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中线行情分析

年内震荡偏强。

中线趋势判断

1

可适量持有现货和期货头寸头寸。

中线策略建议3

趋势判断逻辑

供给刚性 + 双重低库存，"易涨难跌"，但旺季成色待验证

2



主力合约看23800-24500区间波动，偏强整理。

n 上周策略回顾

主力合约看24000-24800区间波动，偏强整理。

n 本周策略建议

持有适量现货库存

n 现货企业套期保值建议

品种交易策略



【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现金成本约2650元/吨，理论现货盈利约60元/吨，期货
主力盈利约50元/吨，氧化铝理论进口亏损约400元/吨，上周理论亏损约400元/吨。电解铝生产成本约16950元/吨，
上周约16950元/吨，理论利润约7700元/吨（上周约7500元/吨）；电解铝理论进口亏损约3000元/吨，上周亏损约
3500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开工率较上周小幅回升至61.3%，修复以低基数为主、
铝价高企压制明显。

合金开工小幅上移，丹下游厂家因铝价上涨而谨慎提产，再生合金则仍收到税票制约。
铝板带、铝箔及绿线缆企业开工率持平，包装铝箔旺季订单对冲空调铝箔疲软，电网
进入执行阶段，订单充裕。型材小幅提升，储能及新能源汽车开工向好，建筑型材依
旧疲软。

9-10月为传统旺季，需求逐步回升，但全面恢复需时间，成本（高铝价）压力持续。

数据来自：SMM、上海钢联、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-2250元/吨，上周为-2180元/吨。

【价差结构】

目前原铝与合金价差处于近年来的区间中轴，当前价差对电解铝影响中性。

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3080元/吨，上周为3180元/吨。

【价差结构】

造成当前现货升水期货的核心原因在于供应端紧张，但需求端给力不足，目前现货升水处于2026
年来中轴偏低水平，主要体现市场对旺季需求偏弱不高。

数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



LME铝品种资金动向（净多头寸轻微回落）

最近1期基金净多仓微降，多空阵营均小幅减仓，净多头寸仍未近年高位。短期市场偏强但容易出现反复。

【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（净空头寸稳中略增）

本周主要席位净空头寸轻微增加，多空阵营均先减后增，总体持稳上周。以投机为主的资金处于空头
持稳状态。以中下游企业为主背景资金卖套保头寸小幅削减。从当前的资金表现来看，下周铝价预计
仍偏强震荡为主。

【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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