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报告背景 

目前，上海期货交易所氧化铝期货上市筹备工作正在有序推进，氧化铝

期货的上市将完善电解铝产业链条，使上下游价格传导更为顺畅。鉴于此，

我们推出氧化铝系列专题报告，为投资者提供参考。 
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一、氧化铝基本信息 

1.1 什么是氧化铝 

铝是一种轻金属，其化合物在自然界中分布极广，地壳中铝的含量约为 8%（重量），仅次于

氧和硅，居于第三位。铝被称为第二金属，其产量及消费仅次于钢铁。铝具有特殊的化学、物理

特性，是当今最常用的工业金属之一，不仅重量轻、质地坚，而且具有良好的延展性、导电性、

导热性、耐热性和耐核辐射性，是国民经济发展的重要基础原材料。 

氧化铝是铝的稳定氧化物，化学式𝐴𝑙2𝑂3，在矿业、制陶业和材料科学上又被称为矾土，是

一种无毒、无臭、无味的白色粉状或砂状物，其密度 3.9—4.0g/𝑐𝑚3，熔点为 2054℃，沸点为

2980℃，不溶于水，能溶于无机酸和碱性溶液的两性氧化物。根据主要用途可以将其分为冶金级

氧化铝和非冶金级氧化铝，其中冶金级氧化铝即作为电解铝冶炼原材料，非冶金级氧化铝主要

用于刚玉、陶瓷、耐火制品及其他氧化铝化学制品。预计上海期货交易所即将上市的氧化铝品种

只针对冶金级氧化铝。 

 

图 1 地壳中主要元素含量比例                    图 2 氧化铝 

 

资料来源：网络整理、中原期货                 资料来源：网络整理、中原期货 

 

1.2 氧化铝生产工艺 

地球上金属元素通常以化合物的形式聚集在矿石中，因此提取金属元素通常需要经过“采

矿—选矿—冶炼”的过程，最终得到所需的高纯度金属。而原铝（电解铝）的获得必须经过中间
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产成品的制备，这一中间产成品就是氧化铝。目前，工业上一般通过拜耳法或烧结法等工艺对铝

土矿进行一系列处理进而得到氧化铝。 

世界上第一个氧化铝工业生产的方法是烧结法。烧结法首先应用的是碳酸钠烧结法，该方

法只适合处理低硅优质铝土矿，处理高硅铝土矿则会损失大量氧化铝。随后在碳酸钠烧结法基

础上，添加石灰石而演变成碱石灰烧结法，该法有效地解决了碳酸钠烧结法难以处理高硅铝土

矿的问题。整体来说，烧结法流程复杂、投资大、能耗高、产品质量略差，但其生产特点有利于

利用中国低品位铝土矿，因此碱石灰烧结法在我国得到一定的应用和发展。 

目前，世界上 95%的铝业公司都在使用的工业生产氧化铝方法，是由奥地利科学家卡尔·约

瑟夫·拜耳发明的，被称为拜耳法，其基本原理是用浓氢氧化钠溶液将氢氧化铝转化为铝酸钠，

通过稀释和添加氢氧化铝晶种使氢氧化铝重新析出，剩余的氢氧化钠溶液重新用于处理下一批

铝土矿，实现了连续化生产。拜耳法经历一百多年的发展，由间断连续生产逐渐改进为连续操

作，设备上也逐步实现了大型化、自动化、高效化和节能化。由于世界各地生产所用铝土矿具有

差异性，因此在基本拜耳法原理的基础上，逐渐衍生出适用于不同条件的拜耳法。另外，在铝土

矿的品位和铝硅比等条件多样化的情况下，氧化铝企业将拜耳法和烧结法进行联合形成了联合

生产法，并根据联合方式的不同细分为并联、串联和混联，其中并联和串联法主要应用在海外氧

化铝厂，混联法则是我国氧化铝企业开发并应用的生产工艺。 

 

图 3 拜耳法工艺流程 

 

资料来源：网络整理、中原期货 
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二、氧化铝的生产 

2.1 全球氧化铝产能情况 

全球氧化铝生产在亚洲、欧洲、非洲、美洲及大洋洲均有分布，目前约有 30个国家生产氧

化铝。根据国际铝业协会（IAI）统计，2018年全球氧化铝产量为 1.22 亿吨，2010—2018年期

间世界氧化铝产量年平均增长率为 5.53%。其中，中国是产量增速的主要动力，年平均增速达到

14.85%。据 Wind 数据显示，2019 年全球氧化铝产量约为 1.32 亿吨，其中中国氧化铝产量约占

世界总产量的 53.86%，排名第二的大洋洲产量占比约为 15.48%。据阿拉丁（ALD）统计，2020年

上半年，全球（除中国）氧化铝总产量 3023.36万吨，同比增长 5.67%，其中大洋洲产量为 1015.13

万吨，南美洲 686.90万吨，北美地区 130.13 万吨，欧洲 457.10万吨，亚非地区 819.48万吨，

大洋洲、南美、中东和亚洲地区均有不同程度的增长。 

全球氧化铝生产企业集中度比较高，其中全球前十大氧化铝生产商合计产量占据全球总产

量的 80%左右。2019 年全球十大氧化铝生产商按照产量统计排序依次是中国铝业、魏桥集团、

美国铝业、信发集团、俄罗斯铝业、力拓加铝、锦江集团、南拓 32、挪威海德鲁、东方希望。

从数量看，中外企业各占五席，其中中国企业集团合计产量 5435 万吨，占比为 58.6%；国外企

业合计产量 3847.1万吨，占比为 41.4%。 

 

图 4 全球氧化铝产量情况（千吨） 

时间 全球 
亚洲和非洲 

（不含中国） 
中国 北美洲 南美洲 欧洲 大洋洲 其余未报告 

2012 年 102701 6454 42387 6093 14063 9950 21558 2196 

2013 年 108059 5975 47751 6767 13525 10094 21757 2190 

2014 年 115100 6174 55765 6579 13664 9929 20799 2190 

2015 年 118353 6234 58979 6449 13212 9996 20377 3106 

2016 年 119853 6823 60827 4091 12721 10099 20900 4392 

2017 年 132390 8382 70699 3033 12713 10389 20783 6391 

2018 年 130433 8936 71547 2869 9991 10334 20365 6391 

2019 年 132351 10329 71284 2932 10739 10185 20491 6391 
 

资料来源：Wind、中原期货 

图 5 2018年海外氧化铝产能分布（千吨）           图 6 1974-2019年中国与海外氧化铝产量变化趋势 
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资料来源：SMM、中原期货                      资料来源：阿拉丁、中原期货 

 

2.2 国内氧化铝产能情况 

根据阿拉丁统计，截至 2019 年 12 月，我国氧化铝建成产能约为 8597 万吨，较 2010 年 12

月的 4123 万吨翻了一倍多。根据国家统计局数据显示，2019 年全年中国氧化铝产量为 7247.4

万吨。分地区来看，我国氧化铝生产较为集中，主要分布在山东、山西、河南、广西、贵州、重

庆、云南、内蒙古等八个省份，这些省份为上游铝土矿资源富集地以及下游电解铝厂的所在地，

其中山东、山西和河南三省合计占据了全国近 8 成的产能，集中度非常高。 

进出口方面，我国一直是氧化铝净进口国，但 2018年，国内外氧化铝最高价差一度达到 200

美元/吨，氧化铝出口大幅增长至 143.5 万吨，而 2017 年仅为 5.6 万吨；2018 年中国进口氧化

铝 51.4 万吨，同比大幅下降 82.1%，净出口量达 92.1 万吨。进入 2019 年后，中国进口氧化铝

164.5 万吨，出口 27.5 万吨，重新成为净进口国。根据海关总署数据，我国氧化铝进口来源较

为广泛，其中澳大利亚是我国第一大进口国，其他还包括印度尼西亚、牙买加、印度、美国、法

国、德国、越南和日本。 

我国氧化铝生产企业也较为集中，其中中国铝业、魏桥集团、信发集团、锦江集团和东方希

望同样列于全球十大氧化铝生产商，据统计，上述五家企业控股的氧化铝建成产能占全国总产

能的 80%左右。尽管我国氧化铝产能庞大，但随着电解铝产能的不断提升和国内铝土矿品位及储

量的下降，我国氧化铝产能或将遇到一定瓶颈，为了更好地利用海外资源，近年来我国铝企逐渐

走出国门，在铝土矿资源发达的国家进行投资开矿，并设立氧化铝厂。 
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图 7 国内氧化铝年度产量（万吨）及增速（%）      图 8 2019年国内各省氧化铝产能分布 

  

资料来源：国家统计局、中原期货               资料来源：Wind、中原期货 

图 9 国内氧化铝年度进出口（万吨）              图 10 氧化铝价格走势（元/吨） 

  

资料来源：Wind、中原期货                     资料来源：Wind、中原期货 

 

三、氧化铝的消费 

冶金级氧化铝基本用于电解铝的生产，且两者增长趋势基本一致。据国际铝业协会统计，

2019 年中国电解铝产量占据全球总产量的 56%，第二位是除中国外亚洲及非洲地区（18%），第

三位是欧洲地区（12%）。通过对比发现，氧化铝产量分布和电解铝产量分布存在区域错配的现

象，因此每年全球氧化铝贸易市场较为活跃。具体来看，亚非地区（包括中国）和欧洲自身氧化

铝产能未能满足区域内电解铝生产所需，而大洋洲和南美洲地区电解铝产能无法消化区域内氧
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化铝产量，因此全球氧化铝贸易大方向是由大洋洲和南美洲向欧洲和亚非地区进行输送，其中

大洋洲主要输出国家为澳大利亚，南美洲主要为巴西。国内同样存在氧化铝产能和电解铝产能

的区域错配。我国氧化铝产能主要集中在 8 个省份，但电解铝生产分布相对较广，将各省电解

铝产量占比与氧化铝产量占比进行比较得出，我国氧化铝输出量前四的省份是山西、广西、河南

和贵州，而输入量排名前五的省份是新疆、内蒙古、青海、甘肃和宁夏。 

根据国家统计局的数据显示，2011-2018年，我国电解铝的产量呈现逐年增加的态势，2018

年我国电解铝产量达到 3580.19 万吨。但 2019 年随着产能利用率的下降，我国电解铝产量也下

滑至 3504.4万吨。电解铝产能过剩一直是我国电解铝行业存在的一大难题。2015年开始，国家

加强对电解铝行业的管控，包括严控电解铝产能扩张、鼓励区域内现有电厂和电解铝厂依产业

链垂直整合、建立铝材上下游产业联盟、鼓励国内铝企业在境外建设电解铝及铝加工等。2014

年以来，我国电解铝行业产能利用率呈逐年上升趋势，之后保持 75%以上的产能利用率，其中

2019 年产能利用率达到 76%。自电解铝行业实行供给侧改革以来，各省、市、自治区所属电解铝

产能不断有淘汰、退出、置换、新增等情况出现。据安泰科预计，2022 年我国电解铝产能置换

将基本结束，届时产能指标“天花板”已定，对应电解铝产能上限 4500 万吨左右。 

 

图 11 电解铝工艺流程 

 

资料来源：网络整理、中原期货 

图 12 2019年全球原铝（电解铝）产量分布（千吨） 
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资料来源：国际铝业协会、中原期货 

图 13 全球与中国原铝（电解铝）产量（千吨）    图 14 国内电解铝产量分布 

  

资料来源：Wind、中原期货                    资料来源：Wind、中原期货 

 

四、小结 

氧化铝作为原铝冶炼的最主要原料，在铝产业链中地位显著。全球氧化铝年产量达 1.3 亿

吨以上，冶炼产能遍布六大洲，且企业集中度较高，世界前 10大氧化铝生产企业的产量合计占

全球的 80%。我国是氧化铝生产的第一大国，年产量占全球产量比重超过一半，我国氧化铝生产

主要分布在 8 个省份，其中山西、山东和河南三省产能占比则超过 80%。由于供需错配的情况，

氧化铝贸易是铝产业链重要的一环。目前国内外氧化铝企业集中度较高，在现货市场上存在较

强的议价权，使得市场定价机制尚不完善，因此将氧化铝引入期货上市品种，有利于定价机制的

市场化，有利于企业管理价格风险，并促进铝产业健康有序发展。 
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免责条款 

此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使中原期货股份有限公司违反当地的法律或

法规或可致使中原期货股份有限公司受制于的法律或法规的任何地区、国家或其它管辖区域的公民或居民。除非另有显示，否

则所有此报告中的材料的版权均属中原期货股份有限公司。未经中原期货股份有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何方

式发送、复印此报告的材料、内容或其复印本予任何其它人。所有于此报告中使用的商标、服务标记及标记均为中原期货股份

有限公司的商标、服务标记及标记。 

此报告所载的资料、工具及材料只提供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何人的投资建议，而中原期货股份

有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。 

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被中原期货股份有限公司认为可靠，但中原期货股份有限公司不能担保其准确性或

完整性，而中原期货股份有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判

断。中原期货股份有限公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不

同设想、见解及分析方法。为免生疑，本报告所载的观点并不代表中原期货股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场。

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资顾问。此报告并不构成投资、法律、

会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个别情况。此报告并不构成给予阁下私人咨询建议。 

 

中原期货股份有限公司  

中国·郑州市郑东新区CBD商务外环路10号中原广发金融大厦四层 

 

中原期货股份有限公司 研究所 

地址：河南省郑州市郑东新区 CBD商务外环路 10 号中原广发金融大厦四层 

电话：4006-967-218 

网址：www.zyfutures.com 
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上海分公司 

上海市自贸区福山路 388号、向城路 69号 15层 07室 

电话：021-68590799 

 

新乡营业部 

河南省新乡市荣校路 195号 1号楼东 1-2层 

电话:0373-2072881 

 

南阳营业部 

河南省南阳市人民路 175号粮业大厦三楼 

电话：0377-63261919 

 

灵宝营业部 

河南省灵宝市函谷大道北段西侧（灵宝市函谷路与五龙路交叉口金湖公馆） 

电话:0398-2297999 

 

洛阳营业部 

河南省洛阳市洛龙区开元大道 260号财源大厦综合办公楼 1幢 2层 

电话：0379-61161502 

 

西安营业部 

陕西省西安未央区未央路 138-1号中登大厦 A座 8层 F7室至 F8室 

电话:029-89619031 

 

大连营业部 

辽宁省大连市高新技术产业园区黄浦路 537号泰德大厦 06层 05A单元 

电话:0411-84805785 

 

武义营业部 

浙江省金华市武义县壶山广场 9幢 701-702室 

电话：0579-87679817 

 

杭州营业部 

浙江省杭州市拱墅区远洋国际中心 E座 1013室 

电话：0571-85236619 

 


