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摘要  

本篇为氧化铝系列报告第二篇，立足于氧化铝产业链框架，主要从上游原料的角度，

对氧化铝行业做分析解读。 

氧化铝的上游是铝土矿，生产一磅氧化铝约需二磅左右的铝土矿。铝土矿开采后，会

通过溶解，过滤，酸化，灼烧等工艺加工成粉末状的氧化铝。本篇为氧化铝系列报告

第二篇，立足于氧化铝产业链框架，主要从氧化铝上游原料铝土矿的角度，对氧化铝

行业做分析解读。 

全球铝土矿资源储量非常丰富，据 USGS 数据统计，2021 年全球铝土矿储量约为 320

亿吨，储量最多的国家分别是几内亚、澳大利亚、越南和巴西等，其中几内亚铝土矿

储量占全球储量的 23.1%，约达到 74 亿吨；澳大利亚铝土矿储量占世界储量 16.6%，约

为 53 亿吨。而我国的铝土矿资源储量相对较少，仅占世界储量的 3.1%，主要集中在贵

州、山西、广西与河南等省区内。 

按目前世界铝土矿产量计算，铝土矿静态保证年限在 200 年以上。2021 年全球铝土矿

的产量达到 3.9 亿吨，全球铝土矿产量主要国家为澳大利亚、几内亚、中国和巴西等，

其中 2021 年铝土矿产量最多的三个国家是澳大利亚、几内亚和中国，产量分别为 1.04

亿吨、0.88 亿吨和 0.87 亿吨，分别占比 26.7%、22.5%和 22.3%。 
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铝元素 

铝（AI）是一种常见的化学元素，其重量轻，质地坚，并且具有优秀的延展性、导电

性、导热性、耐热性和耐核辐射性等物理及化学特征，是当今最常用的工业金属之

一，也是国民经济发展的重要基础原材料。铝元素在地壳中的含量仅次于氧和硅，居

第三位，是地壳中含量最丰富的金属元素。在金属种类中，仅次于钢铁，为第二大类

金属。 

表 1: 铝元素基本特征及主要特点  

     基本特性 主要特点 

重量轻 密度为 2700kg/m3，是钢的三分之一 

高强度  铝合金通常具有 70 至 700MPa 的拉伸强度 

易于加工 铝可以适应大多数加工方法如铣削，钻削，切削，冲压，弯曲等 

延展性  
铝优越的延展性对于挤压是至关重要的。金属无论是热还是冷，这种性能还可用于

轧制带材和箔材，以及弯曲和其他成形操作。  

导电率  铝是热和电的优秀导体。铝导体的重量约为具有相同导电率的铜导体的一半。  

反射率  铝是可见光和辐射热的良好反射器。  

耐腐蚀性能  
铝与空气中的氧反应形成极薄的氧化层，铝在中性和微酸环境下非常耐用。但在高

酸度或高碱度的环境中，腐蚀迅速。  

非磁性材料  
铝是一种非磁性（实际上是顺磁性）材料。为了避免磁场的干扰，铝制磁铁 X 射线

装置中经常使用铝。  

零毒性 氧和硅之后，铝是地壳中最常见的元素。铝化合物也在我们的食物中天然存在。 

资料来源：公开资料整理 华泰期货研究院 

 

铝产业链框架 

铝的产业链主要由矿产冶炼、金属加工和终端消费三个环节组成，具有生产原料单

一、生产工艺单一两大特征。铝土矿几乎是生产氧化铝的唯一原料，全球 90%以上铝土

矿都是通过节能，短流程的拜耳法转化为粉末状的氧化铝，而氧化铝也是生产电解铝

的唯一原材料，一般用高温熔盐电解工艺生产为电解铝。再之后通过挤压、延压等形

式加工成铝棒，铝杆等，并进一步被加工成铝型材，铝线，压铸件等材料，进入到终

端消费。常被运用于建筑、交通运输、电力电气、机械设备、耐用消费品和包装等行

业。终端消费所产生的废铝会被处理形成再生铝，从而得到二次利用。目前已经形成
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了一个完整的产业系统：铝土矿——氧化铝——电解铝——铝加工——铝应用——再

生铝。因此，从全铝完整产业链的视角来看，氧化铝作为冶炼电解铝的原料处于产业

链偏上游的位置。（注：考虑到上期所即将上市的氧化铝期货品种为冶金级氧化铝，下

文中所提及的氧化铝均为冶金级氧化铝。） 

 

图 1: 全铝产业链图 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

氧化铝的上游是铝土矿，生产一磅氧化铝约需二磅左右的铝土矿。铝土矿开采后，会

通过溶解，过滤，酸化，灼烧等工艺加工成粉末状的氧化铝。氧化铝生产主要有拜耳

法、碱石灰烧结法和拜尔-烧结联合法三种。通常高品位铝土矿采用拜耳法生产，中低

品位铝土矿采用联合法或烧结法生产，其中拜尔法由于其流程简单，能耗低，已成为

当前氧化铝生产中应用最为主要的一种方法，目前全球 90%的铝业公司都在使用拜耳法

生产氧化铝，而烧结法逐步被淘汰。从成本用料来看，在拜耳法生产氧化铝过程中，

每生产 1 吨氧化铝，需要消耗铝土矿 2.1-2.7 吨，烧碱 0.12-0.14 吨，煤炭 0.3-0.5 吨，
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石灰 0.2-0.9 吨，而不同品位的铝土矿也会影响烧碱和煤炭的用量，导致用矿成本上有

所差异。 

图 2: 氧化铝成本结构 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

铝土矿基本概念 

铝土矿指工业上能利用的，以三水铝石、一水软铝石或一水硬铝石为主要矿物所组成

的矿石的统称，外表与粘土相似﹐一般成块状﹐也被称之为铝矾土。铝土矿的应用领

域有金属和非金属两个方面，在金属方面的用量占世界铝土矿总产量的 90%以上，是生

产金属铝的最佳原料，也是最主要的应用领域，而在非金属方面的用量虽然所占比重

不到 10%，但用途却十分广泛，可以作为耐火材料、研磨材料、化学制品及高铝水泥的

原料。 

全球铝土矿资源储量非常丰富，据 USGS 数据统计，2021 年全球铝土矿储量约为 320

亿吨，储量最多的国家分别是几内亚、澳大利亚、越南和巴西等，其中几内亚铝土矿

储量占全球储量的 23.1%，约达到 74 亿吨；澳大利亚铝土矿储量占世界储量 16.6%，约

为 53 亿吨。而我国的铝土矿资源储量相对较少，仅占世界储量的 3.1%，主要集中在贵

州、山西、广西与河南等省区内。 

按目前世界铝土矿产量计算，铝土矿静态保证年限在 200 年以上。2021 年全球铝土矿

的产量达到 3.9 亿吨，全球铝土矿产量主要国家为澳大利亚、几内亚、中国和巴西等，

其中 2021 年铝土矿产量最多的三个国家是澳大利亚、几内亚和中国，产量分别为 1.04

亿吨、0.88 亿吨和 0.87 亿吨，分别占比 26.7%、22.5%和 22.3%。 
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图 3:  铝土矿开采  图 4: 铝土矿 

 

   

 

资料来源：华泰期货研究院  资料来源：华泰期货研究院 

 

全球铝土矿供需结构 

从产量上来看，澳大利亚是唯一铝土矿年产量超过 1 亿吨的国家，也是氧化铝生产大

国，产能超过 2000 万吨，仅次于中国。因此澳大利亚 60%的铝土矿都供给本地氧化铝

厂，其余部分出口至以中国为主的其余国家。几内亚的铝土矿产量超过 8000 万吨，目

前境内只有一家氧化铝厂，因此绝大部分铝土矿都用于出口。中国的铝土矿产量虽然

超过 8000 万吨，但矿石类型以一水硬铝石型为主，总体特征是高铝、高硅、低硫低

铁、中低铝硅比，矿石质量差，加工难度大，加之中国是氧化铝生产第一大国，对矿

石的需求量大，因此我国铝土矿进口量逐年上升，对外依赖度越来越高。而印度和印

度尼西亚，虽然铝土矿储量相对较低，但是产量却都保持在 2000 万吨/年以上的水

平。 

表 2: 全球主要国家铝土矿矿石类型及化学成分表丨单位：%  

国家 
三氧化二铝

含量（%） 

二氧化硅含

量（%） 

三氧化二铁

含量（%） 

二氧化钛含

量（%） 
烧失量(%) 矿石类型 

几内亚 40-60.2 0.8-6 6.4-30 1.4-3.8 20-32 
三水铝石、一水

软铝石 

澳大利亚 25-58 0.5-38 5-37 15-28 15-28 
三水铝石、一水

软铝石 

越南 44.4-53.23 1.6-5.1 17.1-22.3  2.6-3.7 24.5-25.3 
三水铝石、一水

软铝石 
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牙买加 45-50 0.5-2 16-25 2.4-2.7 25-27 
三水铝石、一水

软铝石 

巴西 32-60 0.95-25.75 1-58.1 0.6-4.7 8.1-32 三水铝石 

印度 40-80 0.3-18 0.5-25 20-30 20-30 三水铝石 

中国 50-70 9-15 1-13 2-3 13-15 一水硬铝石 

圭亚那 50-60 0.5-17 9-31 1-8 25-32 三水铝石 

希腊 35-65 0.4-3 7.5-30 1.3-3.2 13-16 
一水软铝石、一

水硬铝石 

苏里南 37.3-61.7 1.6-3.5 2.8-19.7 2.8-4.9 29-31.3 
三水铝石、一水

软铝石 

俄罗斯 35-65 1-32 8-45 1.4-3.2 10-14 
软硬铝石、三水

铝石 

委瑞内拉 35.5-60 0.9-9.3 7-40 1.2-3.1 19.3-27.3 三水铝石 

美国 31-57 31-57 2-35 1.6-6 16-28 
三水铝石、一水

软铝石 

资料来源：阿拉丁 华泰期货研究院 

 

表 3: 2021 年世界主要铝土矿生产国产量及氧化铝产能对比丨单位：万吨  

国家 铝土矿年产量(万吨) 氧化铝建成产能(万吨) 

澳大利亚 10,400 2,070 

中国 8,700 9,475 

几内亚 8,776 63 

巴西 3,100 1,668 

印度 2,020 750 

印度尼西亚 2,586 400 

资料来源：阿拉丁 华泰期货研究院 

几内亚铝土矿资源丰富 

目前几内亚主要的铝土矿开采区域是博凯和金迪亚，其中博凯区最为集中，主因博凯

的铝土矿储量丰厚，且距离港口较近，所以运往中国的铝土矿绝大部分都出自博凯
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区。但随着距离港口较近的矿区储量下降，近年来几内亚的采矿重心也开始深入内

陆。随着国内对几内亚铝土矿需求量的不断提升，后续需关注几内亚矿企增量情况。 

 

图 5: 几内亚矿区分布图 

 

数据来源：阿拉丁 华泰期货研究院 

 

表 4: 几内亚主要铝土矿企明细丨单位：万吨  

矿企 
2021

产量 
运输方式 

可能

增量 
备注 

SMB 3153.3 

公路、铁

路、自建内

河港口 

0 全部供给魏桥，不会流入散货市场 

SPIC 158.3 
公路、维嘉

角港口 
300 部分矿石会供给国内氧化铝厂，维嘉港投入使用后，会有增量 

CHALCO 1228.4 

公路、传送

带、自建内

河港口 

500 
中铝系氧化铝厂需求量巨大，如果为印尼供应减少做准备，几

内亚的矿石应该会有增量 

CBG 1605.7 
铁路、自建

港口 
0 

力拓和美铝的矿石供给集团系统内的氧化铝厂,大部分销往欧

洲，到中国的矿石数量少，且被长单锁定 



氧化铝专题丨 2023/3/28 

 

 

GAC 1158 
铁路、自建

港口 
0 

除 SMB 外，几内亚外销量最高的矿企矿石基本全部与国内几

大氧化铝厂（博赛、信发、南山等）签了长单 

CDM 

CHINE 
484.3 

公路、租用

内河港口 
300 大部分矿石签了长单，有增量的可能 

COBAD 329.5 
铁路、自建

港口 
0 

乌克兰尼古拉耶夫氧化铝厂停产,多余出一部分铝士矿，但因

为力拓、美铝等停止供应铝土矿，爱尔兰的氧化铝厂成为主要

的流向地。两个矿区有余量，但因为制裁的关系，恐怕交易上

有限制 
CBK 258 

铁路、自建

港口 
0 

AGB2A 80 
公路、租用

内河港口 
200 新的矿区开采后，有增量的可能。 

ASHAPURA 0 
公路、自建

内河港口 
50 没有自己的港口，输出量会受到限制 

资料来源：阿拉丁 华泰期货研究院 

 

表 5: 几内亚新铝土矿企的可能增量丨单位：万吨  

项目 
2021 

产量 
运输方式 

可能增

量 
备注 

SBG 0 
公路（在建）、内河

港口 
300 距离港口较远，目前修路进展较慢，资金紧张 

KIMBO 0 
公路（在建）、自建

港口（已建） 
500 预计 2023 年一季度出矿 

TBEA 0 
铁路（规划）、自建

港口（规划） 
0 

距离港口太远，最快的出矿方式便是租用 SMB 的铁路，

修建一段公路或铁路，但目前尚未看到进展 

AMR 0 公路，租用港口 65  

盛荣矿

业 
0 内河运输 0 距离较远，内河运力不确定 

ALUFER 109.7 
公路（已建）、自建

港口（已建） 
400 

基础设施建设完善，出矿的可能性较高，但矿石质量还

需要验证 

DMS 0 在建公路和港口 0 基础设施建设较晚，2023 年出货可能性不大 

基础设施建设完善，目前新的采矿设备已经到达几内

亚，开采 Axis 矿区 

顺达矿

业 
100 

公路（已建）、自建

港口（已建） 

600-

700 

资料来源：阿拉丁 华泰期货研究院 
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澳大利亚是全球最大铝土矿生产国 

据澳大利亚铝业协会统计，澳大利亚铝资源主要分布在西澳州、昆士兰州和北方领

地。其中西澳大利亚州是澳大利亚铝土矿的主要生产州，占铝土矿总产量的 56.5%，其

次是昆士兰州，占 34.2%，北领地占 9.3%。澳大利亚在产的大型铝矿山有 5 座，分别是

South32 在华盛顿州的 Boddington 矿，力拓在北领地的 Gove 业务及其在昆士兰州的

Weipa 矿，以及美国铝业在华盛顿州的 Huntly 矿和 Willowdale 矿。 

 

图 6: 澳大利亚铝资源分布图 

 

数据来源：澳大利亚铝业协会 华泰期货研究院 

 

印度尼西亚将正式禁止铝土矿出口 

印尼铝土矿资源十分丰富，储量位列全球前五，矿石类型主要以三水铝石型铝土矿为

主，具有高铝、低硅、高铁的特点，矿石质量好，适合耗能低的拜耳法处理。  

为了推动国内铝土矿加工业的发展以及增加国家收入，印尼政府决定自 2023 年 6 月起

正式禁止铝土矿出口，鼓励国内兴建铝土矿冶炼厂，对铝土矿进行国内加工以增加产

品附加值并创造更多就业机会。但由于印尼当地氧化铝冶炼厂建设进度较为缓慢并且

可能存在产能不足的问题，禁令生效后，当地铝土矿加工行业可能无法完全消化所生

产的铝土矿。 
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此次并非印尼第一次提出禁止原矿出口。在 2014 年之前印尼铝土矿占国内总进口量的

75%左右，2014 年印尼第一次提出禁止铝土矿的出口并真正落地实施，直到 2017 年开

始恢复矿石出口，之后印尼铝土矿占据国内铝土矿总进口量的 17%左右。 

中国铝土矿供需结构 

我国国产铝土矿类型以一水硬铝石型为主，储量相对有限，主要分布于广西、贵州、

河南和山西这四个地区，同时这四个地区也是中国使用国产矿石较为集中的地区，按

照当前的储量和消耗，国产矿的可开采年限不足 10 年。 

由于国产铝土矿天然品位低，且近年来受安全环保等政策影响矿山开采受限，国产铝

土矿愈发无法满足下游氧化铝生产需要，2022 年 1 月-12 月国产铝土矿累计生产

6773.4 万吨，同比减少 24.55%。因此我国铝土矿进口量逐年上升，对外依赖度越来越

高。据海关总署数据， 2022 年 1-12 月，我国累计进口铝土矿 12570 万吨，同比增加

17%，分国别看，2022 年全年从几内亚进口铝土矿 7048 万吨，占比达到 56.07%，环比

增加 28.55%；主因几内亚本地铝土矿产量和出口量均大幅增长，且受印尼的禁矿政策

影响，国内氧化铝厂积极寻找替代矿石，多以几内亚矿石替代，预计后续几内亚矿石

进口量将进一步提升。从澳大利亚进口铝土矿 3410 万吨，年占比 27.13%，年环比增加

0.05%，波动相对较小；从印尼进口铝土矿 1907 万吨，年占比 15.17%，年环比增加

6.90%。 

从消耗的情况来看，山东地区是中国铝土矿最大消耗地，几乎占铝土矿总消耗的 36%，

以进口矿为主，占中国进口矿消耗的 50%以上。其次是山西地区，占铝土矿总消耗的

25%，整体以国产矿为主，仅有少数氧化铝厂全部使用进口矿，其他的氧化铝厂进口矿

和国产矿共同使用。河南和广西也有少数的企业使用进口矿，其中广西地区进口矿使

用比例在增加，主要因为广西新规划的氧化铝项目均以几内亚矿为原料。 

图 7: 进口铝矿 CIF 丨单位：美元/吨  图 8: 国产铝土矿价格丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 9: 国产铝矿月度产量丨单位：万吨  图 10: 铝土矿进口量丨单位：吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 11: 国内外氧化铝价格丨单位：元/吨  图 12: 电解铝及氧化铝价格丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 13: 国内外氧化铝价格丨单位：元/吨  图 14: 电解铝及氧化铝价格丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 15: 氧化铝南北价差丨单位：元/吨  图 16: 氧化铝进口盈亏丨单位：元/吨、美元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 17: 氧化铝月度产量丨单位：万吨、%  图 18: 氧化铝出口情况丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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