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海外疫情扩散，铝价短期继续承压 

 

报告要点： 

目前，国内新冠肺炎新增确诊人数开始出现下降，

但意大利、韩国、伊朗、日本等国家肺炎传染范围有扩

大迹象，全球多数国家股票大跌，有所金属也受到一定

拖累。此外，库存累积对铝价的作用已经显现，短期基

本面面临压力，下跌空仍有空间。 
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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 二星 

保持空头趋势 三星 

震荡 企业复工情况 

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、世卫组织总干事谭德塞在日内瓦表示，截至日内瓦时间27日早晨6点， 中

国境外共有44个国家出现总计3474例新冠肺炎病例，54例死亡，7个国家首次上

报了新冠肺炎病例。谭德塞表示，目前正处于决定性时刻，25日、26日连续两天

中国境外上报的新冠肺炎新增病例数均超过中国新增病例数，伊朗、意大利、

韩国的新冠肺炎疫情较为严重。新型冠状病毒COVID19有可能转变为大流行疾

病，世卫组织愿意帮助所有国家抗击病毒。 

2、IMF发言人：因新冠肺炎疫情，IMF可能在下一次全球经济展望中调降

全球经济增速预期。 

3、美国总统特朗普重申不认同美联储利率政策，对美联储利率不满意。特

朗普称新冠肺炎疫情可能影响美国GDP，但程度无法确定。 

4、为防止新冠肺炎在日本进一步扩散，日本首相安倍晋三要求，日本全国
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小学、初中、高中从下周一（3月2日）开始临时放假。 

5、韩国央行意外维持基准利率在1.25%不变，此前市场预期降息25个基点至

1%。韩国央行：将维持宽松的政策立场，密切关注新冠肺炎疫情的影响；经济

增长变得疲弱，不确定性因新冠肺炎疫情有所增加，出口有所下滑，新冠肺炎

疫情有损消费。韩国央行：预计2020年韩国经济增速为2.1%，此前预计为2.3%，

维持2020年通胀率预期在1%不变；预计2021年韩国经济增速为2.4%，通胀率为

1.3%。 

6、美国2019年第四季度实际GDP修正值年化季环比增2.1%，符合预期及初

值；第四季度核心PCE物价指数终值年化季环比升1.2%，预期及前值均为1.3%。

美国1月耐用品订单环比降0.2%，预期降1.5%，前值降2.4%；扣除运输的耐用品

订单环比升0.9%，预期升0.2%，前值降0.1%；扣除国防的耐用品订单环比升3.6%，

前值自降2.4修正至降1.9%%。美国2月22日当周初请失业金人数为21.9万人，预

期21.2万人，前值21万人；初请失业金人数四周均值为20.975万人，前值从20.9

万人修正为20.925万人；2月15日当周续请失业金人数为172.4万人，预期171.5万

人，前值从172.6万人修正为173.3万人。美国2月Markit制造业PMI初值为50.8，不

及预期值51.5，不及前值51.9；美国1月成屋销售总数年化546万户，高于预期值

543万户，不及前值553万户。 

7、菲律宾央行行长Diokno：对2020年降息幅度超过计划的50个基点持开放

态度；若经济恶化甚于预期，将考虑额外下调存款准备金率或政策利率。 

8、世卫组织称，目前多数新增的新冠肺炎确诊病例出现在中国境外，26日

中国境外新增确诊病例459例。中国境外报告的新增病例数量首次超过了中国境
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内的新增病例数量。 

9、国际奥委会高级成员称，若疫情5月下旬得不到控制，东京奥运会可能

会取消。东京奥组委则表示，将继续关注新冠肺炎的整体情况，并与相关机构

紧密联合，研究必要对策。至于是否必须在5月底前确定东京奥运会能否如期举

行，这不是国际奥委会的官方见解。 

10、人民银行在前期已经设立3000亿元疫情防控专项再贷款的基础上，增加

再贷款再贴现专用额度5000亿元，同时，下调支农、支小再贷款利率0.25个百分

点至2.5%。 

11、美联储副主席克拉里达：通胀仍受抑，预计将保持在较低水平；美国

经济和美联储政策均处于良好位置，就业市场也较为强劲；通胀达到2%或略高

于2%的水平不会导致加息；如果前景依然清晰，政策有可能保持在当前的合适

水平；新冠肺炎带来的影响可能会波及全球经济的其他领域。美联储梅斯特：

当前的政策是合适的，美联储应保持耐心；美国经济前景存在风险；认为PCE

通胀率将在未来一两年里逐渐回归2%的目标；并不支持当前情形下通过降息来

刺激通胀更快地回到2%的目标；美联储应该特别关注当前环境下金融市场的发

展。 

12、德国2019年第四季度未季调GDP同比终值增0.3%，预期增0.3%，初值增

0.3%；季环比终值持平，预期持平，初值持平。德国2019年全年GDP增速终值

0.6%，与初值一致。欧元区2月制造业PMI初值为49.1，好于预期值47.5，好于前

值47.9；德国2月制造业PMI初值为47.8，高于预期值44.8，好于前值45.3；法国2

月制造业PMI初值为49.7，不及预期值50.7，不及前值51.1；英国2月制造业PMI
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为51.9，好于预期值49.7，好于前值50。欧元区1月CPI环比降低1%，持平于预期

值及前值。 

13、央行：下一步，稳健的货币政策会更加的灵活适度，继续保持流动性

合理；要更大力度的运用好结构性货币政策的工具，还要充分利用好普惠性的

货币政策工具，近期还要动态调整定向降准的政策，当前我国货币政策的政策

空间和政策工具是充足的。 

14、高盛：因新冠肺炎疫情，下调美国第一季度GDP预期至1.2%。 

三、行业要闻 

1. 根据中国海关，2019年我国进口铝土矿10066.39万吨，2018年8256.97万吨，

同比增加21.91%，年度进口量首度破亿吨水平。 

2. 乘联会发文表示，前期预测的2020年乘用车市场总体增速为1%的判断，

面临着下调百万台到-5%的艰难前景。不过危中有机，由于中国家庭私车消费基

数还比较低，所以未来潜力还很大。虽然一季度车市销量可能不太理想，但相

信行业会克服困难，更多地挖掘机遇，推动首购群体购车热情进一步提升，因

而2020年车市有可能出现前低中高后强的走势。 

3. 据SMM报道，华东地区铝下游企业自2月10日陆续有企业复产，而广东地

区铝加工企业则集中在第三周（2月16日后）返工，部分企业受疫情防控、外地

员工返岗和订单等问题，开工时间还将推迟至3月初。 

4. 据SMM数据显示，目前全国铝锭库存已经上涨至131.4万吨，较节前的69

万吨大涨了90.4%。 

5. 据SMM今日统计，电解铝库存较前一周四再增15.5万吨至138.5万吨，其
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中无锡、南海贡献主要增幅，两地各增8万吨和6.8万吨。 

四、现货市场情况 

截止2月27日，LME铝库存较上周四减少58500吨至109.23万吨，库存水平较

往年偏低。现货市场周后期贴水有小幅收窄，本周前四个交易日均值为贴20.94

美元，但较上周均值贴27.4美元有所收窄。截至周五上期所铝库存为43.9万吨，

同期国内现货市场贴水收窄，本周国内现货均值为贴50元，较上周的贴水74美元

收窄。 

图表 2：LME 铝库存 

 
数据来源：LME、国元期货 

图表 3：LME 铝现货市场 
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数据来源：LME、国元期货 

图表 4：上期所铝库存 

 
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 
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数据来源：上海期货交易所、国元期货 

五、期货持仓情况 

截止 2 月 28 日，上期所铝持仓 38.1 万手，较上周五增加 22521 手，其中主

力合约持仓 13.13 万手，较上周四增加 6917 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 

 
数据来源：上海期货交易所、国元期货 
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六、本周宏观热点及行情评述 

本周铝行业主要影响因素来自于基本面，此外，海外疫情扩散令整个资本

市场承压也对铝价造成影响。目前，国内新冠肺炎新增确诊人数开始出现下降，

但意大利、韩国、伊朗、日本等国家肺炎传染范围有扩大迹象，全球多数国家

股票大跌，有所金属也受到一定拖累。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，国内电解铝库存持续增加，铝锭库存亦同步增加。

需求端已经逐渐开始复工，但产能全面恢复仍需时日。 

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，库存累积对铝价的作用已经显现，短期基本面面临压力，下跌

空仍有空间。 
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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
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