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一、现货情况

现货方面， 截止至2018年06月22日，长江有色市场1#电解铝平均价为14,140元/吨，较上一交易日增加20元/吨；上海、佛山、济南、无锡四地现货价格分别为14,130元/吨、14,510元/吨、14,160元/吨、14,130元/吨。从季节性角度来分析，当前长江有色市场1#电解铝现货平均价格较近5年相比维持在平均水平。

据上海有色网，6.22日，上海成交集中14090~14100元/吨，对当月贴水60~50元/吨，无锡成交集中14090~14100元/吨，杭州成交集中14140~14160元/吨。持货商出货积极，中间商成交早期接货意愿还不错，但随后采购热情愈来愈冷淡，下游企业按需采购，整体成交前期尚可，后期难成交。
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截止至2018年06月22日，电解铝升贴水维持在贴水40元/吨附近，较上一交易日上涨10元/吨。从季节性角度分析，当前现货升贴水较近5年相比维持在平均水平
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二、供给分析

1、上游铝土矿、氧化铝供给稳定增长
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从以上图中可以看出，铝的上游原材料铝土矿及氧化铝在全球及中国产量呈稳定增加的态势，铝上游原材料供应较为充足。

2、铝产量稳定增加
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3、氧化铝、铝产能充足
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从上图可以看出，氧化铝、铝产能较为充足，相对于国内3300万吨的铝消费量，4200万吨铝产能相对较为充足，供应短缺的概率较小。
三、需求分析

铝的需求集中在建材、汽车、电器、电缆等方面，而这些行业最终会回归到房地产上，因此，铝的需求端和房地产的景气程度密切相关。
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截止至2018年05月，铝材月度产量为434.4万吨，较上个月减少14.9万吨，同比下降0.4%。从季节性角度分析，当前月度产量较近5年相比维持在较低水平。
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截止至2018年05月，铝合金月度产量为68.3万吨，较上个月增加1万吨，同比增长2.7%。从季节性角度分析，当前月度产量较近5年相比维持在平均水平
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截止至2018年06月21日，全国铝棒库存总计7.4万吨，较前期相比增加0.85万吨，分地区来看，佛山地区库存为3.6万吨，无锡地区铝棒库存为1.4万吨，南昌地区库存为1.1万吨。从季节性角度分析，全国库存较近5年相比维持在较低水平
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截止至2018年05月，房屋新开工面积为72,190.34万平方米，累计同比增长10.8%；房屋竣工面积为30,483.78万平方米，累计同比下降10.1%；汽车产量为238.8万辆，当月同比增长9.5%；空调产量为2,134.4万台，当月同比增长18.4%；家用电冰箱为757.8万台，当月同比增长12.1%。
需求方面，家电、汽车、基建目前的数据总体稳定偏好，因此其对铝没有足够的利空与利多，其后的表现将紧跟房地产数据，而房地产数据在竣工面积方面在2017年4季度同比转向负增长，而对应的铝价也是从2017年4季度见了中期高点，但另一方面，目前的房地产新开工面积仍然呈现同比的正增长，这为铝价提供了较强的支撑，因此房地产后期的竣工面积将可能由于新开工面积的持续增加，后期可能呈现同比的正增长，因此从需求端来讲，铝价仍然不具备走熊的条件。

从长期来看，目前房地产的上行周期接近尾声，其构成对铝价的最大利空，因此长期铝价难以形成持续性上涨行情。

总上所述，中线由于后期房地产竣工面积的预期增加，可能带动铝价有一波中线反弹行情，但铝价长线上涨空间有限，若后期房地产反弹周期结束，则铝价长线行情不容乐观。因此铝价总体呈现高位震荡态势概率较大。
四、进出口分析
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从上图可以看出，相对于国内3000多万吨的产量而言，进出口量相对较小，其对国内铝价的影响微乎其微。
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截止至2018年06月22日，LME铝收盘价为2,176.5美元/吨，较上一交易日下跌11美元/吨；上海沪期铝主力合约收盘价为14,210元/吨，较上一交易日上涨25元/吨，进口倒挂为3,382.4元/吨。
五、技术分析
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沪铝主力连续合约周线上处于明显的区间震荡，周线macd在0轴之下，60轴均线拐头向下，偏空对待，后期技术上关注维持区间震荡或者对区间震荡的突破，在区间震荡下沿追空较为危险。
六、结论
铝供应方面，供应短缺压力不大，供给端相对稳定，目前变数主要在需求方面，而铝需求又和房地产紧密相关，虽然目前房地产竣工面积同比下滑幅度较大，但新开工面积持续同比增长，因此预计后期的竣工面积将会有一波集中释放期，此将对铝价形成较强的支撑，因此铝从中线来看，下跌动力不足，但长期来看，因为房地产反弹周期面临尾声，上涨动力亦不足，因此，中线可能会在相对顶部宽幅震荡，需求关注后期房地产竣工面积集中释放对铝价的中期支撑。技术上已经处于明显的空头环境之中，但目前处于区间震荡下沿，追空风险较大。
投资指南
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内容提要


铝供应方面，供应短缺压力不大，供给端相对稳定，目前变数主要在需求方面，而铝需求又和房地产紧密相关，虽然目前房地产竣工面积同比下滑幅度较大，但新开工面积持续同比增长，因此预计后期的竣工面积将会有一波集中释放期，此将对铝价形成较强的支撑，因此铝从中线来看，下跌动力不足，但长期来看，因为房地产反弹周期面临尾声，上涨动力亦不足，因此，中线可能会在相对顶部宽幅震荡，而后期房地产竣工面积集中释放可能会对铝价形成较强支撑，从长线交易的角度讲，除非房地产再有一轮上涨，否则铝价难以再次向上突破顶部的宽幅震荡区间，反而向下的理由更充分一些。


从技术角度讲，目前铝价周线的macd出于0周之下，60周均线拐头向下，因此偏空，所以中长线操作应尽量在震荡区间的高点做空，不建议追空。
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