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01.行业定义：性价比最高、生命周期最长的工业金属之一

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

• 铝是一种轻质、耐腐蚀、高导电导热性、易于加工且可无限循环利用的银白色金属，是全球产量和用量仅次于钢铁的第二大金属。铝之所以能成为基础工业金属，是因为它在物理性能、经济成本与

可持续性之间达到了完美的平衡。它不仅凭借“轻质高强”解决了现代工业对效率和节能的追求，更通过其卓越的耐腐蚀性和导电性覆盖了从基建到高科技电子的广阔场景。同时铝具备极高的二次

利用价值（再生铝），使其在环境约束日益收紧的今天，依然是性价比最高、生命周期最长的绿色基础材料之一。

铝的特征一览 主要工业金属特征对比

核心物理/化学属性：

密度仅为钢的1/3左右

工业意义与核心应用

节能降耗： 航空航天、汽

车减重（提升续航）、高速

列车。

轻量化

核心物理/化学属性：

通过合金化强度可比肩高强

钢。

工业意义与核心应用

结构支撑： 实现轻质高强，

是现代交通工具骨架的核心

材料。

强重比

核心物理/化学属性：

表面自动形成致密的氧化膜，

阻止进一步氧化。

工业意义与核心应用

长效免维护： 建筑幕墙、

光伏支架、海洋工程、食品

包装。

耐腐蚀性

核心物理/化学属性：

单位质量的导电能力是铜的 

2 倍。

工业意义与核心应用

高效传输： 高压输电线

（铝芯线）、电子散热片、

新能源车电池冷板。

导电导热性

核心物理/化学属性：

塑性极佳，熔点低，易于挤

压、铸造和轧制。

工业意义与核心应用

复杂制造： 能够生产截面

极其复杂的铝型材，降低精

密零件加工成本。

加工成型性

核心物理/化学属性：

理论上可无限回收，再生能

耗仅为原铝生产的 5%。

工业意义与核心应用

低碳经济： 符合碳中和趋

势，极大降低了长期资源消

耗和碳足迹。

循环再生性

核心物理/化学属性：

无磁性，且能有效吸收/屏

蔽电磁波。

工业意义与核心应用

电子通讯： 手机壳体、基

站组件、医疗精密仪器外壳。

电磁屏蔽

铝 (Al) 钢铁 (Fe) 铜 (Cu)

密度 轻 重 极重

耐蚀性 极佳 (自带保护层) 差 (易生锈) 较好 (易氧化)

导电性 中 (质量比最优) 差 极佳 (体积比最优)

主要应用 轻量化、电力、建筑 结构支撑、基建 电子、精密导电



02.主要工艺：氧化铝以拜耳法为主，原铝以电解法为主
• 氧化铝工艺流程：拜耳法将苛性钠（NaOH）溶液加温溶出铝土矿中的氧化铝，得到铝酸钠溶液。溶液与残渣分离后降低温度，加入氢氧化铝作晶种，经长时间搅拌后铝酸钠分解析出氢氧化铝，洗

净后在 950-1,200度高温下煅烧，便得氧化铝成品。该工艺流程简单、能耗低、生产成本低，目前在工业氧化铝生产中广泛使用。

• 电解铝工艺流程：用氧化铝作原料，氟化铝、冰晶石为溶剂，将原料、溶剂加到预焙阳极电解槽中，在电解槽中通过预焙阳极导入强大直流电，在 950 度左右高温条件下，熔融电解质在电解槽内

经过复杂的电化学反应，氧化铝被分解，在槽底阴极析出液态金属铝，定期用真空抬包抽出运至铸造部经混合炉除渣后由连续铸造机浇铸成铝锭。在电化学反应过程中，炭素阳极与氧反应生成 

CO2和 CO而不断消耗，通过定期更换阳极块进行补充。

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

氧化铝生产工艺流程图 氧化铝制作工艺

铝矿石
粉碎

氧化铝

烧碱

煤粉  配料

石灰石

氢氧
化铝

包装

溶出矿浆

熟料

结烧

高压溶出

脱硅
分解

焙烧

直流电 冰晶石 直流电 冰晶石
炭素
材料

干法
净化

电解槽

载氟氧
化铝

废气
排空

澄清或
净化

铸造

铝锭

残极
（预焙槽）

返回炭素
生产线



03.主要政策：4500万吨产能“天花板”遏制无序扩张

• 我国电解铝政策以4500万吨产能“天花板”遏制无序扩张，推动绿色低碳转型（碳成本倒逼企业采用清洁能源，凸显绿铝优势），引导高质量发展，强化资源循环，规范安全生产（新国标淘汰落

后），促进行业向绿色、高效、安全、循环转型，构建可持续体系。

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

 

近年铝行业相关政策

政策类别 核心政策文件/内容 影响范围与分析

供给侧约束 电解铝产能“天花板”政策 (2017年供给侧改革至今)
核心影响：从根本上限制了国内电解铝总产能约为4500万吨，杜绝了无序扩张，是行业供需格
局逆转、盈利能力提升的基石。存量合规产能成为企业的核心资产和护城河。

绿色低碳
1.《全国碳排放权交易市场覆盖水泥钢铁电解铝行业工作方案》(2025年3月)；
2. 欧盟碳边境调节机制(CBAM)(2026年正式征税)；
3.《有色金属行业碳达峰实施方案》

影响：碳排放成为刚性成本。利好使用水电、光伏等清洁能源的“绿铝”企业，其成本优势将愈
发显著。倒逼高碳排放的火电铝企业进行能源结构转型或承担更高的碳税成本。提升了中国铝
产品出口的绿色门槛。

高质量发展 《铝产业高质量发展实施方案 (2025-2027年)》 (2025年3月)
影响：从全产业链角度指导发展。上游要求增储国内铝土矿、发展再生铝；中游鼓励产能向清
洁能源富集区布局，提升能效；下游支持高端铝材开发，扩大应用。为行业指明了“资源保障、
绿色转型、高端升级”三大方向。

资源循环 《赤泥综合利用行动方案》(2025年) 再生铝量目标(2027年达1500万吨以上)
影响：旨在解决氧化铝生产的环保难题，并推动废铝回收利用。再生铝的发展有助于缓解我国
铝土矿资源对外依存度高的问题，并大幅降低行业整体能耗和碳排放，是保障供应链安全和实
现“双碳”目标的重要路径。

安全生产 《铝电解安全生产规范》(GB 29741—2025)(2026年2月实施)
影响：提升行业安全生产标准，规范了从厂房设计到生产操作的全流程安全要求。有助于淘汰
安全管理水平落后的产能，提升行业整体的运营规范性。



04.产业链分析：中游原铝制备环节是价值核心
• 细分电解铝产业链中，主要包含上游的铝土矿开采以及中游的原铝制备（电解铝），同时，铝下游应用覆盖较广，覆盖机械、建筑地产、交通运输、消费品和其他领域。一般一吨电解铝（原铝）对

应上游资源氧化铝 1.93吨、碳 0.45吨、氟化铝 0.02吨以及 13600度电，高耗电的特征加上政策对产能的限制，导致行业核心价值集中在中游原铝制备（电解铝）环节。

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

 

电解铝产业链示意图

上游资源端 中游冶炼段（核心利润环节） 下游加工与应用端

铝土矿

烧碱/能源

氧化铝生产
成本占比35%

电力
成本占比约40%

预焙阳极
成本占比12%-15%

电解铝生产商

铝加工企业

（型材、

板带箔）

终端客户

（汽车、建

筑、电力、

包装等）

成本 铝锭/铝液（收入）
铝材产品
（收入）

最终支付



05.商业模式：“成本+加工费”为行业利润核心驱动
• 铝工业的商业模式核心是“成本+加工费”的模式，利润主要来源于铝价与综合生产成本之间的价差。不同环节的利润驱动因素存在显著差异。原铝环节（电解铝）：成本结构主要由氧化铝34%、

电力39%和预焙阳极12%三部分构成。利润核心驱动因素是成本，主要由铝价、能源成本、原料成本构成。因此电解铝企业更愿意向上游延伸至氧化铝、铝土矿，或拥有配套阳极产能，能有效平抑

成本波动，增强盈利稳定性。

• 铝加工环节：利润主要来自“铝锭价格 + 加工费”。由于中低端市场竞争激烈，加工费被严重挤压。利润驱动力在于技术领先和客户认证，能够生产航空、汽车用高端铝材的企业享有更高的品牌溢

价和加工费。

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

中国电解铝成本拆分 铝加工环节商业模式
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06.上游铝土矿：我国铝土矿高度依赖进口
• 全球铝土矿资源分布集中，主要在几内亚（储量占比26%）、澳大利亚（12%）、越南（11%）、印尼（10%）等国。中国铝土矿储量仅占全球2%，且品位较低、开采成本高，储采比仅约7年，资

源瓶颈突出。

• 中国氧化铝生产对进口矿的依赖度已高达70%，这使得铝土矿成为扼住中国铝产业链咽喉的关键环节。资源国民族主义抬头，如几内亚政府收回矿权、意图掌控出口定价权等，加剧了供应链风险。

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

2024年全球铝土矿储量分布 2024年我国铝土矿进口来源情况（万吨，%）
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07.国内铝土矿：集中在桂、豫、贵、晋四省，开采量逐年递减

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

• 广西、河南、贵州和山西４个省(区)的储量合计占全国总储量的 80％以上，其中广西占比最高，约占全国铝土矿总储量的 30%。广西铝土矿具有中铝硅比、高铁、低硫等特点，其他矿物含量少，

是国内少数能运用拜耳法生产氧化铝的优质铝土矿。总体而言，中国铝土矿质量一般，98%以上为加工困难、耗能高的一水硬铝石型铝土矿。出于环保和战略资源考量，我国铝土矿开采量自2018

年开始逐年递减。

中国铝土矿资源分布 2014-2024年中国铝土矿产量（万吨）
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08.中游电解铝环节：我国是全球电解铝最大生产国

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

• 我国是全球电解铝最大生产国，产能约占全球60%，2017年设4500万吨“天花板”后仍居首位。国内产能受政策严格约束，为全球供应核心。同时由于4500万吨产能“天花板”的存在，电解铝行

业已进入存量博弈时代，未来的竞争不再是规模扩张，而是成本和效率的竞争，拥有“低成本”标签的企业将脱颖而出。因此云南等水电资源丰富的地区或者煤电资源优势成为产能转移的热点。

全球原铝产量逐年提升（万吨） 2025年11月中国电解铝产能分布情况
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09.

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

• 我国是全球最大的氧化铝生产国，但目前面临严重的产能过剩。截至2025年底，国内建成产能达1.14亿吨/年，而远期规划新增产能巨大。这导致行业利润被严重挤压，价格长期在成本线附近徘徊。

• 氧化铝行业竞争格局正从“内陆vs沿海”演变为“沿海vs沿海”的成本竞争，山西、广西、河南，主要依托于地矿资源，山东主要依赖港口优势，通过进口铝土矿压低生产成本。

氧化铝环节：国内产能过剩，产能向电价洼地转移

中国氧化铝产能及产能利用率（万吨，%） 2025年11月我国氧化铝产能分布（万吨）
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10.下游需求：全球消费量稳步上升，中国是最大的需求国

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

• 据嘉世咨询数据表明，在2022年至2024年这一时间段内，全球原铝需求呈现出震荡上升的良好态势，至2024年，全球原铝需求量已然达到7140万吨。中国在全球原铝需求格局中占据着举足轻重

的地位，是全球原铝需求的第一大国，2024年中国原铝需求量高达4490万吨，占全球原铝总需求的比例高达62.89%。

全球原铝需求整体呈上升趋势（万吨）

2,010
2,220

2,550
2,840

3,040
3,290

3,690 3,710 3,670
3,850

4,020 4,100
4,340 4,4904,550

4,810
5,100

5,480
5,750

6,090
6,420

6,610 6,520
6,340

6,840 6,960 6,910
7,140

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

中国电解铝消费量 (万吨) 全球原铝消费量 (万吨) 中国消费量占比



11.下游需求：中外原铝消费结构存在显著差异
• 2025年，全球原铝消费主要为建筑、交通、电子电力、包装、消费品和机械设备，其中建筑是第一大细分领域，占比29%。中国的电解铝（原铝）消费结构存在显著差异，这种差异主要源于工业

化阶段、基础设施建设强度以及新兴产业（新能源）的发展速度，直接表现为中国消费结构中交运和电力电子的占比高于全球平均。

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

2025年全球电解铝消费结构 2025年中国铝终端消费结构
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12.企业案例：国际铝业巨头-中国铝业

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

• 中国铝业是全球唯一一家拥有完整产业链的国际化大型铝业公司，注册成立于2001年9月，发起人为中国铝业公司、广西开发投资有限责任公司（现更名为“广西投资（集团）有限公司”）和贵州

省物资开发投资公司。公司股票于2007年4月在上海证券交易所上市。公司拥有氧化铝、原铝、贸易、能源四大主营业务板块，集铝土矿、煤炭等资源的勘探开采，氧化铝、原铝、铝合金及炭素产

品的生产、销售、技术研发，国际贸易，物流产业，火力及新能源发电于一体。通过价值链、企业链、供需链和空间链的优化配置，公司及关联企业在产业链上中下游间的协作为公司生产“保驾护

航”，目前公司氧化铝产能、原铝产能、高纯铝产能、炭素产能、精细氧化铝产能均位居全球第一。

2024年度公司营收结构 公司主要产品展示
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13.铝产业未来发展的主要机遇

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

“十五五”开局的政策红利释放

01

为新五年规划的起点，国家对工业领域绿色低碳转型和先进制造业集群的扶持

力度显著增强。政策面倾向于支持电解铝企业的“绿电化”改造和产业链向下

游高附加值延伸，这意味着具备高端铝加工能力和清洁能源比例的企业将率先

获得政策性的技术改造补贴和低息贷款支持。

全球电网升级带动的铝合金导线需求

AI数据中心负荷激增和老旧电网更新驱动，全球正处于新一轮电力基建高峰。

铝合金导线凭借重量轻、成本优于铜且性能稳定的优势，在特高压输电线路和

城市配电网中得到大规模应用。2026年，国内外电网投资的持续加码为高性能

铝合金杆及线缆企业提供了长期稳定的订单支撑。

再生铝迎来黄金发展期

《铝产业高质量发展实施方案》明确2027年再生铝产量达1500万吨，清洁能

源使用比例超30%。云南、四川水电铝产能占比提升至40%，吨铝碳排放降至

4吨以下，绿电铝溢价空间扩大至1200元/吨，政策补贴（如增值税即征即退

30%）加速产业低碳化。

新能源产业链爆发

新能源汽车轻量化需求持续释放，单车用铝量较燃油车提升50%，电池托盘、

电机壳体等部件渗透率突破40%。光伏产业装机量预计达665GW，边框、支架

用铝需求占比超70%，叠加电网投资（特高压、智能电网）拉动铝消费，新能

源领域对铝消费增量贡献率有望进一步提升。
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14.铝产业未来发展的主要挑战

数据来源：公开数据整理；嘉世咨询研究结论；图源网络

资源对外依存度过高

中国铝土矿对外依存度在2026年已攀升至70%以上，主要进口来源地如几内

亚、印度尼西亚的地缘政治波动依然是行业的“阿喀琉斯之踵”。铝土矿供应

收缩常态化导致氧化铝价格频频冲高，严重挤压了下游电解铝环节的利润空间，

企业面临着极大的成本控制压力。

产能“天花板”下的生存内卷

国内4500万吨的原铝产能红线在2026年依然是不可逾越的红线。在需求总量增

长受限、存量产能竞争激烈的环境下，缺乏资源优势、能源优势和技术壁垒的中

小铝企将面临被加速兼并或淘汰的局面，行业集中度的提升伴随着痛苦的产业出

清过程。

清洁能源供应的“气候不确定性”

虽然“水电铝”具备低碳优势，但2025-2026年频发的极端天气导致西南地区

水电供应极具不确定性。枯水季节的工业限电已成为常态化挑战，频繁的停槽

与启动不仅造成巨额的生产成本损失，更威胁到电解槽的使用寿命和生产安全

性。

国际贸易保护主义的“连锁效应”

除了欧盟的碳税，2026年更多国家（如北美、东南亚部分国家）开始效仿实施

针对中国铝材的“绿色壁垒”或反倾销调查。全球贸易环境的碎片化导致中国铝

企业的出海路径从简单的“产品出海”被迫转向复杂的“产能出海”，海外建厂

面临的合规、劳工、能源成本等风险显著增加。
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