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氧化铝、电解铝近期价格区间预测

氧化铝、电解铝风险管理策略建议

氧化铝

【核心矛盾】

铝土矿方面，铝土矿供应较为宽松，叠加氧化铝厂持续亏损，铝土矿采购意愿下滑压价采购，进口矿挺价

失败，且预计后续依然有下跌空间，对氧化铝价格支撑减弱。氧化铝供应方面，氧化铝企业检修范围持续

扩大，氧化铝现货价格企稳，但新投产能不断释放，供给增减互现。需求方面变化不大。库存方面，氧化

铝社会库存开始下降，仓单维持高位限制价格反弹幅度。总的来说，近期氧化铝供应减少和去库对价格有

一定支撑作用，但盘面整体偏空，且供应过剩格局没有改变，后续或将偏弱运行。

【利多因素】

1、价格突破行业平均成本线

2、氧化铝企业停机检修范围扩大

3、国内现货与海外报价价格企稳

【利空因素】

1、新增产能持续投产

2、需求刚性较强，没有增量

3、现货货源充足，仓单处于高位

4、矿价持续下跌

最新价格 价格区间预测（月度） 当前波动率（20日滚动） 当前波动率历史百分位（3年）

氧化铝 2675 2700-3000 0.245 0.607

电解铝 19785 19500-20500 0.1831 0.754

source：南华研究,同花顺

品种 行为导向 情景分析 现货敞口 策略推荐 套保工具 买卖方向 套保比例（%） 建议入场区间

氧化铝

库存管理 产成品库存偏高，担心氧化铝价格下跌 多
做空氧化铝主力期货合约 氧化铝主力期货合约 卖出 100% 2900

期权策略暂不合适 氧化铝期权 暂无 暂无 暂无

原料管理 原料库存较低，担心价格上涨 空
做多氧化铝主力期货合约 氧化铝主力期货合约 买入 50% 2700

期权策略暂不合适 氧化铝期权 暂无 暂无 暂无

电解铝

库存管理 产成品库存偏高，担心电解铝价格下跌 多
做空沪铝主力期货合约 沪铝主力合约期货 卖出 50% 20100

期权策略暂不合适 沪铝期权 暂无 暂无 暂无

原料管理 原料库存较低，担心价格上涨 空
做多沪铝主力合约期货 沪铝主力期货合约 买入 75% 19600

卖出沪铝看跌期权 AL2505P19600 卖出 50% 120

source：
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5、空头打压

电解铝

【核心矛盾】

假期内受中美就关税问题上关系的缓和以及宏观影响铝价偏强，但后续进入淡季铝需求走弱抑制了铝上涨

幅度，短期铝或以震荡运行为主。

【利多因素】

1、库存持续去化

2、供应绝对增量有限

3、关税态度缓和

4、仓单库存低位

【利空因素】

1、氧化铝价格处于低位限制铝价上行动力

4、旺季临近结束，后续需求较弱

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铝主力 元/吨 19785 0 0%

沪铝连续 元/吨 19925 -50 -0.25%

沪铝连一 元/吨 19785 -125 -0.63%

沪铝连二 元/吨 19725 -115 -0.58%

伦铝（3M） 美元/吨 2434 25.5 1.06%

沪伦比 / 8.1286 0.2565 3.18%

氧化铝主力 元/吨 2675 0 0%

氧化铝连续 元/吨 2681 -70 -2.54%

氧化铝连一 元/吨 2687 -62 -2.26%

氧化铝连二 元/吨 2663 -57 -2.1%

国内外铝主力合约价格走势

source：同花顺,南华研究

元/吨 美元/吨

沪铝期货主力合约收盘价 期货收盘价:LME铝(3个月):电子盘(

右轴)
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source：同花顺,南华研究

元/吨 氧化铝期货主力合约收盘价 氧化铝期货主力合约持仓量(右轴)
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铝连续-连一 元/吨 140 75 115.38%

沪铝连一-连二 元/吨 60 -10 -14.29%

伦铝（3-15） 美元/吨 -70 2.49 -3.43%

氧化铝连续-连一 元/吨 -6 -8 -400%

氧化铝连一-连二 元/吨 24 -5 -0.1724

铝主力/氧化铝主力 / 7 0.1006 1.38%
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沪铝月差

source：同花顺,南华研究

元/吨 沪铝连续-连二 沪铝连一-连二
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source：同花顺,南华研究

元/吨 氧化铝连一-连二 氧化铝连续-连一
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source：同花顺,南华研究

2023 2024 2025

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

3

4

5

6

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

华东铝价 元/吨 19850 65 48.15%

佛山铝价 元/吨 19780 -10 -0.1429

中原铝价 元/吨 19800 2.49 -3.43%

华东基差 元/吨 -20 -10 100%

佛山基差 元/吨 -90 0 0%

中原基差 元/吨 -70 -10 16.67%

沪粤价差 元/吨 70 -0.125 -12.5%

沪豫价差 元/吨 50 0 0%

粤豫价差 元/吨 -20 10 -33.33%

伦铝现货 美元/吨 2408.82 13.68 0.57%

伦铝 0-3 美元/吨 -22.68 -1.82 8.72%

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

山东氧化铝 元/吨 2850 0 0%

河南氧化铝 元/吨 2900 0 0%

山西氧化铝 元/吨 2900 0 0%

广西氧化铝 元/吨 2880 0 0%

鲅鱼圈氧化铝 元/吨 3150 0 0%

澳洲氧化铝FOB 美元/吨 348 0 0%

山东基差 元/吨 158 33 26.4%

河南基差 元/吨 208 33 18.86%

山西基差 元/吨 208 33 18.86%

广西基差 元/吨 188 33 21.29%

鲅鱼圈基差 元/吨 458 33 7.76%
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A00铝三地现货基差

source：SMM,南华研究

元/吨 SMM华东铝升贴水 SMM佛山铝升贴水 SMM中原铝升贴水
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source：SMM,南华研究
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21/12 22/12 23/12 24/12

-500

-250

0

250

500

LME铝现货和0-3升贴水

source：同花顺,南华研究

美元/吨 美元/吨LME铝（现货）：收盘价 LME铝(现货/三个月):升贴水(右轴)

21/12 22/12 23/12 24/12

2000

2500

3000

3500

-100

-50

0

50

100
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source：SMM,南华研究

元/吨
山东氧化铝对当月升贴水 河南氧化铝对当月升贴水
山西氧化铝对当月升贴水 广西氧化铝对当月升贴水
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

铝进口盈亏 元/吨 -1160 186.27 -0.1384

氧化铝进口盈亏 元/吨 -195.24 22.63 -10.39%

铝现货进口盈亏

source：SMM,南华研究,同花顺

元/吨 进口盈亏:铝:现货:最新价 铝：沪伦比(右轴)
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氧化铝进口盈亏

source：SMM,南华研究

元/吨 美元氧化铝进口盈亏 澳洲氧化铝FOB-平均价(右轴)
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铝仓单：总计 吨 69058 495 0.72%

沪铝仓单：河南 吨 3246 895 38.07%

沪铝仓单：山东 吨 5712 -25 -0.44%

沪铝仓单：浙江 吨 14409 0 0%

沪铝仓单：广东 吨 16208 0 0%

伦铝库存：总计 吨 411575 0 0%

伦铝库存：亚洲 吨 412025 -2000 -0.48%

伦铝库存：欧洲 吨 3625 0 0%

伦铝库存：北美洲 吨 1925 0 0%

伦铝注册仓单：总计 吨 250675 0 0%

氧化铝仓单：仓库总计 吨 259994 -11419 -4.21%

氧化铝仓单：仓库新疆 吨 206593 -5115 -2.42%

氧化铝仓单：厂库总计 吨 7200 0 0%
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氧化铝仓单：厂库山东 吨 5100 -25 0%

铝锭（粤锡巩）三地日度库存季节性

source：SMM,南华研究
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