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品种 铝：疫情影响表现疲软，铝价大幅下滑 中期展望 

铝 

上周国内外铝价都出现了大幅波动，价格大幅下挫，日间波动十分剧

烈。造成铝价大幅波动的原因还是来自于市场的突发消息。美股一周连续

暴跌，影响了市场的风险偏好，从而带动大宗商品整体下滑。铝价也随之

回落。近期市场关注的另一个焦点在于铝产业复工的情况，目前来看，虽

然复工在逐渐恢复，但是依然不如预期。因此，整体来看，市场需求还并

未完全恢复，库存压力依然较大，这也是压制铝价的一个重要因素。后市

来看，2020 年，铝的基本面最大变化来自于电动汽车的变化。据了解，铝

塑膜需求主要对应锂电池软包。从材料特性看，软包电池的特性符合行业

对能量密度和安全性能的需求趋势。国内市场方面，动力软包渗透率由 16

年 12%上升至 17 年 15%，我们预计未来长期有望达到 35%-40%的水平。预

计国产铝塑膜行业具备 3年 10 倍以上增长潜力，继续成为支撑铝价的重要

因素。同时，国内电解铝一季度供应将逐渐由宽松走向平衡或略紧张状态。

所以对于铝价后市也不必过度悲，我们认为铝价随着二次探底，未来有望

再度出现上涨行情。 

 

中长期偏多 
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一、 交易数据 

上周主要期货市场收市数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE铝 13110  -320 -2.38% 232812  381375  元/吨 
LME铝 1695  5  0.27% 27108    美元/吨 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3月期价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为 3月期货价格。 

数据来源：wind 资讯, 金源期货     

 

二、行情评述 

上周国内铝价走势收到全球市场波动影响，呈现大幅下跌状态，周一大幅下跌后，周二

小幅上涨，然后周三周四周五继续大幅下挫，最终沪铝 2003 合约收在 13110元/吨，较此前

一周下跌 470元，跌幅 3.46%；伦镍走势同样大跌，最终收在 1694.5 美元/吨，较此前一周

下跌 16.5 美元，跌幅 0.96%。整体来看，铝价走势以大幅下跌为主，波动十分剧烈。 

现货方面：据 SMM，上海及无锡地区成交价集中于 13090-13440 元/吨之间，对盘面实

际升贴水集中于贴 80-贴 40 元/吨之间，杭州地区成交价集中于 13090-13450 元/吨之间。

周初市场成交一般，上周后三日市场大户未公布采购计划，在流通现货供应宽松情况下，下

游需求尚未明显复苏，持货商虽考虑变现等原因积极出货，但因出多接少，实际成交较差，

现货成交贴水临近周末也有所扩大。下游本周接货不多，临近周末也未显备货迹象 

库存：全国主流消费地电解铝社会库存环比上周增幅 15.5万吨，库存高企背景下铝加

工企业复工不甚理想，消费疲软，在疫情担忧情绪扩散至全球后国内金属全线跟跌外盘而收

跌，铝价亦因此放量下泄，预计短期维持偏弱运行，关注 13000元/吨关口支撑位置。 

上周国内外铝价都出现了大幅波动，价格大幅下挫，日间波动十分剧烈。造成铝价大幅

波动的原因还是来自于市场的突发消息。美股一周连续暴跌，影响了市场的风险偏好，从而

带动大宗商品整体下滑。铝价也随之回落。近期市场关注的另一个焦点在于铝产业复工的情

况，目前来看，虽然复工在逐渐恢复，但是依然不如预期。因此，整体来看，市场需求还并

未完全恢复，库存压力依然较大，这也是压制铝价的一个重要因素。后市来看，2020 年，

铝的基本面最大变化来自于电动汽车的变化。据了解，铝塑膜需求主要对应锂电池软包。从

材料特性看，软包电池的特性符合行业对能量密度和安全性能的需求趋势。国内市场方面，

动力软包渗透率由16年 12%上升至17年 15%，我们预计未来长期有望达到35%-40%的水平。

预计国产铝塑膜行业具备 3 年 10 倍以上增长潜力，继续成为支撑铝价的重要因素。同时，

国内电解铝一季度供应将逐渐由宽松走向平衡或略紧张状态。所以对于铝价后市也不必过度
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悲，我们认为铝价随着二次探底，未来有望再度出现上涨行情。 

三、相关图表 

图 1沪铝指数收盘价 

 

图 2伦铝指数收盘价 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

图 3 LME 铝升贴水 

 

 
 

图 4 A00 铝升贴水 

 
 
 

图 3镍铁价格走势 

 
 

图 5LME镍库存分类 

图 4镍矿价格走势 

 
 

图 6 不锈钢价格走势 
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图 5LME 铝库存 

 

图 7 SHFE 铝基差 

 
图 9进口铝 

 

图 6SHFE 铝库存 

 
图 8 铝内外比价 

 
图 10 出口铝 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
  

数据来源：Wind 资讯，铜冠金源期货 
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全国统一客服电话：400-700-0188 
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