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中线行情分析

四季度或高位宽幅震荡后转回落。

中线趋势判断

1

10月22900-23100可考虑适当补库，四季度25000-25500区间及以上可考虑
逐步削减现货或期货多头头寸。

中线策略建议3

趋势判断逻辑

2027年供应端尤其是海外供应预计出现进一步恢复，供需矛盾预计阶段性缓
和，但就四季度而言，仍面临低库存、国内枯水期、欧洲冬季能源价格高企
等因素支撑，且霍尔木海峡若持续封锁，有可能引发原油新一轮的上涨。
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国庆假期附近或偏承压，多头轻仓或清仓过节为宜。

 上周策略回顾

预期企稳小幅反弹，阻力23800-24000，支撑23200-2340，

可考虑区间操作。

 本周策略建议

区间波动，正常购销即可。

 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2690元/吨，理论现货盈利约20元/吨，期
货主力盈利约0元/吨，氧化铝理论进口亏损约500元/吨，上周理论亏损约400元/吨。电解铝生产成本约17200元/
吨，上周约16950元/吨，理论利润约6700元/吨（上周约7600元/吨）；电解铝理论进口亏损约2700元/吨，上周亏
损约3000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】

节后随企业复工，铝线缆、再生铝等板块有阶段性回补，但受制于合规废铝偏紧、订
单成色一般，恢复幅度或有限。

整体而言，预计 10月旺季动能持续性存疑，铝加工综合PMI大概率向荣枯线（50%）
附近回落。

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-2800元/吨，上周为-2550元/吨。

【价差结构】

目前原铝与合金价差处于近年来的区间低位，当前价差对电解铝价格有支撑。

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3395元/吨，上周为3280元/吨。

【价差结构】

废铝合规货源紧缺+税票成本推高的成本刚性，现货紧、期货受远期供应预期及美元走强影响表
现相对偏弱，但整体而言，10月预计铝合金高位偏强震荡为主。

数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



LME铝品种资金动向（净多头寸回落）

国庆期间外盘基金净多仓小降，多头阵营均持稳，空头阵营有所增仓。短期市场反复。

【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（净空头寸先增后减，总体多头胶着）

国庆附近多空阵营均小幅减仓，整体多空胶装状态。以投机为主的资金处于空头有所增加。以投金融
投资为主背景资金净空头寸基本持稳，以中下游企业为主背景资金的净空头寸请问增加。从当前的资
金表现来看，下周铝价预计震荡。

【市场资金情况】

完数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



免责声明

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性、可靠性和完整性不作任何保
证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，
但文中的观点、结论和建议仅供参考，并不构成任何具体产品、业务的推介以及相关品种的
操作依据和建议，投资者据此作出的任何投资决策自负盈亏，与本公司和作者无关。

本报告版权归长城期货所有，未经长城期货书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的
发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“长城期货”，且不得对本报告进行有悖原意的
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长城期货股份有限公司提醒广大投资者：期市有风险，入市需谨慎！
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