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观点 
 

 长期矛盾：建成产能超过 1亿吨，而国内需求峰值为电解铝运行产能

峰值 2倍——8600 万吨，总产能过剩。 

短期矛盾：电解铝持续复产导致供平需增，利润好转； 

总结：边际供平需增， 现货成交活跃；期货离交割尚有时日，易宽

幅震荡。 

 

基本面 

供需： 

供应：本周中国氧化铝市场开工上涨，主要体现在河南以及山西地区

部分产能实现复产。截至9月7日，中国氧化铝建成产能为10220万吨，开

工产能为8610万吨，开工率为84.25%。 

需求：电解铝产能释放基本结束，运行产能4270万吨，开工率94%。. 

库存：  

供给端氧化铝库存小幅增加、需求端氧化铝存量小幅减少，电解铝企

业留有一定库存以维持正常生产。百川盈孚统计，截至 8月 31日，中国

氧化铝主产区、主要场站即时存货总量为 253.4万吨，较上一个统计日 8

月 15日的总量 250.9 万吨增加 2.5 万吨。 

利润： 

本周中国国产氧化铝现货价格延续前期上行走势，同时氧化铝行业成

本有所上涨，但相较之下，氧化铝价格涨幅较为明显，在二者综合作用

下，氧化铝行业利润水平继续提升。 
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基本面要点分析 

向上驱动 1. 国家地产政策刺激； 

2. 电解铝利润丰厚； 

3. 国产矿不足； 

向下驱动 1. 国内产能过剩； 

2. 氧化铝利润持续增加； 

3. 海外偏过剩 

4. 现货跟涨乏力 

逻辑分析 长期产能过剩，短期因为电解铝上涨，企业检修等原因供应暂时未能释放。但只有给

到利润，闲置产能最终一定会复产。 

观点 震荡，2800-3200 
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一、氧化铝供应 

1.1 国内产能产量 
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资料来源：东亚期货研究院、百川资讯、阿拉丁 

   

 

资料来源：东亚期货研究院、百川资讯、阿拉丁 
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1.2 氧化铝进出口情况 
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资料来源：东亚期货研究院、wind 
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1.3 国内氧化铝总供应量 
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资料来源：东亚期货研究院、wind 

1.4 海外氧化铝供应 

0.00

1,000.00

2,000.00

3,000.00

4,000.00

5,000.00

6,000.00

20
18
-0
1

20
18
-0
4

20
18
-0
7

20
18
-1
0

20
19
-0
1

20
19
-0
4

20
19
-0
7

20
19
-1
0

20
20
-0
1

20
20
-0
4

20
20
-0
7

20
20
-1
0

20
21
-0
1

20
21
-0
4

20
21
-0
7

20
21
-1
0

20
22
-0
1

20
22
-0
4

20
22
-0
7

20
22
-1
0

20
23
-0
1

20
23
-0
4

氧化铝产量：千吨

产量:氧化铝:大洋洲:当月

值

产量:氧化铝:南美洲:当月

值

产量:氧化铝:北美洲:当月

值

产量:氧化铝:欧洲(包含俄

罗斯):当月值

产量:氧化铝:非洲和亚洲

(不含中国):当月值

 

资料来源：东亚期货研究院、IAI 
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二、氧化铝需求情况 

2.1 氧化铝需求 95%为电解铝产量 
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资料来源：东亚期货研究院、wind  

 

 

资料来源：东亚期货研究院、百川 

资料来源：东亚期货研究院、百川 
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三、库存情况 

3.1 氧化铝库存 

 

资料来源：东亚期货研究院、百川  

 

资料来源：东亚期货研究院、百川  
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四、价格追踪 

4.1 现货价格 

 

资料来源：东亚期货研究院 

亚期货研究院、wind  


