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资料来源：iFinD 长江期货有色产业服务中心

◆ 基本面分析

几内亚散货矿主流成交价格周度环比下降0.8美元/干吨至72.5美元/干吨。几内亚雨季结束，且氧化铝价格走弱，施压矿价下行。

氧化铝运行产能周度环比下降140万吨至9715万吨，全国氧化铝库存周度环比增加11.5万吨至401.7万吨。上半年新投产的氧化铝

产能进入稳产状态，但国产矿石供应问题和氧化铝价格低迷的影响下，部分内陆氧化铝企业检修或压产。电解铝运行产能周度环比

下降2万吨至4443.4万吨。山西朔州能源开始对部分电解槽进行停槽技改升级，涉及产能4万吨左右。需求方面，国内铝下游加工

龙头企业开工率周度环比持稳于62.5%。旺季需求表现偏弱，叠加铝价高位，抑制了下游各加工板块开工上升。库存方面，铝锭

社会库存去化幅度较好。再生铸造铝合金方面，废铝流通偏紧、价格高企，而终端需求复苏不及预期，再生铝企业开工率下调。特

朗普关税或是为中美元首10月APEC会晤添加筹码，同时美联储10月降息时点即将来临，在此期间仍然建议逢低布局多单，在关

注关税进展和市场情绪。

◆ 策略建议

氧化铝：建议观望或卖出虚值看跌期权。

沪铝：建议逢低布局多单。

铸造铝合金：建议逢低布局多单或多AD空AL。
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数据来源：iFinD 长江期货有色产业服务中心
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资料来源：ALD、iFinD、长江期货有色产业服务中心

p 国产矿供应呈收紧态势，山西、河南铝土矿价格暂稳。山西、河南安全生产监管加强及环保督察力度提升，叠加雨季影响，

铝土矿开采活动受到限制。自8月中旬以来，国产矿库存逐步消耗后，氧化铝厂增加进口矿使用已成为行业普遍现象。​

p 几内亚散货矿主流成交价格周度环比下降0.8美元/干吨至72.5美元/干吨。几内亚雨季接近尾声，且氧化铝价格走弱，施压

矿价下行。几内亚大型矿企四季度长单报价出现微调，离岸价格较三季度下调1美元/干吨。海运费则随油价波动调整，目

前南北不同港口至中国到港海运费约为23.5美元/湿吨。结合矿石平均含水情况测算，到岸价格预计在73美元/干吨左右。

此次几内亚主流矿企报价也为其他几内亚矿企的长单谈判定下基调，预计将围绕该水平展开协商。
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资料来源：ALD、iFinD、长江期货有色产业服务中心
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p 截至上周五，氧化铝建成产能11462万吨，周度环比持平，运行产能9715万吨，周度环比下降140万吨，开工率84.8%。

p 截至上周五，国产现货加权价格2893元/吨，周度环比下跌44.7元/吨。

p 全国氧化铝库存390.2万吨，周度环比增加10.5万吨。上半年新投产的氧化铝产能进入稳产状态，氧化铝行业生产处于高稳

态势。新投产能方面，山东地区某氧化铝企业150万吨氢氧化铝项目、广西地区某氧化铝企业二期200万吨、北方某大型氧化

铝企业二期两条共320万吨进入稳产状态。山西、河南地区部分氧化铝企业进行检修或者压产，行业运行产能下降。

氧化铝04



资料来源：安泰科、SMM、iFinD、长江期货有色产业服务中心
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p 截至上周五，电解铝建成产能4523.2万吨，周度环比持平；运行产能4445.4万吨，周度环比下降2万吨。

p 为进一步降低电耗，山西朔州能源开始对部分电解槽进行停槽技改升级，涉及产能4万吨左右，运行产能将逐步下降。

资料来源：ALD、SMM、iFinD、长江期货有色产业服务中心
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资料来源：安泰科、SMM、iFinD、长江期货有色产业服务中心
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资料来源：iFinD、长江期货有色产业服务中心
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p 再生铝合金龙头企业开工率周度环比下降0.3%至58.6%。

p 四部委联合发布《关于规范招商引资行为有关政策落实事项的通知》，核心在于全面清理地方政府违规税收返还行为。

p 废铝流通偏紧、价格高企，而终端需求复苏不及预期，再生铝企业开工率下调。此外，受规范税收返还政策不明朗的影响，河

南、江西等地部分企业继续维持减产或停产状态。

资料来源：ALD、SMM、iFinD、长江期货有色产业服务中心

铸造铝合金09
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资料来源：SMM、iFinD、长江期货有色产业服务中心

铸造铝合金重要高频数据10
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资料来源：SMM、长江期货有色产业服务中心

铝板带龙头企业开工率铝型材龙头企业开工率

p 上周国内铝下游加工龙头企业开工率周度环比持稳于62.5%。

p 铝型材：铝型材龙头企业开工率周度环比下降0.1%至53.5%。工业型材方面，光伏型材受下游组件厂排产缩减影响显著，部分光

伏边框头部企业已启动减产计划；汽车型材及其他工业材生产保持稳定，但订单持续性存忧。建筑型材方面，市场需求仍清淡。

p 铝板带：铝板带龙头企业开工率周度环比持稳于68%。市场需求尚未出现转弱迹象，但短期临近淡旺季转换节点，需求下降预期

已逐步显现，部分铝板带企业已开始计划放缓生产节奏。

下游开工11
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资料来源：SMM、长江期货有色产业服务中心

铝线缆龙头企业开工率 原生铝合金龙头企业开工率

p 铝线缆：国内线缆龙头开工率周度环比持稳于64%。电网订单提货表现不及预期，且铝价高位抑制线缆企业生产意愿。核心下

游领域需求均显乏力，第四季度光伏组件排产预期走弱与电网提货疲软形成双重压力。

p 原生铝合金：原生铝合金龙头企业开工率周度环比上升0.4%至58.4%。第二周下游需求逐步兑现，对原生铝合金的采购频次与

量能均有所提升，进一步助推生产端活跃度。前期因订单不明朗而保持谨慎的企业也陆续将开工负荷恢复至节前正常水平。

下游开工12
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THANKS感谢

长江期货股份有限公司有色产业服务中心
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