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要点：

宏观面上，继上周美联储加息25BP后，加息点阵图显示美联储大概率后期还
有一次加息25BP的空间。目前欧美国家货币政策立场陷入“两难”，经济对
高通胀、高利率的“双高”状态的耐受度大幅缩小。在预期紧缩见顶的背景
下，后期美联储仍可能通过维持高利率环境来抵制通胀，对美元指数将有一
定支撑。

基本面上，供给端，近期国内电解铝产量整体出现小幅增产，随着电力紧张
局势缓解，贵州、四川复产节奏稳定，但云南电解铝供给紧张对国内电解铝
产量仍有一定干扰。与此同时，海外电解铝呈现增产趋势，远期面临着一定
压力。需求端，近期下游开工情况继续改善，铝加工龙头企业加工率逼近65
%。铝型材及铝线缆板块行业订单量提升，铝板带箔行业表现持稳。在云南
电解铝减产及需求回暖的背景下，电解铝锭社会库存近期处于去库阶段，短
期将延续去库趋势，关注后期电解铝锭去库幅度。

从盘面来看，在利多犹存的背景下，预计后期沪铝以高位震荡行情为主，主
力合约上方压力位19050元/吨，下方支撑位18500元/吨 。

正文：

在美联储加息落地及电解铝锭延续去库的刺激下，沪铝自3月下旬以来止跌
反弹，目前主力合约期价运行至18900元/吨附近。随着上方压力的逐渐显现
，沪铝上行动能有所减弱。后期在下游消费回暖带来的支撑下，预计沪铝以
高位震荡行情为主。
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国内电解铝小幅增产

图1：中国电解铝月度产量情况 单位：万吨、%

                                    1 / 3



智行理财网
沪铝期货基本面(沪铝期货多少钱一手)

资料来源:SMM、中期研究院

结合国内电解铝社会库存表现来看，自1月以来呈现持续累库状态，2月月
度库存增加22.1万吨，但2月底累库节奏明显放缓。临近3月中旬，电解铝锭
已连续两周去库，拐点显现。截至3月23日，国内电解铝锭社会库存为112.
6万吨，较一周前下滑8.5万吨，较2022年同期增加8.7万吨。近期电解铝锭
库存连续去库，主因是到货量偏少，目前西南地区减产影响逐渐显现，使得
库存降幅明显。出库方面虽随着下游消费好转，有所恢复，但对库存下降贡
献的比例较小。随着季节性的恢复，预计电解铝库存将维持仍去库趋势。
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汽车市场运行情况继续改善

图3：中国电解铝总成本、利润情况 单位：元/吨
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资料来源:WIND、中期研究院

就新能源汽车市场而言，表现相对抢眼。伴随着各大品牌在新能源汽车市场
上的持续发力，新能源汽车呈现快速增量的势头，在销量、增速、渗透率等
多个维度都表现出众，目前整体仍处于上升阶段。近年来消费者对新能源汽
车的接受度逐渐提升，“双积分”政策倒逼车企产品结构升级，充电基础设
施建设不断加强，也助力实现新能源汽车销量爆发的局面。今年2月新能源
汽车产销分别完成55.2万辆和52.5万辆，同比分别增长48.8%和55.9%，市
场占有率为26.6%。2月有多款新能源新车上市。1—2月，新能源汽车产销
分别完成97.7万辆和93.3万辆，同比分别增长18.1%和20.8%，市场占有率
为 25.7%。

图5：中国新能源汽车销量情况 单位：辆、%
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