7。美

国1月ISM非制造业PMI 55.5，预期55，前值55。美国1月Markit服务业PMI终值53.4，

预期53.2，前值53.2。美国1月ADP就业人数增加29.1万人，创2019年1月以来新高，

预期增加15.6万人。美国12月工厂订单环比增长1.8%，高于预期值增长1.2%，且

高于前值降低1.2%。 

9、欧元区1月制造业PMI终值为47.9，好于预期值及前值47.8；德国1月制造

业PMI终值为45.3，好于预期值及前值45.2；法国1月制造业PMI终值为51.1，好于

预期值及前值51；英国1月制造业PMI为50，好于预期值及前值49.8。 

三、行业要闻 

1. 据最新的中国固废化学品管理网数据，2020年第三批进口废铝批文仅

1440吨，2020年Q1进口废铝批文1-3批累计284449吨。据悉，Q1仍可能存在最后

一批批文补充，其数量大概率不超过1万吨，预计Q1进口废铝批文不超过30万吨。 

2. 据SMM调研，除却少数为防疫物资生产提供原料的企业外，再生铝企业

普遍开工时间暂定于2月10日左右，部分小型企业反馈地方政府要求更严，复产

时间更晚。 
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3. 根据工信部合格证产量数据，2019年12月新能源乘用车产量为11.2万辆，

同比下跌27.53%，环比持续回温，增长了24.87%。2019年，新能源乘用车累计产

出102万辆，累计同比微增2.59%。 

4. SMM统计国内电解铝社会库存88.4万吨，春节假期期间（1月23日-2月2日）

累库19.4万吨，增幅同比去年春节增加1万吨。无锡、杭州、南海、巩义等主要

消费地均有明显累库。 

5. 据2月3日消息，俄罗斯铝业（Rusal）宣布决定暂停旗下圭亚那铝土矿公

司(BCGI)运作。 该公司称，此举是受该国动乱影响，认为圭亚那目前的业务严

重受限。 俄铝称，暂停运作将对该公司整体业绩无影响。圭亚那铝土矿供应下

滑预计将由其他矿山的供应替代。 

6.据中国海关总署公布的数据显示，中国12月铝土矿（铝矿砂及其精矿）进

口量为888万吨，较上月增加23%，较去年同期增长23%；中国12月废铝进口量为

2.6万吨，较前月下滑60.52%，较去年同期下滑82.50%；中国12月原铝进口量为

8,092.43吨，较上月增加47.77%，较去年同期大幅下滑72.89%。 

四、现货市场情况 

截止2月6日，LME铝库存较上周四减少16575吨至125.8万吨，库存水平较往

年偏低。现货市场周内贴水扩大，本周前四个交易日均值为贴26.4美元，较上周

均值贴13.35明显走弱。同期国内现货市场贴水周内持续走阔，周四报价均值为

贴120元。 

图表 2：LME 铝库存 
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数据来源：LME、国元期货 

图表 3：LME 铝现货市场 

 
数据来源：LME、国元期货 

图表 4：上期所铝库存 
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数据来源：上海期货交易所、国元期货 

图表 5：国内铝现货市场 

 
数据来源：上海期货交易所、国元期货 

五、现货市场情况 

截止 2 月 6 日，上期所铝持仓 28.9 万手，其中主力合约持仓 8.5 万手。今年

春节后铝市持仓远远低于正常水平，疫情对市场带来的复工影响目前仍在。 

图表 6：上期所铝持仓 
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数据来源：上海期货交易所、国元期货 

六、本周宏观热点及行情评述 

本周铝行业市场热点主要围绕新冠肺炎疫情进展展开。截至目前，国内新

冠肺炎确诊人数仍在增加，由于潜伏期的存在，国内普遍延长了春节假期。目

前并未听说电解铝企业减产，但由于疫情对物流造成一定影响，国内电解铝实

际库存量推测较公布值更多。需求端由于多地延后企业复工时间，下游需求并

未明显启动。 

目前铝价的支持因素主要来自于库存偏低，考虑物流实际情况，对铝价的

支持作用有限，由于目前疫情尚未看到明确拐点，短线反弹目标位 14000 元。 
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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。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标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。 

联系我们 全国统一客服电话：400-8888-218   
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