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一、沪铝期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪铝震荡
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2，沪铝本周成交情况

2月 14--2 月 18 日，沪铝指数总成交量 236.8 万手，较上周减少 23.9 万手，

总持仓量 46.7 万手，较上周减仓 0.8 万手，沪铝主力震荡，主力合约收盘价

22840，与上周收盘价上涨 0.75%。

二、影响因素分析

1、宏观面

中国经济开端“虎”，信贷投放超预期，经济增长有信心。新年首月，人民

币新增贷款和社会融资规模增量双双创下历史新高，给中国经济新年开好头。1
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月社会融资规模增量为 6.17 万亿元，比上年同期多 9842 亿元。其中对实体经济

发放的人民币贷款增加 4.2 万亿元，是单月统计高点，同比多增 3806 亿元。这

在分析人士看来，1月金融数据显示货币政策加大跨周期调节力度、靠前发力的

效果已经显现，宽信用过程正在加速，为上半年稳定宏观经济大盘提供有力支撑。

2022 年 1 月社会融资规模 6.17 万亿
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2022 年 1 月新增贷款数据 （%）
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综合来看，对中国市场无需过度悲观，历史上在市场相对低位、预期偏低的

背景下出现超预期的信贷和社融增量，从两到三个月的周期对市场影响偏积极，

如果这些指标具有一定持续性的情况下将更加明显，前瞻指标改善有利于增长预

期的改善。

疫情方面，据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 2月 18 日

11 时，全球新冠病毒确诊病例超过 41966 万例，死亡病例超过 588 万例。其中

五分之一的确诊病例发生在美国，美国新冠病毒确诊病例达逾 7991 万例，死亡



病例至 95.5 万例。

全球新冠肺炎数据：
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全球疫苗接种数据
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2、供给面

上一周伦铝突破去年高点，本轮最高 3333 美元/吨，距离 2008 年历史高点

3380 一步之遥。目前铝价冲高，除了宏观因素之外，主要是受到产能扩张和利

用率受限的影响。

伦铝接近 08 年高位
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欧洲能源危机持续发酵，铝供给同样在短期偏紧。据统计，欧洲铝厂最新减

产规模约为 69.1 万吨，后续仍有计划减产约 5.1 万吨，市场对后续减产仍存一

定预期，而且减产产能直到二季度才会开始复产。前期减产幅度较大，在复产速

度温和的状况下，供应压力的到来或将至少延迟到今年下半年。

近期乌克兰俄罗斯地缘政治问题进一步加剧了欧洲天然气供应担忧，北溪 2

号天然气管道运营成为未知数，美国总统拜登宣布将向东欧增兵令北约和俄罗斯

争端离解决似乎遥不可及。未来冲突一旦升级，不但俄罗斯可能截断欧洲天然气

供应加剧欧洲能源危机，美国制裁俄罗斯也可能再度发生，届时对市场影响将十

分巨大。

国内广西百色日前逐步结束有序管控，目前全市超过 75%铝企业已生产正

常，氧化铝产量满足电解铝生产需求。实质生产影响较预期减弱，铝价支撑有所

减弱。而复产方面，目前云南地区部分企业复产未有加速，且部分地区亦受疫情

影响，山西地区产量近期有小幅增加。整体看，1季度国内电解铝供应并未显著



增加，符合预期。

电解铝产能、开工率 （万吨、%）
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3、需求面

中国可再生能源建设提速，绿色发展动力强劲。新闻联播报道，今年以来，

我国可再生能源发展进一步换挡提速，在先立后破的基础上，加速对化石能源的

替代，为我国绿色发展提供强劲动能。春节以后，一个个可再生能源大工程、大

项目建设就开启了加速模式。在澜沧江沿岸的云南大理、临沧、普洱等地，风光

水储多能互补基地建设的全面提速，一个个依托大型水电站建设的新能源项目，

陆续启动建设。目前，我国正在以沙漠、戈壁、荒漠地区为重点，加快建设黄河

上游、河西走廊、冀北、松辽等七大陆上新能源基地；统筹推进川滇黔桂、藏东

南两大水风光综合基地开发；建设山东半岛、长三角、闽南、粤东、北部湾五大

海上风电基地集群。南方电网战略规划部总经理郑外生：计划投资超过 6200 亿

元，用于加快新型电力系统建设，支撑未来五年新增风电、光伏发电规模 1.15

亿千瓦。

新能源板块带动铝消费增量。从光伏装机量来看，2014-2017 年装机持续超

预期，2018 年是国内需求发展的转折年，经历“531”政策的低谷后国内装机进

入竞价+平价相结合的模式，2018-2020 年国内新增装机量大幅下滑，2021 年我

国新增光伏发电并网装机容量约 53GW。虽然 2018 年之后新增装机有所下滑，但

我国光伏发电并网总容量还实现了全球 7连冠，突破 3亿千瓦大关。



光伏基本面出现较大变化，整县推进+大型光伏基地政策叠加降本引导需求

爆发。2021 年开始国内利好政策密集出台，整县推进加持 BIPV，分 式光伏有较

大增长。沙漠、戈壁、荒漠地区加快规划建设大型风电光伏基地项目，集中式光

伏贡献稳定增长。海外欧美电价大幅波动，能源危机持续发酵，各国政策都积极

引入和支持发展光伏发电。此外，硅料薄片化压缩成本，以及 2022 年国内能耗

双控政策有所宽松，硅料产能或有释放。叠加 EVA 产能扩张和存量改造，成本

端的价格下调预计支撑光伏下游装机的弹性规模扩张。整体来看，2022 年光伏

装机需求预期爆发。

我国新增装机量 （GW %）
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2020 年各国装机容量占比 （%）
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大型风电光伏基地建设计划持续推进。根据《中华人民共和国国民经济和社

会发展第十四个五年规划和 2035 年远景目标纲要》，“十四五”规划在东北、

华北、西北、西南等地区规划了九大清洁能源基地，九大清洁能源基地共囊括

12 个省份。据北极星太阳能光伏网据各省十四五规划及相关文件不完全统计：

目前各省（区/市）规划百万千瓦大基地项目 46 个，千万千瓦大基地项目 41 个，

如果以上项目规划全部落地，装机规模将远远超过 400GW。2021 年 10 月，我国

明确提出将在沙漠、戈壁、荒漠地区加快规划建设大型风电光伏基地项目，首批

安排容量接近 1亿千瓦，其中 2022 年涉及的风电光伏项目达 46.71GW。第二批

基地项目，相关省份已在 2021 年 12 月上报国家能源主管部门。今年 1月相关地

方政府发布的 2022 年政府工作计划和“十四五规划”中都提及了大基地项目，

从第一批基地进展看，已招标的基地基本在 2021 年开工，并要求 2023 年年底前

并网。因此 2022 年和 2023 年将成为新增装机释放大年。由于新能源基地中光伏

建设周期为一年左右，预计 2022 年是沙漠、戈壁、荒漠风光基地的安排和项目

建设的关键期，主要基地将在此期间开工建设。

三，后市行情研判

近期乌克兰俄罗斯地缘政治问题进一步加剧了欧洲天然气供应担忧，北溪 2

号天然气管道运营成为未知数，美国总统拜登宣布将向东欧增兵令北约和俄罗斯

争端离解决似乎遥不可及。国内广西百色日前逐步结束有序管控，目前全市超过

75%铝企业已生产正常，氧化铝产量满足电解铝生产需求，而复产方面，目前云

南地区部分企业复产未有加速，且部分地区亦受疫情影响，山西地区产量近期有

小幅增加。

从盘面看节后大幅上涨，本周回调震荡，伦铝在上周突破去年高点，沪铝明

显弱于外盘，距离去年高点还有 1400 点。近一波行情涨幅将近 2000 点，时间较

短涨幅较大，虽然本周开始回调整理，但回调幅度有限，整理时间不长，预计下

周还需震荡整理，短线小时图可能有机会，可轻仓短多。

四，交易策略建议



建议轻仓短多。
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