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核心观点

驱动分析

市场展望



氧化铝量化赋分表



一、铝元素逻辑推演：沪铝继续震荡，氧化铝关注前期低位

铝产业链基本面：下周氧化铝行情预计承压偏弱运行，供应端广西新产能持续释放，库存处于历史高

位，基本面呈现过剩格局。沪铝方面则受中东地缘冲突导致的海外电解铝供应收缩支撑，叠加国内旺

季需求回暖，预计维持震荡偏强走势，但国内高库存将限制上行空间。

沪铝目前技术上仍处于震荡运行，接下来需要关注能否基于均线支撑向上突破，否则要警惕下破风险。

氧化铝技术上在跌破60日均线后，持续走弱，接下来关注前低区域的支撑，价格已经不重要，重要的

是能否走出明确的底部形态。

风险提示：

1、地缘风险反复，基本面难以定性；

2、美元大涨，压制有色金属。



二、驱动逻辑：2.1 铝土矿价格仍有一定支撑

本周铝土矿价格整体保持稳定。进口矿方面，截至4月9日，澳洲进口铝土矿CIF均价为61.5美元/吨，几内亚

进口矿均价为68.5美元/吨，马来西亚进口矿均价为52美元/吨。国产矿方面，山西58/5品位铝土矿到厂含税

价维持在628元/吨，河南同品位矿价在610元/吨左右；广西市场高品位铝土矿价格在350-380元/吨，低品位

在320-335元/吨。当前市场呈现供需双弱格局，几内亚进口矿价格主要受高位海运费支撑，但国内氧化铝厂

库存高企，约93天库存天数，抑制采购需求，买卖双方价差较大，价格持续博弈。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理



2.2 1-2月铝矿进口量同比历史新高

数据来源：同花顺，齐盛期货整理

1-2月，铝土矿进口持续保持高位，累计进口铝土矿3620万吨，同比增长18.7%。其中，自几内亚进口

2842万吨，同比增长21.5%；自澳大利亚进口638万吨，同比增长20.7%。



2.3 当下核心逻辑：现货价格上涨乏力，开始回落

根据最新市场数据，本周氧化铝现货价格整体呈现

下跌趋势。截至4月9日，SMM氧化铝指数报

2771.37元/吨，单日大跌9.86元/吨，较上周四累计

下跌14.96元/吨。分地区来看，山东地区报价2690-

2810元/吨，河南地区2750-2810元/吨，山西地区

2740-2810元/吨，广西地区2700-2840元/吨，贵州

地区2780-2840元/吨。4月8日中国铝业各地区报价

显示：山东2780元/吨、河南2825元/吨、山西2820

元/吨、贵州2880元/吨、广西2810元/吨。价格下

跌主要受供应端新产能持续释放、库存高位以及下

游需求疲软等因素影响，市场呈现供需双弱格局。数据来源：同花顺，齐盛期货整理



2.3 当下核心逻辑：铝锭价格跟随盘面处于高位宽幅波动

根据截至2026年4月10日的最新市场数据，本周铝

锭价格呈现震荡走势，整体呈现“外强内弱”格局。

现货方面，长江有色A00铝均价24410元/吨，较前

日下跌140元/吨；上海现货均价24400元/吨，跌160

元/吨；广东南储均价24290元/吨，跌180元/吨；河

南中原均价24360元/吨，跌150元/吨。期货方面，

沪铝主力合约（AL2605）最新价24615元/吨，夜盘

小幅反弹0.39%。当前市场受中东地缘冲突导致海

外供应收缩支撑，但国内社会库存高企，压制价格

上行空间，形成内外分化局面。
数据来源：同花顺，齐盛期货整理



2.4 当下核心逻辑：氧化铝小幅反弹，总体供应仍处于高位

数据来源：同花顺，齐盛期货整理

根据截至2026年4月7日的最新SMM数据，本周全国氧化铝开工率较上周小幅回升0.26个百分点至76.2%。运行总

产能为8667万吨/年，建成总产能11322万吨/年。分地区来看，山东地区开工率持平于86.85%，山西地区持平于

69.98%，河南地区持平于63.33%，广西地区开工率较上周增加1.51个百分点至80.92%，贵州地区持平于66.5%。

整体来看，氧化铝行业开工率在连续下降后出现小幅反弹，但供应端新产能持续释放，市场仍呈现供需双弱格

局。



2.5 当下核心逻辑：氧化铝继续累库，铝土矿库存呈现下降

数据来源：阿拉丁，同花顺，齐盛期货整理

根据截至2026年4月10日的最新市场数据，本周氧化铝库存呈现分化态势：氧化铝厂库存小幅累库0.6万

吨至124.3万吨，而电解铝厂原料库存则去库0.9万吨至346.4万吨。铝土矿港口库存方面，截至4月8日当

周，港口库存录得2416万吨，较上一周减少15万吨，降幅0.62%。整体来看，氧化铝供应端新产能持续释

放带动厂库累积，而铝厂因现货偏紧更多消耗自身库存；铝土矿港口库存虽小幅下降，但绝对量仍处高

位，市场维持供需双弱格局。



2.6 当下核心逻辑：仓单继续累库

数据来源：上海期货交易所，齐盛期货整理

盘面目前开始升水现货，导致接下来的仓单累库压力上升。



2.7 当下核心逻辑：电解铝开工高位运行

数据来源：同花顺，齐盛期货整理

根据截至2026年4月10日的最新市场数据，本周电解铝开工率继续维持历史高位。行业开工率回升至97.62%，环

比微增0.02个百分点。整体来看，电解铝行业开工率已接近4500万吨的政策红线，运行产能约4500万吨，开工

率近98%，基本触及产能天花板，供应端弹性有限



2.7.1 当下核心逻辑：全球电解铝供应危机？

伊朗：建成产能79.3万吨，运行产能61万吨，占全球0.82%，多数企业维持正常运行，但少部分企业已出现5-8万

吨的“预防性”产能缩减。伊朗铝土矿可自给自足，但氧化铝产能仅25万吨，且国家无足够战略储备，多数铝厂

仅维持2-4周的常备使用量；若霍尔木兹海峡持续封锁，原料断供风险极高，进一步减停产概率大。

中东除伊朗外，建成产能607.3万吨，运行产能592.3万吨，占全球8%，暂未受到军事打击，但原料运输依赖霍

尔木兹海峡。阿联酋、巴林、卡塔尔的氧化铝100%依赖进口，若海峡封锁持续1个月以上，这些国家的铝厂将

面临原料断供，不排除减产可能。

2026年海外规划新增产能超过200万吨，主要分布在印尼、印度，但实际落地或在150-180万吨，受环保及配套

电厂建设约束，投产进度放缓。

欧美等地区产能因电力成本高企，欧洲天然气价格仍处高位与碳关税（CBAM）压力，存在关停风险。美国60余

万吨产能因电力合同到期面临关停，潜在减产规模达150-170万吨。



2.8 当下核心逻辑：电解铝库存继续高走，拐点延迟

数据来源：同花顺，齐盛期货整理

​根据截至2026年4月10日的最新市场数据，本周电解铝库存继续维持高位。据Mysteel统计，截至4月7日，中国

主要市场电解铝社会库存为143.6万吨，较4月2日的141.3万吨增加2.3万吨。国内主流消费地铝棒库存为31.15万

吨，环比减少0.5万吨。当前电解铝库存已创下2021年以来同期新高，比去年同期多60.7万吨，涨幅75.3%，库

存压力主要集中在华东核心消费区。



三、市场展望：3.1 氧化铝回归修复基差，沪铝关注高位阻力

数据来源：同花顺，齐盛期货整理

氧化铝期现基差形成回归，接下来关注氧化铝的再次筑底，接下来关注底部结构的再次构筑，预计将在年中

出现底部结构。沪铝则继续高度升水氧化铝，但沪铝的上方阻力也比较大，向下还有宏观支撑，所以可能会

比较震荡，以震荡策略参与。



3.2 铝元素展望：沪铝承压明显，但也没有形成下破，需要警惕，氧化铝继
续关注前低

铝产业链基本面：下周氧化铝行情预计承压偏弱运行，供应端广西新产能持续释放，库存处于历史高

位，基本面呈现过剩格局。沪铝方面则受中东地缘冲突导致的海外电解铝供应收缩支撑，叠加国内旺

季需求回暖，预计维持震荡偏强走势，但国内高库存将限制上行空间。

沪铝目前技术上仍处于震荡运行，接下来需要关注能否基于均线支撑向上突破，否则要警惕下破风险。

氧化铝技术上在跌破60日均线后，持续走弱，接下来关注前低区域的支撑，价格已经不重要，重要的

是能否走出明确的底部形态。

风险提示：

1、地缘风险反复，基本面难以定性；

2、美元大涨，压制有色金属。
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