
.

铝产业周报
2026/10/23

咨询业务资格：沪证监许可【2012】1515号 

研报作者：陈乃轩 Z0023138

审核：唐韵 Z0002422

【免责声明】 本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布时的观点、结论

和建议。在不同时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情

形下做出修改， 交易者（您）应当自行关注相应的更新或修改。本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，交易者（您）并不能依靠本报告以取代行

使独立判断。对交易者（您）依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法律责任。本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻

版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“东亚期货”，且不得对本报告进行任何有

悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。

核心观点

 

  品种：铝

【观点】

国内电解铝近乎满产、供应充裕，海外复产与新投推进令远期缺口趋于收窄；旺季收尾、下游开工率普遍回落，需求边际走弱；社库超季节性去化至近年偏低、LME库存续创历史低位，

低库存形成托底。总体来看，供需趋松与低库存支撑博弈，铝价预计区间震荡、重心偏弱。

【基本面信息】

1、铝水比例高位，铸锭量收缩；

2、现货升水走阔，月差维持back；

3、铝棒去库加快，加工费大幅回升；

4、下游低价补库，追高意愿不足；

5、美元与美债利率高位，压制估值。

品种：氧化铝

【观点】

氧化铝运行产能维持历史高位、新投集中放量，供应宽松加深；下游电解铝产能触顶、补库意愿偏弱；全环节库存持续累积、仓单高企，行业亏损形成一定下方支撑。总体来看，供应过剩

与库存累积压制价格，氧化铝延续弱势寻底、反弹驱动不足。

【基本面信息】

1、广西新投放量，行业开工率攀升；

2、几内亚雨季结束，矿端发运回升；

3、海运费高位回落，成本支撑弱化；

4、出口配额政策落空，矿价支撑减弱；

5、海外价格止跌反弹，出口需求回暖。



沪铝主力收盘价和持仓量.

source：Wind

元/吨 手沪铝期货主力合约收盘价 沪铝期货主力合约持仓量(右轴)
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LME铝(3个月)收盘价与持仓情况.

source：Wind

美元/吨 手

期货收盘价:LME铝(3个月):电子盘
LME:铝:投资公司和信贷机构净多头持仓:总计:持仓量(右轴)

LME:铝:投资基金净多头持仓:总计:持仓量(右轴)
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沪铝连续-连二季节性.

source：Wind
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LME铝3-15升贴水季节性.

source：Wind
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A00铝现货均价和升贴水均价.

source：Wind

元/吨 元/吨SMM A00铝-平均价 SMM A00铝升贴水-平均价(右轴)
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LME铝现货和0-3升贴水.

source：Wind

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)
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A00铝三地现货基差.

source：Wind

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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铝现货三地价差.

source：Wind

元/吨 铝现货粤豫价差 铝现货沪豫价差 铝现货沪粤价差
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上游供给

氧化铝期货主力合约收盘价和持仓量.

source：Wind

元/吨 手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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氧化铝月差.

source：Wind

元/吨 氧化铝连一-连二 氧化铝连续-连一
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氧化铝现货价格.

source：Wind

元/吨
氧化铝(新疆)-平均价 氧化铝(山东)-平均价 氧化铝(河南)-平均价
氧化铝(山西)-平均价 氧化铝(广西)-平均价
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氧化铝主要地区价差.

source：Wind

元/吨 氧化铝山西新疆价差 氧化铝河南新疆价差 氧化铝山东新疆价差
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氧化铝四地基差.

source：Wind

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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氧化铝交割无风险套利利润.

source：Wind

元/吨 氧化铝山西交新疆利润 氧化铝山东交新疆利润 氧化铝河南交新疆利润
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中国铝土矿全国月度产量季节性.

source：Wind
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400

600

800

国内铝土矿分省份月度产量.

source：Wind

万吨 山西 河南 广西 贵州 云南
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中国铝土矿月度进口量季节性.

source：Wind
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铝土矿港口库存季节性.
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中国氧化铝月度产量季节性.

source：Wind
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氧化铝主要产地月度产量.

source：Wind

万吨 山东 山西 河南 广西
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氧化铝全国周度开工率.

source：Wind
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氧化铝分省份周度开工率.

source：Wind
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周度开工率：山东 周度开工率：河南 周度开工率：山西
周度开工率：广西
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氧化铝月度进口量季节性.

source：Wind
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氧化铝进口盈亏.

source：Wind

元/吨 美元/吨氧化铝进口盈亏 澳洲氧化铝FOB-平均价(右轴)
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下游需求

全球电解铝月度产量季节性.

source：Wind

千吨 2022 2023 2024 2025 2026
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中国电解铝月度产量季节性.

source：Wind
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中国电解铝周度产量季节性.

source：Wind
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中国电解铝月度净进口季节性.

source：Wind
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铝现货进口盈亏.

source：Wind

元/吨 进口盈亏:铝:现货:最新价 铝：沪伦比(右轴)
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铝锭周度出库量季节性.

source：Wind
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铝棒周度出库量季节性.

source：Wind
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铝锭+铝棒周度出库量季节性.

source：Wind

万吨 2022 2023 2024 2025 2026
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铝棒产量（周）季节性.

source：Wind
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铝型材产量（月）季节性.

source：Wind
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铝杆产量（月）季节性.

source：Wind
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铝板产量（月）季节性.

source：Wind
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铝箔产量（月）季节性.

source：Wind
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原铝铝合金锭产量（月）季节性.

source：Wind

万吨

2022 2023 2024 2025

2026

04/01 07/01 10/01

8

10

12

14

行业平均周度开工率季节性.

source：Wind
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铝型材周度开工率季节性.

source：Wind
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铝板带周度开工率季节性.

source：Wind
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铝箔周度开工率季节性.

source：Wind
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铝线缆周度开工率季节性.

source：Wind
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原生铝合金周度开工率季节性.

source：Wind
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建筑铝型材月度开工率季节性.

source：Wind
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工业铝型材月度开工率季节性.

source：Wind
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铝板带月度开工率季节性.

source：Wind
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铝箔月度开工率季节性.

source：Wind

%

2022 2023 2024 2025

2026

04/01 07/01 10/01
60

65

70

75

80

铝杆月度开工率季节性.

source：Wind

%

2022 2023 2024 2025

2026

04/01 07/01 10/01

45

50

55

60

65

原生铝合金月度开工率季节性.

source：Wind
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未锻造的铝及铝材当月出口量季节性.

source：Wind
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中国铝材出口利润.

source：Wind

美元/吨 铝板带出口利润 铝箔出口利润 铝型材出口利润
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库存

房屋开竣工面积和固定资产投资完成额累计同比.

source：Wind

%
房屋新开工面积累计同比 房屋竣工面积累计同比
固定资产投资完成额:累计值同比(右轴)
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房屋竣工面积当月值季节性.

source：Wind
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汽车产量当月值季节性.

source：Wind
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新能源汽车产量当月值季节性.

source：Wind
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电网工程:投资完成额:当月值季节性.

source：Wind
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新增220干伏及以上线路长度:当月值季节性.

source：Wind
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电源工程:投资完成额:太阳能:当月值季节性.

source：Wind
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光伏新增装机量：当月值季节性.

source：Wind
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中国铝土矿月度库存季节性.

source：Wind
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中国铝土矿月度库存：广西季节性.

source：Wind
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中国铝土矿月度库存：河南季节性.

source：Wind
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中国铝土矿月度库存：山西季节性.

source：Wind
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氧化铝企业厂内库存季节性.

source：Wind

万吨 2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01
80

100

120

氧化铝企业厂内库存天数季节性.

source：Wind
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SHFE氧化铝仓单总量季节性.

source：Wind
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成本利润

LME铝库存季节性.

source：Wind
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SHFE铝仓单数量季节性.

source：Wind
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中国电解铝社会库存季节性.

source：Wind
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中国电解铝库存天数季节性.

source：Wind
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铝棒现货库存季节性.

source：Wind
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铝锭+铝棒现货库存季节性.
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国内铝土矿价格.

source：Wind

元/吨 低品铝矿(山西) 低品铝矿(河南) 低品铝矿(广西) 低品铝矿(贵州)
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进口铝土矿价格.

source：Wind
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32%离子膜液碱折百价.

source：Wind
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32%离子膜烧碱-广西
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氧化铝成本.

source：Wind

元/吨
氧化铝_现金成本 氧化铝_完全成本 氧化铝(山西)_现金成本
氧化铝(山西)_完全成本

22/12 23/12 24/12 25/12

2500

3000

3500



氧化铝现货价格.

source：Wind
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预焙阳极价格.
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预焙阳极(华东) 预焙阳极(华中)
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动力煤价格.

source：Wind

元/吨

秦皇岛港煤价5500K
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鄂尔多斯坑口煤价5500K
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荷兰天然气TTF.

source：Wind

欧元/兆瓦时 荷兰天然气期货连1
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欧洲部分国家电价.

EUR/MWh
法国电价 德国电价 西班牙电价
英国电价
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中国电解铝成本利润.

source：Wind

元/吨 元/吨电解铝成本 电解铝利润(右轴)
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