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行情回顾Part1
第一部分

研究所



1.1 行情概览
宏观面：
• 多名消息人士称，美国和伊朗可能接近达成一项临时协议。美方此前提出的多项核心要求，如伊朗暂停核活动、限制导弹

计划、停止支持所谓“地区代理人”等，均未纳入协议草案。伊朗武装部队哈塔姆安比亚中央总部发言人表示，由于美国
违反停火协议，袭击伊朗油轮和另一艘进入霍尔木兹海峡的船只，伊朗武装力量打击了霍尔木兹海峡以东的美国军舰。

重要消息：
• 据Mysteel调研了解，前期广西某大型氧化铝厂突发停产，节假日期间该厂已开始烘炉试生产，暂时恢复一条生产线运行，

涉及产能约110万吨/年，后续复产情况有待跟进，现货流通趋紧压力将有一定缓解。
• 据阿拉丁(ALD)调研，五一假期期间，几内亚至中国Cape船海运报价大幅跳涨至36美元/吨上下。按照当前几矿约67美元/

干吨的报价，高昂海运费制约矿商新船租赁，原有的部分长协船成本也居高不下，后续铝土矿发运预期会受进一步影响。
• 阿拉丁(ALD)综合新闻了解，近日，力拓旗下新西兰Tiwai Point电解铝厂约186名员工因持续2.5年的劳资谈判未果，于5

月4日至10日分时段停工，分歧集中于薪资及福利安排。雇主已向工会提议于5月20日举行调解。目前该电解铝厂运行产能
约为33.5万吨/年。

• 据Mysteel调研了解，贵州某氧化铝厂已启动复产前期筹备工作，计划于本月中下旬投料复产，涉及产能约100万吨/年，
后续产能恢复进度将持续跟踪报道。

• 据Mysteel调研了解，广西某新投氧化铝厂第一条线昨日已开始出产品，涉及产能100万吨/年，后续将继续推进第二条线
投产，预计投产时间5月中下旬。

研究所
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1.1 行情概览
本周氧化铝震荡偏弱，沪铝震荡偏强，铝合金震荡。

展望后市：
氧化铝方面，原料方面，几内亚政府削减铝土矿出口量的政策持续给市场带来原料供应收紧的担忧和风险溢价的计入，另外，近期几内亚至中国Cape船
海运报价大幅跳涨，原有的部分长协船成本也居高不下，后续铝土矿发运预期会受进一步影响，叠加几内亚雨季即将到来，矿石发运量将逐渐出现季节
性下降，共同构成氧化铝用矿成本抬升的预期，对价格形成利多。供需方面，广西地区停产氧化铝产能逐渐复产，且地区内仍有新产能释放，海外氧化
铝也因下游需求下降处于过剩状态，整体供应端的过剩预期也持续给予氧化铝价格向下压制。整体而言，多空因素交织下，氧化铝期货盘面博弈加剧，
等待几内亚政策的实质性进展或中东局势的转向，氧化铝预计区间震荡为主，暂时难以形成方向性突破，下方支撑看向2700元/吨附近，上方3100元/吨
附近有阻力，波段操作为宜。

电解铝方面，中东地缘缓和信号一度降低了铝供应端的中断风险，使得铝价回调下挫，但目前为止，美伊之间的对峙局面持续，不确定性因素仍然存在，
难以构成更强的向下压制力。基本面来看，中东地区已经停产的产能并不会因为局势的缓和而迅速恢复，叠加新西兰铝厂出现停工干扰，海外供应趋紧
的现实仍给予铝价明确支撑。国内铝锭库存节后继续累库，显著高于往年同期水平，且下游需求旺季渐近尾声，则对沪铝价格形成压制。整体而言，已
持续存在的供应缺口使得铝价具备抗跌底色，预计沪铝承压回调后仍有支撑，区间震荡为主，下方支撑看向23800-24000元/吨附近，关注回调布多机会。

铸造铝合金方面，地缘风险、市场情绪以及铝价的变化仍对铝合金价格形成牵引。基本面来看，受政策影响，原料废铝合规成本较高，合规货源偏紧，
叠加海外铝供应缺口下，未来进口废料预计下降，废铝价格易涨难跌，给予铝合金价格成本支撑。另一方面，国内汽车消费市场进入淡季，铝合金下游
需求偏弱，下游订单缩减，市场成交持续清淡，企业多以稳价观望为主，库存亦略有回升，铝合金价格缺乏上涨动力。后续关注海外订单增长是否能弥
补需求缺口。整体而言，关注情绪和铝价变化给铝合金带来的影响，铝合金自身基本面偏弱，预计价格震荡为主，以震荡思路对待。
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1.1 盘面行情回顾：氧化铝震荡偏弱 研究所
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数据来源：博易云、国信期货

氧化铝主力合约日K线图

5月6日-5月8日，氧化铝震荡偏弱，收于2827元/吨，较4月30日下跌0.63%。

 



1.1 盘面行情回顾：铝价震荡偏强 研究所
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数据来源：博易云、国信期货

沪铝主力合约日K线图 伦铝（电子盘）日K线图

5月6日-5月8日，沪铝震荡偏强，沪铝主力合约收于24445元/吨，较4月30日上涨0.06%；伦铝震荡偏强，截

至5月8日收盘，报3501.5美元/吨。



1.1 盘面行情回顾：铝合金震荡 研究所
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数据来源博易云、国信期货

铸造铝合金主力合约日K线图

5月6日-5月8日，铝合金震荡，收于22915元/吨，周度上涨0.02%。

 



氧化铝基本面分析Part2
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2.1 现货：周内氧化铝现货价格下跌 研究所

10免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

据SMM数据，截至5月8日，国产氧化铝现货均价为2666.69元/吨，较4月30日下跌9.01元/吨。周内氧化铝现

货价格下跌，期价震荡，氧化铝现货贴水稍有收窄。

数据来源：SMM、国信期货



2.2 供应：周度开工率上涨 研究所

11免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

氧化铝周度开工率（%） • 据SMM数据，截至5月7日，全国氧化铝周度开工率为75.14%，较4月30日

上涨0.39%，开工率继续上涨。

• 据Mysteel调研了解，前期广西某大型氧化铝厂突发停产，节假日期间

该厂已开始烘炉试生产，暂时恢复一条生产线运行，涉及产能约110万

吨/年，后续复产情况有待跟进，现货流通趋紧压力将有一定缓解。

• 爱择咨询统计，截至4月底，广西已有3家企业投料，共计落地产能320

万吨，详情如下：企业A建成产能240万吨，一期一线120万吨已于3月18

日投料，4月21日焙烧出产品；二线120万吨投产时间由4月中旬左右推

迟至5月份投产。企业B建成产能200万吨，一期一线100万吨已于4月14

日投料，预计5月中下旬有成品产出；二线100万吨预计于5月底投料，6

月底有成品产出。企业C建成产能100万吨，生产产线已于4月27日投料，

预计6月初有成品产出。企业D建成产能200万吨，初步计划4月底进行一

期一线100万吨投料。综合评估或在5月中旬左右投料。在二季度结束之

前，广西仍有420万吨在建产能将陆续投产。

数据来源：SMM、国信期货
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2.3 进出口：氧化铝进口窗口维持关闭状态 研究所

12免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货

氧化铝进口盈亏变化（元/吨）

据SMM数据，5月7日，澳洲氧化铝FOB均价持稳于310美元/吨。氧化铝进口窗口处于关闭状态。

氧化铝价格变化（元/吨）



2.4 成本利润：成本下跌，行业亏损稍有收窄 研究所

13免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

成本端而言，据SMM数据，截至5月7日，氧化铝完全平均完全成本约为2706元/吨，与4月30日下降27元/吨。

周内氧化铝现货价格下跌，行业亏损稍有收窄。

数据来源：SMM、国信期货

氧化铝成本及利润变化（元/吨）
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研究所

数据来源：SMM 国信期货

免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

2.5 库存：周内港口库存上涨

l 据SMM数据，截至5月7日，氧化铝港口库存为22万吨，

较前一周增加1.5万吨。

l 据海关总署数据显示，2026年3月中国氧化铝进口

33.83万吨，环比增加86.91%，同比增加2920.67%;中

国氧化铝出口20.9万吨，环比增加42.73%，同比下降

29.57%;氧化铝净进口量为12.94万吨，环比增加

273.87%，同比下降145.31%。前期内外价差之下，氧

化铝进口量大幅增加，未来预计继续呈现净进口状态，

且海外氧化铝的过剩和价格下跌压力，也将不断加剧

国内氧化铝供应过剩压力，并对价格形成压制。
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数据来源：SMM 国信期货

免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

2.5 库存：氧化铝社会库存去化

氧化铝企业厂内库存（万吨/月，天） 铝厂及港口氧化铝库存（万吨/周）
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电解铝基本面分析Part3
第三部分
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2.2 成本及利润：成本上涨，铝价回调 铝冶炼利润收窄 研究所

17免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

• 据SMM数据显示，截至5月7日，中国电解铝冶

炼成本约16562元/吨，较前一周上涨近120元

/吨左右，主因电力及阳极成本上移。周内铝

价回调，行业平均利润收窄至7487元/吨左右。

数据来源：SMM、国信期货
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2.3 供应端：国内电解铝产能开工率环比继续提升 研究所

18免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

据SMM数据，4月电解铝产量372.15万吨，同比增长3.2%，4月月度产能开工率为97.99%，环比上月提高0.37%。据 
SMM统计，2026年4月海外电解铝总产量同比下滑10.2%，海外日均产量环比下降10.0%，主因中东铝厂减产影响进一
步体现。展望2026年5月，海外电解铝产量同比预计维持负增长。

数据来源：SMM 国信期货 数据来源：SMM 国信期货

电解铝产能运行率季节性变化（%）
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2.4 现货：周内铝现货价格震荡下跌 研究所

19免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

据SMM数据，截至5月8日，长江有色市场铝（A00）平均价为24220元/吨，较4月30日下跌160元/吨。

数据来源：SMM、国信期货
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2.5 铝价走势及升贴水
• 本周沪铝主力合约震荡偏弱，本周现货市场铝震荡下跌，现货贴水程度稍有收窄。

• 伦铝周内震荡偏弱，现货维持升水状态。

研究所

21免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、WIND、国信期货
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2.6 需求端：下游铝加工企业周度开工率下滑 研究所

22免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

据SMM数据，截至5月7日，铝下游加工企业开工率持稳于64.2%，较前一周下降0.2%。据SMM数据显示，4月铝
加工行业PMI综合指数录得53.9%，仍处于荣枯线以上，但与上月相比下降近12%。

数据来源：SMM、国信期货

中国铝加工行业月度PMI综合国内铝下游加工龙头企业开工率变化（%）
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2.7 库存：节后铝锭铝棒均累库，4月行业铝水比继续回升 研究所

23免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

据SMM数据，截至5月6日，SMM 统计铝锭库存145.6万吨，较4月30日增加2.4万吨，持续累库，铝棒库存26.45万吨，

较4月30日增加0.8万吨。4月，铝水比回升至75.33%左右。

数据来源：SMM、国信期货

铝锭库存季节性变化（万吨）铝棒库存季节性变化（万吨）铝水比变化（%）
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2.8 期货库存
截至2026年5月8日，上海期货交易所电解铝仓单库存为460976吨，较4月30日增加11760吨。4月30日-5月6日，
LME铝库存下降6500吨至358225吨。

研究所
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数据来源：SMM、国信期货
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2.9 进出口：铝锭进口盈利窗口关闭 研究所

数据来源：SMM、国信期货

25免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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2.10 进出口：3月出口数据同比下滑 未来出口或有提振 研究所

数据来源：SMM、国信期货

26免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

海关总署最新数据显示，2026年3月，中国出口未锻轧铝及铝材49万吨，同比下降4.1%；1-3月累计出口146
万吨，同比增长6.5%。

中国电解铝进出口（吨） 未锻轧铝及铝材进出口（万吨）
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2.11 终端：房地产缓慢复苏中 研究所

数据来源：WIND 国信期货
27免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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2.11 终端：汽车消费市场同比下降依然明显 研究所

数据来源：SMM 国信期货

28免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

乘联会数据显示，4月1-26日，全国乘用车市场零售100.4万辆，同比去年4月同期下降24%，较上月同期下降19%，今年以来累
计零售522.6万辆，同比下降19%；4月1-26日，全国乘用车新能源市场零售61.4万辆，同比去年4月同期下降11%，较上月同期
下降6%，今年以来累计零售252.3万辆，同比下降19%。渗透率：4月1-26日，全国乘用车市场新能源零售渗透率61.2%；4月1-
16日，全国乘用车厂商新能源批发渗透率56.1%。

（辆/月） （万辆/月） （%）
（%）
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4.1 原料：废铝供应 研究所

30免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货

中国废铝产量(万吨/月） 中国废铝进口量(万吨/月）
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4.1 原料：周内废铝价格下跌 研究所

31免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货
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4.1 原料：铝精废价差稍有收窄 研究所

32免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货

佛山破碎生铝精废价差（元/吨）不同类型铝精废价差（元/吨）
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4.2 ADC12：成本小幅下降，行业平均利润处于负值 研究所

33免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货

不同地区铝合金生产成本（元/吨）



4.3 ADC12现货价格 研究所

34免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货

ADC12均价季节性变化（元/吨） 分地区ADC12均价（元/吨）

ADC12均价变化（元/吨）



4.4 海外ADC12价格高位震荡，进口窗口关闭 研究所

35免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货

海外ADC12价格（美元/吨） ADC12进口利润（元/吨，美元/吨）



4.5 供应：ADC12产量及铝合金进出口量 研究所

36免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货

ADC12月度产量（万吨/月） 中国未锻轧铝合金进出口量（万吨/月）
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4.6 需求：铸造铝合金需求

免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 37数据来源：SMM 中国有色金属工业协会 国信期货
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4.6 需求：汽车行业是铸造铝合金最主要的需求端

免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 38
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数据来源：《铝合金在新能源汽车工业的应用现状及展望》 汽车材料网  国信期货
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4.6 需求：汽车行业景气度影响铸造铝合金需求 研究所

数据来源：SMM 国信期货

39免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

工信部《节能与新能源汽车技术路线图》提出汽车轻量化标准用铝大幅度提升，2025年和2030年分别实现
250kg/辆、350kg/辆。



4.6 需求：需求季节性明显
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4.7 库存：铝合金库存 研究所
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数据来源：SMM、国信期货

铝合金周度社会库存（万吨/周） 再生铝合金样本企业厂区库存（吨/周）



4.8 供需平衡：铝合金月度供需平衡 研究所
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铝合金月度供需平衡（万吨/月）
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3 后市展望 研究所
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展望后市，氧化铝方面，原料方面，几内亚政府削减铝土矿出口量的政策持续给市场带来原料供应收紧的担忧和风险溢价的计入，另
外，近期几内亚至中国Cape船海运报价大幅跳涨，原有的部分长协船成本也居高不下，后续铝土矿发运预期会受进一步影响，叠加几
内亚雨季即将到来，矿石发运量将逐渐出现季节性下降，共同构成氧化铝用矿成本抬升的预期，对价格形成利多。供需方面，广西地
区停产氧化铝产能逐渐复产，且地区内仍有新产能释放，海外氧化铝也因下游需求下降处于过剩状态，整体供应端的过剩预期也持续
给予氧化铝价格向下压制。整体而言，多空因素交织下，氧化铝期货盘面博弈加剧，等待几内亚政策的实质性进展或中东局势的转向，
氧化铝预计区间震荡为主，暂时难以形成方向性突破，下方支撑看向2700元/吨附近，上方3100元/吨附近有阻力，波段操作为宜。

电解铝方面，中东地缘缓和信号一度降低了铝供应端的中断风险，使得铝价回调下挫，但目前为止，美伊之间的对峙局面持续，不确
定性因素仍然存在，难以构成更强的向下压制力。基本面来看，中东地区已经停产的产能并不会因为局势的缓和而迅速恢复，叠加新
西兰铝厂出现停工干扰，海外供应趋紧的现实仍给予铝价明确支撑。国内铝锭库存节后继续累库，显著高于往年同期水平，且下游需
求旺季渐近尾声，则对沪铝价格形成压制。整体而言，已持续存在的供应缺口使得铝价具备抗跌底色，预计沪铝承压回调后仍有支撑，
区间震荡为主，下方支撑看向23800-24000元/吨附近，关注回调布多机会。

铸造铝合金方面，地缘风险、市场情绪以及铝价的变化仍对铝合金价格形成牵引。基本面来看，受政策影响，原料废铝合规成本较高，
合规货源偏紧，叠加海外铝供应缺口下，未来进口废料预计下降，废铝价格易涨难跌，给予铝合金价格成本支撑。另一方面，国内汽
车消费市场进入淡季，铝合金下游需求偏弱，下游订单缩减，市场成交持续清淡，企业多以稳价观望为主，库存亦略有回升，铝合金
价格缺乏上涨动力。后续关注海外订单增长是否能弥补需求缺口。整体而言，关注情绪和铝价变化给铝合金带来的影响，铝合金自身
基本面偏弱，预计价格震荡为主，以震荡思路对待。



3. 期现市场总结及观点建议 研究所
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铝产业链周度期现市场分析 20260508
重要消息 • 据阿拉丁(ALD)调研，五一假期期间，几内亚至中国Cape船海运报价大幅跳涨至36美元/吨上下。按照当前几矿约67美元/干吨的报价，高昂海运费制约矿商新船租赁，原有的部分长协船成本也居高

不下，后续铝土矿发运预期会受进一步影响。
• 据Mysteel调研了解，前期广西某大型氧化铝厂突发停产，节假日期间该厂已开始烘炉试生产，暂时恢复一条生产线运行，涉及产能约110万吨/年，后续复产情况有待跟进，现货流通趋紧压力将有一

定缓解。

现货市场总结 据SMM数据，截至5月8日，国产氧化铝现货均价为2666.69元/吨，较4月30日下跌9.01元/吨。周内氧化铝现货价格下跌，期价震荡，氧化铝现货贴水稍有收窄。
据SMM数据，截至5月8日，长江有色市场铝（A00）平均价为24220元/吨，较4月30日下跌160元/吨。

供给端 据SMM数据，截至5月7日，全国氧化铝周度开工率为75.14%，较4月30日上涨0.39%，开工率继续上涨。据SMM数据，4月电解铝产量372.15万吨，同比增长3.2%，4月月度产能开工率为97.99%，环

比上月提高0.37%。据 SMM统计，2026年4月海外电解铝总产量同比下滑10.2%，海外日均产量环比下降10.0%，主因中东铝厂减产影响进一步体现。展望2026年5月，海外电解铝产量同比预计维持负

增长。

需求端 据SMM数据，截至5月7日，铝下游加工企业开工率持稳于64.2%，较前一周下降0.2%。据SMM数据显示，4月铝加工行业PMI综合指数录得53.9%，仍处于荣枯线以上，但与上月相比下降近12%。

库存 据SMM数据，截至5月6日，SMM 统计铝锭库存145.6万吨，较4月30日增加2.4万吨，持续累库，铝棒库存26.45万吨，较4月30日增加0.8万吨。4月，铝水比回升至75.33%左右。
截至2026年4月30日，截至2026年5月8日，上海期货交易所电解铝仓单库存为460976吨，较4月30日增加11760吨。4月30日-5月6日，LME铝库存下降6500吨至358225吨。

期现市场后期
走势分析

展望后市，氧化铝方面，原料方面，几内亚政府削减铝土矿出口量的政策持续给市场带来原料供应收紧的担忧和风险溢价的计入，另外，近期几内亚至中国Cape船海运报价大幅跳涨，原有的部分长协船
成本也居高不下，后续铝土矿发运预期会受进一步影响，叠加几内亚雨季即将到来，矿石发运量将逐渐出现季节性下降，共同构成氧化铝用矿成本抬升的预期，对价格形成利多。供需方面，广西地区停
产氧化铝产能逐渐复产，且地区内仍有新产能释放，海外氧化铝也因下游需求下降处于过剩状态，整体供应端的过剩预期也持续给予氧化铝价格向下压制。整体而言，多空因素交织下，氧化铝期货盘面
博弈加剧，等待几内亚政策的实质性进展或中东局势的转向，氧化铝预计区间震荡为主，暂时难以形成方向性突破，下方支撑看向2700元/吨附近，上方3100元/吨附近有阻力，波段操作为宜。

电解铝方面，中东地缘缓和信号一度降低了铝供应端的中断风险，使得铝价回调下挫，但目前为止，美伊之间的对峙局面持续，不确定性因素仍然存在，难以构成更强的向下压制力。基本面来看，中东
地区已经停产的产能并不会因为局势的缓和而迅速恢复，叠加新西兰铝厂出现停工干扰，海外供应趋紧的现实仍给予铝价明确支撑。国内铝锭库存节后继续累库，显著高于往年同期水平，且下游需求旺
季渐近尾声，则对沪铝价格形成压制。整体而言，已持续存在的供应缺口使得铝价具备抗跌底色，预计沪铝承压回调后仍有支撑，区间震荡为主，下方支撑看向23800-24000元/吨附近，关注回调布多机
会。

铸造铝合金方面，地缘风险、市场情绪以及铝价的变化仍对铝合金价格形成牵引。基本面来看，受政策影响，原料废铝合规成本较高，合规货源偏紧，叠加海外铝供应缺口下，未来进口废料预计下降，
废铝价格易涨难跌，给予铝合金价格成本支撑。另一方面，国内汽车消费市场进入淡季，铝合金下游需求偏弱，下游订单缩减，市场成交持续清淡，企业多以稳价观望为主，库存亦略有回升，铝合金价
格缺乏上涨动力。后续关注海外订单增长是否能弥补需求缺口。整体而言，关注情绪和铝价变化给铝合金带来的影响，铝合金自身基本面偏弱，预计价格震荡为主，以震荡思路对待。
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