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市场动向

据同花顺资讯，数据显示，2026 年 5 月份有色金属冶炼和压延加工

业增加值同比下降 4.5%，1-5 月累计增加值同比增长 0.2%。 5 月份

十种有色金属产量为 698 万吨，同比增长 2.2%；1-5 月累计产量为

3438 万吨，累计同比增长 3.1%。 其中电解铝 5 月份产量为 389 万

吨，同比增长 1.7%；1-5 月电解铝产量为 1922 万吨，累计同比增长

3.5%。过去三个多月，伦铝交易主线为中东铝供应冲击。 地缘冲突

导致中东地区电解铝被迫减产，卡塔尔铝业减产 25 万吨；巴林铝业

减产 30 万吨；3 月末伊朗袭击了阿联酋和巴林两家与美国贸易相关

铝厂，其中阿联酋环球铝业旗下塔维拉铝业厂区全部停产。据悉，

受中东战争影响的年化减产超 340 万吨。由于电解铝生产特点，减

产产能复产周期预计要一年，今年全球原铝供应缺口预计扩大。同

时，LME 铝库存持续去化，海外现货升水持续攀升，表明海外铝供

应收紧，为铝价上涨提供支撑，伦铝价格在冲突发生后迅速拉升。2

月末中东冲突爆发以来，沪伦铝比值一路下滑，从 7.5 左右最低跌

至 6.5，内外基本面分化将沪伦比推至低位。国内社库进入去库阶段。

进入 5 月，铝锭社库去库拐点出现，库存从近 150 万吨高位持续回

落，随着铝材出口订单持续提升，终端需求逐步释放，带动国内采

购需求提升，国内铝锭社会库存去化阶段或将延续，前期沪铝上方

高库存压力减弱。 6月 14 日美伊和平协议的正式达成，是市场情绪

的一个重要转折点。美伊已以电子方式签订停战谅解备忘录，局势

进一步走向缓和，霍尔木兹海峡预期恢复通航。这意味着海湾地区

进一步减产甚至停产的预期大幅减弱，前期支撑伦铝上涨的地缘驱

动因素开始松动。中东局势进一步走向实质性缓和，霍尔木兹海峡

恢复通航的预期下，地缘风险溢价消退，伦铝面临一定的回调压力。

而国内随着去库加速和出口放量，在海外供应冲击引发的比价超跌



之后，比价修复具有较高的确定性，沪铝具备补涨空间。北京时间 6

月 18 日凌晨 2点，美联储公布 FOMC 会议结果。凯文·沃什就任美

联储主席后首次主持季度议息会议；最终全票维持联邦基金利率

3.50%-3.75%区间不变，年内第四次暂停利率调整。伊朗官方通讯社

伊通社披露了美伊谅解备忘录文本内容。但目前尚未得到伊朗相关

政府部门证实。根据这份文件，美国和伊朗立即并永久停止包括黎

巴嫩在内的所有战线的军事行动，承诺今后互不发动战争或军事行

动，最终协议将确认包括黎巴嫩在内的所有战线战争的永久结束；

美国与伊朗承诺在最多 60 天内进行谈判并达成最终协议，双方将于

19 日在瑞士举行正式签署仪式。不过，美国总统特朗普 17 日在法国

举行的记者会上说，美伊谅解备忘录可能在 18 日或 19 日签署。

行情研判

美伊停战谅解备忘录完成电子签署，海湾电解铝进一步减产预

期撤销，伦铝地缘溢价回吐，但伦铝库存连降至低位提供支撑，

电解铝供应紧缺逻辑依然坚挺。上海大陆期货投资咨询部认

为，前期海外供应紧缺加剧叠加国内库存累至高位的局面导致

沪伦比持续走低，美伊协议达成后沪伦比有望反弹，因为随着

局势进一步走向缓和，前期支撑伦铝上涨的地缘驱动因素开始

松动。然而协议达成并不等于供应恢复，此前受损的海湾地区

冶炼产能已经实质性地影响了全球电解铝供应，在铝材出口订

单持续提升带动下，国内去库速度有望加快，当前市场正处于

从“地缘驱动”向“基本面驱动”切换的过渡期，前一个驱动

正在消退，后一个驱动正在形成。因此，一旦铝锭社会库存呈

现“加速去库”状态，利空消化后的铝价将会迎来一波向上修

复行情。主力 08 合约关键压力 24500 附近，重要支撑 23200

一带，调整企稳后仍以低多策略对待。



氧化铝
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市场动向

据同花顺资讯,6 月 12 日上期所氧化铝仓单总注册量为 40.56 万吨，

较前一交易日减 0.18 万吨。厂库仓单注册量 0.57 万吨，较前一交

易日持平。据百川盈孚统计，截至 6月 12 日，中国氧化铝总库存量

650.24 万吨（供给端库存 331.14 万吨，增 2.35 万吨；需求端库存

319.10 万吨，增 0.65 万吨），总库存对比 6月 5日增 3 万吨。氧化

铝主力最新报 2900 元/吨，较年内高点 3200 元/吨回落约 9.4%。按

每吨电解铝消耗 1.92 吨氧化铝计算，氧化铝价格每吨回落 300 元，

对应吨铝成本下降约 576 元。当前国内电解铝平均利润约 1500-1800

元/吨，较一季度低点回升约 600 元/吨。海外矿端收紧：几内亚计

划实施铝土矿出口配额制，叠加雨季运输受限，引发海外铝土矿供

给收紧预期，推升了原料端成本预期，为氧化铝价格提供了底部支

撑。国内成本抬升：国内山西等地煤矿安全事故引发煤炭安全监管

趋严，推升了氧化铝的能源成本，叠加部分区域铝土矿价格企稳，

进一步抬升了国内氧化铝的边际成本。供应持续宽松：国内氧化铝

行业处于投产大年，新投及复产产能持续释放，国内氧化铝运行产

能维持高位，社会库存高企，整体供应呈现结构性过剩，压制了价

格的上行空间。几内亚政府计划 6 月 15-19 日推出铝土矿出口调控

政策，或使氧化铝价格下跌空间有限。

行情研判

基本面仍区域宽松，但煤炭安全监管趋严推升氧化铝的能源成

本，海外矿端政策收紧预期仍存，氧化铝盘面短期存一定弹性。

上海大陆期货投资咨询部认为，国内氧化铝行业处于投产大

年，新投及复产产能持续释放，且电解铝产能受红线限制，需

求端难以出现爆发式增长，无法完全消化过剩的氧化铝供给，

这是基本面持续宽松的根源。不过受海外政策落地预期及国内

情绪修复影响，氧化铝价格仍具备一定的反弹空间。主力 09

合约关键支撑 2870，短期仍处于反弹结构中，关注 3000 上方

压力情况，反弹空间有限。
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市场动向

据 Mysteel，16 日铁矿石成交量港口现货：全国主港铁矿累计成交

102.0 万吨，环比上涨 7.37%；本周平均每日成交 100.0 万吨，环比

上涨 54.32%；本月平均每日成交 71.7 万吨，环比下跌 2.98%。2026

年 6 月 8 日-6 月 14 日期间，澳大利亚、巴西七个主要港口铁矿石库

存总量 1325.1 万吨，环比上升 22.5 万吨，库存虽小幅回升，但目

前仍低于二季度以来的平均水平。Mysteel 显示本周全球铁矿石发运

量为 3547 万吨，周环比增加 173 万吨，澳洲发运量为 2100 万吨，

周环比增加 154 万吨，巴西发运量为 820 万吨，周环比减少 61 万吨，

非主流发运量为 628 万吨，周环比增加 80 万吨。本期 247 家日均铁

水产量 240.86 万吨，环比+0.14 万吨；高炉开工率 84.25%，环比

-0.31%；高炉炼铁产能利用率 90.29%，环比+0.05%；钢厂盈利率

55.84%，环比-3.47 个百分点。国内方面，5 月份国内基建投资环比

进一步回落，制造业投资环比低位运行，6 月份预计延续走弱，国内

用钢需求持续低位运行；海外方面，5 月份国内出口超预期，1-5 月

份间接用钢出口预计增加超 500 万吨，海外需求韧性得到延续，但

对比 2023-2025 年来看不同点在于海外用钢强度有所下降，终端用

钢需求较快回落仍主导中期矿价。
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行情研判

澳巴供应端发运维持高位，港口库存绝对水平偏高，铁水微增

边际走弱，终端需求进入淡季，叠加海运费跟随原油回落，成

本支撑减弱，铁水反弹空间有限。铁矿供应宽松，进口量同比

增加，基本面压力显现，铁矿市场供弱需稳，尽管端午节前钢

厂有部分补库，但随着海运费回落叠加原油价格大跌，加上传

统钢材淡季深入，矿价反弹空间受限。主力 09 合约资金和情绪

面的影响在延续转弱，昨日盘面延续弱势，再次验证了关键压

力区间 770-780 的有效性，反弹受阻后需警惕盘面进一步走弱

风险，短期依然调整思路对待。


