
铝&氧化铝周报 2026-1-16
本周重点历史回顾：
沪铝：本周沪铝主力合约期价冲高回落，最低为23805元/吨，最高为25075元/吨。宏观面上，美国就业数据支撑，美
元指数反弹，有色金属压力增加，国内结构性降息显示适度宽松的稳定性政策特征，助托基本面情绪，但美伊局势以
及贵金属高位波动风险有所外溢，目前市场宏观情绪有所走弱。基本面上，供给端原料氧化铝低位运行，电解铝厂理
论利润情况较好，加之其冶炼厂启停成本较高，生产开工情况仍保持高位，在运行产能小幅提振，但受限于行业上限
的制约，其增量有限，电解铝供给量大体持稳。需求端，消费淡季影响逐步显现，加之受宏观情绪支撑铝价运行高位，
下游采买态度逐渐谨慎。整体来看，沪铝基本面或处于供给稳定、需求谨慎的阶段。

氧化铝：氧化铝主力合约期价区间震荡，最低为2735元/吨，最高为2875元/吨。基本面上，原料端铝土矿进口价格受
氧化铝价格回落以及供给渐增的影响而逐步回落，国内港口库存小幅增加。供给上，国内氧化铝在运行产能仅小幅减
弱，并未出现大规模产能减少情况，国内氧化铝供应仍显偏多，库存高位。需求端，电解铝在运行产能小幅提升临近
行业上限，由于产能天花板的存在，加之电解铝厂停起成本较高，整体基本维持稳定运行态势，故对原料氧化铝需求
情况稳定。整体来看，氧化铝基本面或处于供给偏多，需求稳定的状态。
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铝产业链

铝产业链主要由铝土矿开采、氧化铝提炼、电解铝和铝材加工四环节构成。铝元素在地壳含量约8.3%，
仅次于氧和硅，主要以铝土矿的形式存在，铝土矿开采后可以利用碱和石灰反应制备为氧化铝，氧化
铝作为原料同碳和氟化铝在电解作用下制成电解铝。
铝金属具备密度小、延展性好、导热和导电性能优异、耐氧化等特点，可运用于航空航天和汽车工业、
电力工业、包装行业等。
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铝土矿消费量

数据来源：同花顺iFind 

铝土矿储量集中，几内亚矿藏丰富。根据中国驻几内亚共和国大使馆经济商务处的调研，几内亚拥有世界
上最大的高含量氧化铝铝土矿藏，铝土矿储量超过400亿吨，占全球总储量的三分之一以上，居世界第一。
几内亚的矿石具备矿藏集中、矿石品位高、易于开采等特点。中国的铝土矿储量有限，2020年以来呈现产
量减少的状态，因此国内铝土矿更加依赖进口。

u中国12月进口铝土矿消
费量1460万吨；

u中国12月国产铝土矿消
费量553万吨。
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铝土矿发运量

数据来源：同花顺iFind 

u截至1月16日当周，铝土矿港口库存2410.76万
吨，环比下降98.84万吨；

u截至1月16日当周，铝土矿发运量为459.43万
吨，环比上升50.32万吨；其中几内亚铝土矿发
运量409.59万吨，较上周环比上升82.4万吨。
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氧化铝行情回顾

数据来源：同花顺iFind 

几内亚油库
爆炸，造成
铝土矿预期
供应缩减，
价格上涨

由于前期氧化
铝价格飙升，
地方新建产能
逐渐增加，供
应量开始由紧
缩转为宽松

几内亚内部政
变影响铝土矿
供应，叠加环
保政策的影响，
能耗双减，氧
化铝阶段性减
产

成本端和原料端价
格回落，带动氧化
铝价格下跌，需求
端弱复苏，价格维
持震荡

复盘近几年氧化铝价格波动，不仅受到供求关系的影响，也受到上游铝土矿、烧碱、石灰以及能源价格的
波动影响。
2021年下半年，由于几内亚政治事件影响铝土矿供给，叠加国内限电导致氧化铝成本上升，环保督察和能
耗双控造成阶段性减产，氧化铝价格持续提升。
2021年11月后伴随烧碱和石灰价格回落，氧化铝成本支撑下移。
2022年全年氧化铝价格震荡回调。
2023下半年北方地区环保限产，12月几内亚事件进一步加剧铝土矿供给矛盾，带动氧化铝价格上涨。
2024上半年，地区环保限产持续，叠加下游电解铝需求预期增加，进一步刺激氧化铝价格。
2024下半年，前期氧化铝利润不断增加，导致新建产能逐渐增加，供应预期逐渐从紧缩转变为宽松。

地区环保限产持
续，叠加下游电
解铝需求预期增
加，进一步刺激
氧化铝价格
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氧化铝产业链

数据来源：同花顺iFind 

u氧化铝的提取一般有拜耳法、烧结法和联合法三种。由于拜耳法能耗等成本更低、工艺流程更简单，因此
全球90%左右的氧化铝均通过拜耳法制备，拜耳法主要是利用烧碱和铝土矿中的铝元素反应形成铝酸钠溶
液，再分解析出氢氧化铝，并煅烧提取氧化铝。

u氧化铝的价格受到铝土矿和烧碱价格的影响。生产1吨氧化铝大概需要2.3吨铝土矿、0.5吨煤炭、0.13吨
烧碱和0.25吨石灰，氧化铝成本中37%来自铝土矿、17%来自烧碱，因此氧化铝价格受到铝土矿和烧碱波
动的影响。

u 烧碱现货均价为片碱价格，盘面显示的是液碱价格，基准交割品的干吨重量=湿吨重量*0.32
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氧化铝基本面

数据来源：同花顺iFind

u据数据显示，12月中国氧化铝开工率为
83.32%，较上个月环比下降1.05%。

u截至12月末，氧化铝运行产能9550万吨，
较上个月环比下降120万吨。

1.16 1.9 12.26

山东 2565 2590 2600

河南 2655 2685 2685
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氧化铝基本面

数据来源：同花顺iFind 

u据数据显示，截至到1月15日当周，氧化铝港
口库存总计13.4万吨，较上周环比上升1.4万吨。

u据数据显示，11月中国氧化铝当月产量813.8万
吨，环比上升27.3万吨。

u据中国海关总署数据显示，截至2025年11月，
当月氧化铝进口量23.24万吨，环比上升4.31万
吨。
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电解铝成本分析

数据来源：同花顺iFind 

冶炼1吨电解铝大约需要消耗1.93吨氧化铝、0.50吨预焙阳极、20kg氟化铝、10kg冰晶石和13500kw·h直流
电。电解铝总成本主要包括两大部分：第一部分是冶炼原料成本，包括氧化铝、电力、预焙阳极、氟化铝
以及冰晶石成本；第二部分是人工及财务成本，包括人工成本、维修费用、三项费用以及折旧费用。其中，
以氧化铝、电力成本占比最高，大约各占电解铝总成本的1/3，其次是预焙阳极成本，约占总成本的15%

电解铝冶炼工艺属于重型固定资产投资，日常生产过程中，除了检修以及其他不可抗拒因素外，连续性生
产过程不会停止，每次重启电解槽的成本很高且会影响电解槽寿命。

u截至到1月16日，预焙阳极平均价华东（6916.5元/吨）、华中（5566.5元/吨）、西北（5944元/吨）、
西南（5919元/吨），氟化铝均价10905元/吨，冰晶石均价8000元/吨。
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电解铝产能分布

数据来源：同花顺iFind 

中国电解铝产能集中化程度高，山东、新疆、内蒙古、云南和广西，是电解铝主要产区。其中新疆和内蒙
古煤矿资源丰富，冶炼厂可享有低廉的火电，广西和云南水利资源丰富，冶炼企业可享受价格较低的水电，
本质上电价决定产能分布。

近年来，随着“碳中和”“碳达峰”
等环保政策的持续推进，根据
产能数据显示，我国电解铝产
能逐渐形成北方向南方转移的
趋势，山东、新疆省份产能明
显降低，而云南、广西产能明
显上升。火电-电解铝产能逐年
降低，而水电-电解铝产能逐年
抬升且占比也是逐年提高。国
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电解铝基本面

数据来源：同花顺iFind 

u截至2025年12月，我国电解铝建成产能4536万吨，运行产能4459万吨。
u截至2025年12月，电解铝开工率为98.30%，环比上升0.09%。
u截至2025年12月，电解铝产能利用率98.7%，环比下降0.4%。
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电解铝基本面

数据来源：同花顺iFind 

u截至2025年12月份，电解铝平均冶炼成本16047.88
元/吨，环比下降94.95元/吨。

u截至2025年12月份，电解铝产量当月值为380.2万
吨，环比上升11.7万吨。

u截至到1月15日，电解铝库存合计74.9万吨，环比上
升3.1万吨。
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数据来源：同花顺iFind 

u截至2026年1月16日，A00铝锭均价为24030/吨，
与1月9日持平，现货贴水180元/吨。

u截至2026年1月16日，LME铝近月与3月价差报价
为8.85美元/吨。

u截至2026年1月16日，铝的沪伦比为7.68，较上周
环比下降0.07。

铝锭国内外现货升贴水
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铝下游成品加工开工率

数据来源：同花顺iFind 

u截止至2025年12月，铝板带开工率为69.64%，
较上个月环比下降1.4%；

u截止至2025年12月，铝杆开工率为51%，较
上个月环比上升2.8%；

u截止至2025年12月，铝箔开工率为72.05%，
环比上升0.61%。

国
新
国
证
期
货



制造业产量（国家统计局公布）

数据来源：同花顺iFind 

类别 累计产量同比
2025-11 2024-11 2023-11 2025-11

当月环比 累计同比
2025累计值 2024累计值 2023累计值 当月值

汽车
产量

（万辆）

汽车 3,123.10 2,790.30 2,711.10 353.20 5.15% 11.93%

其中乘用车 2,738.80 2,445.90 2,344.10 314.40 4.97% 11.98%

其中新能源车 1,490.70 1,134.50 842.60 188.00 6.09% 31.40%

家电

（万台）

家用电冰箱 9,934.20 9,588.51 8,815.40 944.20 7.44% 3.61%

空调 24,536.10 24,237.37 22,334.10 1,502.60 5.79% 1.23%

冷柜 2,488.80 2,488.43 2,327.50 261.90 21.64% 0.01%

家用洗衣机 11,309.70 10,458.18 9,535.80 1,201.30 8.86% 8.14%

机械

挖掘机（台） 341,667 269,833 213,850 33,623 8.88% 26.62

金属炼制设备（吨） 629,408.30 712,842.6 760,633.4 61,617.4 3.50% -11.70%

水泥专用设备（吨） 262,588.50 283,066.50 361,331.2 23,403.7 -2.21% -7.23%

小型拖拉机（万台） 11.00 12.86 15.50 0.90 - -14.46%

中大型拖拉机（台） 314,763 324,316 337,561 22,592 3.15% -2.95%
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2025年汽车销量数据

数据来源：同花顺iFind 

u截至到2025年11月，我国汽车
累计销量3112.7万辆，11月当月
销售342.9万辆。

u其中新能源汽车2025年累计销
量1478万辆，11月当月销售
182.3万辆。
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房地产数据（国家统计局公布）

数据来源：同花顺iFind 

u据国家统计局公布，截止至
2025年11月末，2025年房地
产竣工面积累计39453.93万
平方米，累计同比下降18%。

u截止到1月11号当周，30大中
城市，商品房成交15446套，
成交面积132.53万平方米。
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免责声明 

    本报告分析师在此声明，本人取得中国期货业协会授予期货从业资格，以勤勉的职业
态度，独立、客观地出具本报告。
    本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中
的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿等。
    本公司已在知晓范围内按照相关法律规定履行披露义务。
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版权及所有相关权利。
    本报告中的信息、意见等均仅供本公司客户参考之用，不构成所述期货合约的买卖价。
本报告并未考虑到客户的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对
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