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1.价格走势分析

本周国际 LME铝价呈震荡偏强走势，周初受美联储降息预期升温提振，但周

中因美国 7月 PPI数据超预期，引发政策谨慎预期，铝价承压回调。截至 8月 1

5日，LME铝 3M合约收于 2603美元/吨，周涨 0.66%。同期国内市场沪铝主力

合约则呈现区间震荡，截至 8月 15日，收于 20750元/吨，周涨 0.24%。国内现

货市场，截至 8月 15日，上海电解铝现货均价 20700元/吨。整体来看，国内外

铝价走势主要受宏观政策预期波动主导，而国内现货的支撑则源于成本端的稳固

以及局部需求的改善。

图 1 LME铝 3M合约走势(美元/吨) 图 2沪铝主力合约和现货价格（元/吨）

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

2.供应分析

2.1铝土矿

国内铝土矿供应呈现区域分化态势，主产区山西、河南受安监与环保督察影

响，部分矿山暂停生产导致供应趋紧；但贵州地区产量环比显著提升，有效缓解

了国内矿整体供应压力。

进口方面，7月中国铝土矿进口量达 2006万吨，环比增长 10.71%，同比增

长 34.2%。1-7月累计进口量突破 1.23亿吨（12,326万吨），同比增幅达 33.7%

125。这一增长主要源于国内电解铝产能扩张的原料储备需求，尤其是西南地区电

解铝产能置换项目的陆续投产，推动了对上游铝土矿的刚性采购。
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截至 8月 7日，港口进口矿库存 2736万吨，周环比下跌 0.15%，继续保持

在高位。铝土矿进口延续高增长态势，凸显上游供应扩张与下游消费疲软的结构

性错配。在港口库存高企、雨季扰动有限的背景下，矿价短期承压运行。

图 3铝土矿港口总库存（万吨）

数据来源：中冶有色网

图 4铝矿砂进口数量（万吨）

数据来源：中冶有色网

2.2氧化铝

8月中旬，中国氧化铝市场呈现供应持续扩张态势，整体供给能力达到历

史较高水平。根据行业监测数据显示，截至 8月 15日当周，全国氧化铝运行产能

达到 9580万吨/年，开工率攀升至 83.2%，较前一周提高 0.63个百分点，延续

了自 6月以来的上升趋势 179。在产能稳定扩张的支撑下，周度产量达到 185.1

万吨，环比增加 0.4万吨，较上月同期增加 6.6万吨，创下历史新高 5。这一产量

水平标志着氧化铝供应已连续 12周保持增长态势。
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从供需平衡角度看，氧化铝市场已连续三个月呈现供应过剩格局。据市场机

构测算，截至 8月中旬，中国氧化铝市场整体过剩规模约为 350万吨/年，这一过

剩量相当于全国电解铝生产需求量的约 8%。氧化铝库存呈现全面累库态势，各环

节库存均有所增加。

图 5氧化铝期货库存（万吨） 图 6氧化铝港口库存(万吨）

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

2.3电解铝

国内电解铝供应保持刚性特征，国家统计局数据显示，7月中国原铝产量 37

8万吨，同比增长 0.6%，1-7月累计产量 2638万吨，同比增长 2.8%；云南第二

批置换项目投产推动行业开工率回升。产能约束依然显著，年初至今总产能较去

年底净增长为零，在建项目以置换为主，实际净增产能仅约 45万吨。

库存方面，国内呈现小幅累库态势，8月 14日电解铝合计库存 51.7万吨，

整体凸显淡季消费疲软。同期 LME库存为 47.96吨，但仍维持在 48万吨左右高

位，反映海外现货需求持续疲弱。整体来看，国内供应刚性叠加海外产能扰动，

但全球库存压力与淡季消费不振共同抑制铝价上行空间。

图 7全国运行产能当月值（万吨） 图 8主要地区电解铝运行产能(万吨）

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网
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图 9国内电解铝合计库存(万吨） 图 10 LME铝库存走势(吨）

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

3.需求端
建筑领域需求持续低迷，新兴领域呈现分化态势：建筑型材开工率仍处于 50.

5%低位，主要受加工费下行、账期延长导致企业接单意愿不足拖累；尽管传统“金

九银十”旺季临近，但房企资金压力未解，新开工项目有限，抑制建材需求回升。

新兴领域中，光伏型材头部企业订单稳定但利润空间大幅压缩，扩产意愿不

足，小型企业因竞争力较弱仅维持小批量生产。市场担忧 2026年光伏装机增速或

降至-21%，可能削弱铝需求增量。相比之下，新能源汽车领域表现相对强劲：汽

车板订单推动铝板带开工率上涨 1.0个百分点至 65.0%，原生铝合金开工率提升

1.0个百分点至 56.6%，头部企业原铝周度用量环比增长近 10%，凸显结构性支

撑。

图 11房地产新开工施工面积累计 图 12房地产竣工面积累计

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

图 13新装机容量光伏（万千瓦） 图 14新能源汽车产量
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数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

4.本周看点

4.1宏观经济

 美联储政策预期波动：美国 7月 PPI同比增 2.2%，大幅超出预期，导致降息

预期回落。美国财长贝森特建议美联储对 9月降息 50基点持开放态度，认为若掌

握“真实”就业数据本应更早行动。这一政策预期波动引发基本金属市场震荡。

 国内“反内卷”政策深化：经济日报发文强调“反内卷不会推动物价普遍上涨”，

政策聚焦淘汰低效产能与技术升级。氧化铝行业成为重点领域，但市场分析认为，

在缺乏行政强制干预下，过剩格局短期难解。

 产业支持政策：特高压建设加速，第三批和输变电第四批材料招标推进，预计

为四季度铝消费提供支撑。

4.2企业动态

 澳大利亚最大铝厂 Tomago因能源合约问题面临 2028年关停风险。该厂年

产 59万吨原铝（占全澳 37%），关联大量岗位与州内 10%用电量，年贡献 80

亿澳元产值，因电力价格飙升拒签高价合同，称无合理能源协议将停摆。政府正



CMCC 电解铝市场周报（8.11-8.15）

介入干预，否认巨额救助传闻。分析认为其实际关停可能性低，更多是施压争取

电价优惠与政策补贴，事件也为澳能源与工业发展平衡提了醒。

 美国世纪铝业将重启南卡州 5万吨铝产能，2026年中完成后使美国原铝产量

提升近 10%，受益于贸易政策推动的利润回升，还延长了供电合同并获地方激励，

满负荷运行年增州内 8.9亿美元经济影响。天山铝业推进电解铝产线技改降电耗，

广西 250万吨氧化铝二期按市场推进，新疆、广西现有 450万吨氧化铝 2024年

实产 408.94万吨；5.5万吨高纯铝二期 2025年下半年投产，江苏 2万吨电池铝

箔已投产供货，20万吨规划项目部分安装，凭一体化产业链在行业震荡中稳健经

营。

 上海期货交易所近期公告，同意广元弘昌晟铝业生产的“埃斯塔”牌铝锭注册，

其 12万吨产能执行标准价。依据相关规定，经严格审核后，该品牌铝锭自公告日

起可用于上期所铝期货合约交割。此举丰富了铝期货交割资源，为市场参与者增

加选择，有助于提升市场流动性与活跃度，也体现了上期所优化交割品牌的努力

及市场对优质铝产品的需求，将推动铝期货市场更趋多元完善。​

5.市场预测

短期铝价预计维持震荡格局，预计下周沪铝主力合约价格在 20500-21000元

/吨区间震荡， LME铝价短期承压，预计在 2500-2650美元/吨区间波动。

支撑主要来自成本端稳固、供给强约束，以及旺季预期升温。但上行空间受

三重压制：一是淡季持续累库；二是终端需求疲软；三是宏观不确定性。多空博

弈下震荡格局延续。
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中冶有色网（www.china-mcc.com）是集市场资讯、专业咨询、研究报告、行业数据、电
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理论编制出科学化、市场化、公开化的有色金属价格指数。
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