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⚫ 电解铝方面，美国11月通胀数据符合预期，市场对2026

年美联储预期稳定。特朗普宣布推迟对关键矿物进口征

收新的关税，贵金属及铜已被列入美国关键矿产清单。

另外英伟达大幅下调数据中心铜使用量，共同压制贵金

属及铜价，金属板块多头情绪降温。基本面国内及印尼

新投电解铝项目继续爬产，消费端铝板带箔开工率略有

回升，其他板块仍相对较弱。铝锭库存周度增加2.2万

吨至73.6万吨，铝棒库存20.6万吨较节前增加3.65万

吨。整体，金属市场多头情绪消退，沪铝持仓略有回落，

基本面供增需减，库存连续累库，铝价上方压力增加，

高位震荡调整，中长期供应限制下，调整预计有限。  

⚫ 铸造铝方面，上周铝合金开工率稳定在58%，环保政策

反复加上成本高企，企业复产无法顺利复产，开工保持

低位附近。消费端下游仍有畏高情绪，不过铝价连续高

企下游被迫补库，近期询盘问价略有增加。交易所库存

7万吨小幅增加110吨。综上，铸造铝成本支撑略有松动，

需求端季节淡季，价格调整压力增加，不过区域税务政

策的不确定性及环保限产对供应端形成刚性约束，以及

宏观利多因素支撑，调整幅度预计有限。 

⚫ 风险因素：美联储政策、去库不及预期 
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一、 交易数据 

二、 行情评述 

电解铝现货市场周均价 24302元/吨 较上周涨 442元/吨；南储现货周均价 24334元/吨，

较上周涨 458元/吨。 

宏观方面，美国 2025年 12月 CPI同比上涨 2.7%，核心 CPI上涨 2.6%，均与前值持

平。11月 PPI、核心 PPI同比均上涨 3%，而市场预期这两项数据均为 2.7%，能源成本上涨

成为 PPI升温的主要推手。美国 2025年 11月零售销售环比增长 0.6%，创去年 7月以来最

快增速。FedWatch显示，市场预期美联储 2026年 1月按兵不动的概率 95%%。海关统计，

2025年我国外贸进出口达 45.47万亿元，同比增长 3.8%，连续 9年保持增长。央行宣布下

上周市场重要数据 

合约 2026/1/9 2026/1/16 涨跌 单位 

LME 铝 3 个月 3149 3128.5 -20.5  元/吨 

SHFE 铝连三 24420 24020 -400.0  美元/吨 

沪伦铝比值 7.8  7.7  -0.1   

LME 现货升水 8.3 8.85 0.5  美元/吨 

LME 铝库存 497825 488000 -9825.0  吨 

SHFE 铝仓单库存 90912 140750 49838.0  吨 

现货均价 23860 24302  442.0  元/吨 

现货升贴水 -110 -170  -60.0  元/吨 

南储现货均价 23876  24334  458.0  元/吨 

沪粤价差 -16  -32  -16.0  元/吨 

铝锭社会库存 71.4 73.6 2.2  吨 

电解铝理论平均成本 15851.64  15821.92  -29.7  元/吨 

电解铝周度平均利润 8008.36  8480.08  471.7  元/吨 

铸造铝 SMM 现货 23700 23900 200.0  元/吨 

铸造铝保泰现货 23300 23500 200.0  元/吨 

精废价差-佛山 2761 2614 -147.0  元/吨 

精废价差-上海 3836 3743 -93.0  元/吨 

仓单库存 69922 70032 110.0  吨 

注: (1) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

    (2) 铝锭社会库存为我的有色网调研的包括上期所库存及上海、无锡、杭州、湖州、宁波、济南、佛山、海安、天

津、沈阳、巩义、郑州、洛阳、重庆、临沂、常州、嘉兴在内的社会库存； 

（3）电解铝理论平均成本为电解铝各原料周度加权平均价使用成本模型测算得出； 

（4）电解铝周度平均利润=长江电解铝现货价格-电解铝理论平均成本。 

数据来源：我的有色、百川盈孚、iFinD、SMM、铜冠金源期货 
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调各类结构性货币政策工具利率 0.25个百分点，同时宣布另外五项结构性货币政策工具相

关措施，调整结构性货币政策支持工具的种类、覆盖范围并增加额度。 

电解铝消费端，据 SMM，国内下游铝加工行业开工率环比回升 0.2个百分点至 60.2%，

原生铝合金及铝板带箔开工率小幅回升，主要是春节备库及罐料、包装箔需求带动。当前春

节备货周期开启，为各板块开工提供一定支持，但高铝价抑制备货量级，加上新增订单不

足，预计提升有限。 

电解铝库存方面，据 SMM，1月 15日，电解铝锭库较上周增加 5.4万吨至 71.4万吨，铝

棒库存 16.95万吨较节前增加 3.05万吨。 

铸造铝方面，周五铸造铝合金 SMM 现货价格 23900元/吨，较上周五涨 200 元/吨。江西

保太 ADC12现货价格 23500元/吨，较上周五涨 200元/吨。佛山破碎生铝精废价差 2614元/

吨，较上周五跌 147元/吨。上海机件生铝精废价差 3743元/吨，较上周五跌 93元/吨。上周

再生铝龙头企业开工率环比持平在 58%。交易所仓单库存 7万吨，较上周五增加 110吨。 

三、 行情展望 

电解铝方面，美国 11月通胀数据符合预期，市场对 2026年美联储预期稳定。特朗普宣

布推迟对关键矿物进口征收新的关税，贵金属及铜已被列入美国关键矿产清单。另外英伟达

大幅下调数据中心铜使用量，共同压制贵金属及铜价，金属板块多头情绪降温。基本面国内

及印尼新投电解铝项目继续爬产，消费端铝板带箔开工率略有回升，其他板块仍相对较弱。

铝锭库存周度增加 2.2 万吨至 73.6万吨，铝棒库存 20.6万吨较节前增加 3.65 万吨。整

体，金属市场多头情绪消退，沪铝持仓略有回落，基本面供增需减，库存连续累库，铝价上

方压力增加，高位震荡调整，中长期供应限制下，调整预计有限。  

铸造铝方面，上周铝合金开工率稳定在 58%，环保政策反复加上成本高企，企业复产无

法顺利复产，开工保持低位附近。消费端下游仍有畏高情绪，不过铝价连续高企下游被迫补

库，近期询盘问价略有增加。交易所库存 7万吨小幅增加 110吨。综上，铸造铝成本支撑略

有松动，需求端季节淡季，价格调整压力增加，不过区域税务政策的不确定性及环保限产对

供应端形成刚性约束，以及宏观利多因素支撑，调整幅度预计有限。 

四、 行业要闻 

1. 海关总署最新数据显示，2025年 12月中国出口未锻轧铝及铝材 54.5 万吨；1-12月

累计出口 613.4万吨，同比下降 8.0%。 

2. 在美国实物铝市场，买家通常需支付的费用为 LME 期货价格加上涵盖物流、保险、

税费等成本的“溢价”。随着基准价格上涨，溢价中的关税部分也随之增加。目前，

每吨铝对应的关税成本已从 6 月的约 1300 美元涨至 1550 美元。 
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3. 中国汽车工业协会常务副会长兼秘书长付炳锋指出，我国汽车产销量在 2025 年有

望突破 3400 万辆，刷新历史纪录，且会连续三年维持 3000 万辆以上的规模。值得

一提的是，新能源汽车如今已成为市场的主导力量，在国内新车销量中的占比已超

50%。 

五、 相关图表 

图表 1 LME 铝 3-SHFE 铝连三价格走势 

 

图表 2 沪伦铝比值 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 3 LME 铝升贴水（0-3） 

 

图表 4 沪铝当月-连一跨期价差 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 5 沪粤价差 

 

图表 6 物贸季节性现货升贴水 

  

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 7 国产、进口氧化铝价格 

  

图表 8 电解铝成本利润 

 

数据来源：百川盈孚，iFinD，铜冠金源期货 

图表 9 电解铝库存季节性变化（万吨） 

 

图表 10 铝棒库存季节性变化 

 

数据来源：SMM，铜冠金源期货 
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图表 11 铸造铝期货价格 

 

图表 12 铸造铝现货价格 

  

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 13 精废价差 

  

图表 14 铸造铝交易所库存  

 

数据来源：百川盈孚，iFinD，铜冠金源期货 
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