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中线行情分析

中期偏强震荡，近期宽幅震荡。

中线趋势判断

1

适量多单持有。

中线策略建议3

趋势判断逻辑

周末美伊和谈出现较大进展令供应端炒作情绪有所降温，但整体而言，目前
中东减产产能超220万吨，LME铝库存不足40万吨且继续减少，铝价仍存在上
涨空间。
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适量多单持有。

 上周策略回顾

适量多单持有。
 本周策略建议

持有适量现货库存。

 现货企业套期保值建议

品种交易策略



【总体观点】

数据来自：WIND、钢联、长城期货交易咨询部

2026年4第3周

铝土矿市场
几内亚矿山已实现满产开工且预计4-6月供应量保持高位，不过几内亚稳价预期仍然较强，60美元的铝
土矿可能是年内底部。

氧化铝市场

截止4月17日，国内氧化铝建成产能维持约11895万吨，运行产能约9460万吨（节前9360万吨），开工
率78.53%。2026年中国氧化铝新增产能计划在1000万吨附近，其中880万吨位于广西地区，目前部分企
业新产能产线已进入试生产阶段，5月至7月或是氧化铝新产能集中投放期，加上中东局势不稳，部分
澳大利亚发往中东地区的氧化铝产品因霍尔木兹海峡发运受阻而转运中国。

产量：电解铝

根据钢联数据，3月国内建成产能4624.65万吨，运行产能4496.93万吨（上月4477.93万吨），贴近4500
万吨产能红线。新疆140万吨电解铝绿色低碳能效提升改造项目及内蒙古扎铝二期35万吨绿电铝产能继
续投产，产能运行率小增，东北地区停产产能存复产预期，其余产能运行无明显波动。铝水比继续回
升，但铝锭供应仍较为充裕。前期中东部分铝业先后遇袭，生产设施受损，年内全球电解铝供给缺口
预期扩大，海外供应担忧持续升温。

进出口
目前电解铝进口理论亏损约5100元/吨，上周约亏损4600元/吨，处近年区间低位。受沪铝比价差、海外
供应偏紧等影响，出口订单表现较好。

库存：电解铝

截至4月16日铝社会库存约145.1万吨，较上周增约0.2%，累库幅度放缓，较去年同期高约111%，电解铝
厂库存延续2月下旬类的去库状态，但高铝价抑制下游主动补库意愿。铝棒29.25万吨，较上周减约5%，
较去年同期高约45%，3月来自10年来区间高位小幅回落。LME铝库存继续小幅回落约3%，较去年同期低
约10%，全球显性库存处于近年低位，市场高度敏感。 



【总体观点】

数据来自：WIND、钢联、长城期货交易咨询部

氧化铝利润
最近一个月中国氧化铝行业完全成本平均值约2750元/吨，上周现货理论亏损约60元/吨，期货主力月合
约理论盈利约0元/吨。

电解铝利润
目前国内电解铝生产平均成本约16900元/吨，理论盈利约8100元/吨，上周盈利7400元/吨。利润处于历史
高水平。

市场预期
全球供应紧平衡格局未改，但沪铝主力合约前期涨幅过大，技术面回调需求迫切，多头获利回吐压力较
大。预计下周沪铝主要以消化本周涨幅、整理蓄势为主。

我方看法
周末美伊和谈出现较大进展令供应端炒作情绪有所降温，但整体而言，目前中东减产产能超220万吨，
LME铝库存不足40万吨且继续减少，铝价仍存在上涨空间。就下周而言，铝价或宽幅震荡，运行区间参
考24600-25600元/吨，均价或在25000元/吨。

重点关注点 1、4月22日美伊停火协议到期后局势的走向。2、几内亚矿业政策落地。

方向 中期偏强震荡，近期宽幅震荡。



【重要产业环节价格变化】

几内亚进口矿价格有所下调，国产矿价格持稳，市场整体交投清淡，实际成交偏少，几内亚主产区矿山出货节奏平稳。
周内煤价有所回落，主要手进口煤偏弱表现影响，国内煤矿维持正常生产，多以保障长协发运为主，煤炭供应基本稳
定，现终端需求释放不佳。4月来看，上半月国内氧化铝现货价格触顶回落，下半月或延续小幅下跌运行，现货价格
运行区间或处于2620-2800元/吨。
本周铝价在供需收紧和美伊战事缓和之间进行切换，高铝价已引发显著的下游负反馈，现货采购明显畏缩，需求难以
匹配当前价格高度；期货则面临宏观支撑边际减弱与技术性回调压力，整体进入大涨后的整固阶段。

数据来自：WIND、钢联、长城期货交易咨询部

项目 上周 本周 上月同期 上年同期 周环比 月环比 年环比
铝土矿SI2-3%几内亚（美元/干吨） 68.5 67.5 63 90 -1.46% 7.14% -25.00%
铝土矿SI9-11%澳洲（美元/干吨） 59 59 54 80 0.00% 9.26% -26.25%
铝土矿SI4-6%印尼（美元/干吨） 69 69 69 69 0.00% 0.00% 0.00%
铝土矿AL58%A/S4.5河南（元/吨） 500 500 525 530 0.00% -4.76% -5.66%
氧化铝 河南一级（元/吨） 2750 2690 2715 2875 -2.18% -0.92% -6.43%
动力煤（Q5500平仓价）京唐港 766 773 728 669 0.91% 6.18% 15.55%
预焙阳极 河南（元/吨） 6208 6208 5823 5740 0.00% 6.61% 8.15%
冰晶石 均价（元/吨） 7730 7730 7730 7020 0.00% 0.00% 10.11%
国内电解铝生产成本 16966 16853 16716 17179 -0.67% 0.82% -1.90%
沪铝主力合约收盘价 24610 25520 24990 19645 3.70% 2.12% 29.91%
电解铝A00 佛山（元/吨） 24460 25010 24910 19800 2.25% 0.40% 26.31%
铝合金锭ADC12 广东（元/吨） 26950 27250 27350 22900 1.11% -0.37% 19.00%
铝棒6063 佛山（元/吨） 23060 23490 23350 18910 1.86% 0.60% 24.22%
废铝（破碎生铝）广州（元/吨） 11700 12330 12250 10350 5.38% 0.65% 19.13%



【重要产业环节库存变化】

本周铝土矿港口库存小幅累库，国内铝土矿整体仍处于宽裕状态。本周氧化铝库存延续累库，整体处
于近5年来高位，增量主要来自电解铝厂氧化铝库存及氧化铝厂库存。截至4月16日铝社会库存约145.1
万吨，较上周增约0.2%，累库幅度放缓，较去年同期高约111%，电解铝厂库存延续2月下旬类的去库
状态，但高铝价抑制下游主动补库意愿。铝棒29.25万吨，较上周减约5%，较去年同期高约45%，3月
来自10年来区间高位小幅回落。

海外方面，LME铝库存继续小幅回落约3%，较去年同期低约10%，全球显性库存处于近年低位，市场
高度敏感。

数据来自：WIND、钢联、长城期货交易咨询部

项目（万吨） 上周 本周 上月同期 上年同期 周环比 月环比 年环比
铝土矿（进口）港口库存 2607 2725 2650 2211 4.54% 3% 23%
钢联中国氧化铝库存 588.7 590.7 583.4 400.1 0.34% 1% 48%
7城电解铝社会库存 144.8 145.1 134.5 68.8 0.21% 7.88% 111%
铝棒（6063）库存 30.7 29.25 39.05 20.16 -4.72% -25% 45%
上期所铝库存（合计） 47.43 47.84 45.2 19.05 0.86% 6% 151%
上期所铝剩余可用库容 51.8 50.94 52.52 89.63 -1.66% -3.01% -43%
LME铝库存 39.92 38.89 44.03 43.42 -2.58% -11.67% -10%
LME铝 注销仓单 4.47 5.22 16.36 17.96 16.78% -68.09% -71%



【供需情况】

国内铝产业重要环节利润情况： 最近一个月国内氧化铝行业完全成本约2750元/吨，理论现货亏损约60元/吨，期
货主力亏损0元/吨，氧化铝理论进口盈利约10元/吨，上周理论盈利40元/吨。电解铝生产成本约16900元/吨，上
周约17000元/吨，理论利润约8100元/吨（上周约7400元/吨）；电解铝理论进口亏损约5100元/吨，上周亏损约
4600元/吨。

数据来自：WIND、钢联、长城期货交易咨询部



【供需情况--下游开工概况】

本周国内铝下游加工龙头企业周度开工率环比持平录得64.7%。

铝加工行业在罐料、储能、汽车等内需板块支撑下保持韧性，板带箔领域、线缆领域
开工尚可，电力、光伏领域稍有降温。

铝价高位运行、中东出口受阻及部分终端消费恢复不及预期，使得开工率上行空间受
限，行业呈现“稳中有进、结构分化”的特征。

数据来自：钢联、长城期货交易咨询部



沪铝期价格曲线

点评：高铝价引发下游负反馈，现货采购畏缩，需求难以匹配当前价格高度。不过整体而
言，2026年全球供需仍然偏紧。

【期现结构】

数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



【价差结构】

数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



本周铝锭与ADC12的价差约-2240元/吨，上周为-2490元/吨。

【价差结构】

目前原铝与合金价差处于近年来的中轴，当前价差对电解铝影响偏中性。

数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



本周ADC12现货与上期所铸造合金活跃月的价差约3210元/吨，上周为3445元/吨。

【价差结构】

目前ADC 12的基差处于近年来的高位，但合金现货偏紧局面出现缓和。

数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



LME铝品种资金动向（净多头寸持稳，整体仍处于2018年来高位）

最近4期净多头寸持稳运行，3月底来多空阵营均选择减仓，当前多头仍占据主导位置，但近期净多力量有所减退，
预计价格剧烈波动。

【市场资金情况】

数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



上期所电解铝品种资金动向（本周净空头寸小幅增加）

本周净空头寸有所增加，此前自3月中来主力净空小幅收窄，3月底来多空阵营均在增仓。以投机为主
的机构出现分化，但整体仍以净多增持为主。以中下游企业为主背景资金净多继续小增。整体而言，
主力资金对近期价格仍偏乐观。

【市场资金情况】

完数据来自：WIND、长城期货交易咨询部
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