
白银

AG2610 成交/持仓排名（20260720）：



市场动向

据同花顺资讯，截至 2026 年 7 月 20 日，白银行情整体处在超跌后

的技术性修复阶段：国际银价在 56 美元/盎司附近震荡。供应端：

银锭产量同比增长 6.9%全年预计达 2万吨，2026 年上半年，全国银

锭产量呈现先增后稳的运行态势。据 SMM 数据，6 月单月产量为 1562

吨，环比下降 6.5%，主要受铜冶炼厂集中检修及部分生产企业阶段

性停产影响。1-6 月累计产量达 9773 吨，同比增长 6.9%，整体产量

保持稳步增长。5-6 月为铜精矿及铅精矿传统检修季，近期供应端出

现的阶段性收缩属于正常季节性波动，预计 7-8 月将逐步恢复。整

体来看，上半年银锭供应基本面稳健，为下半年市场运行奠定了良

好基础。需求端：光伏用银同比降 21%工业需求接棒投资成主线。2026

年上半年，光伏电池片产量经历了一季度显著下行、二季度逐步修

复的走势。一季度产量环比下降 22%，主要受高银价抑制（银占电池

片成本约 30%-40%）、传统生产淡季及 4 月光伏组件退税政策取消预

期压制备货需求等多重因素影响，部分企业为抢出口在 4 月出现阶

段性回升。进入二季度，集中式组件订单充足叠加印度 ALMM 政策于

6月 1日正式实施，企业为赶在政策窗口期前集中出口，排产持续提

升，二季度产量呈逐月小幅上行态势。2026 年上半年白银的行情本

质是流动性预期退潮后的估值再平衡，现货端的极端异动进一步放

大了行情波幅。白银对工业周期更敏感，在 CBCX 看来，若光伏、电

子和制造业需求保持增长，白银价格可能获得更强弹性；若实际利

率走高，贵金属整体仍会承压。中东局势紧张，美伊冲突升级，美

国称伊朗将为美军死亡付出代价，伊朗支持的胡塞武装宣布对沙特

实施海上航行禁令，威胁红海原油出口通道，叠加美国战略石油储

备原油库存减少至 1983 年以来最低水平，全球原油供给缓冲空间收

窄，支撑油价上涨。美军中央司令部在社交媒体平台发声明表示，

美东时间 7 月 20 日下午 4 点（伊朗时间 7月 20 日晚 11 点 30 分，



黄金

北京时间 7 月 21 日凌晨 4 点），美军依照美国总统特朗普指示，开

始对伊朗发动连续第 10 晚袭击，以进一步削弱伊朗用于袭击霍尔木

兹海峡商业航运的军事能力。

行情研判

高利率压制贵金属，光伏减银影响需求预期，供需缺口尚存，

白银调整后仍有望迎来修复窗口。上海大陆期货投资咨询部认

为，原油价格持续推高导致美国通胀数据在未来几个月走高，

美联储加息预期升温，市场对于利率维持高位更长时间的预期

增加，白银受宏观和短期情绪影响迅速走低创下 5 月份以来的

调整新低。与此同时，受七八月传统淡季影响，工业需求支撑

不足，不过下半年从 9 月起工业需求将逐步回暖，AI 发展带来

的耗银叙事有望逐步兑现，若制造业需求改善并带动库存下

降，价格反弹窗口或就此打开。另外，当前金银比处于历史较

高区间，暗示白银相对估值偏低，反弹窗口期间，白银或更具

爆发力。主力 10 合约短期压力 14700 附近，关键压力 18000

一带，后续关注企稳反弹的压力突破情况及反弹高度，反弹思

路对待。

*AU2608 成交/持仓排名(20260720)：



市场动向

据同花顺资讯，截至 2026 年 7 月中旬，国际黄金价格在 4000 美元

/盎司 附近反复拉锯，整体处于技术性熊市中的震荡筑底阶段。地

缘层面，美伊谅解备忘录进入“危机阶段”，美伊互相攻击并未停

止，美伊均表示对海峡将再次封锁，受此影响原油价格再次快速走

高，市场交易一度回到通胀粘性与利率抬升预期，对贵金属走势再

次不利。国际油价快速上涨正在重新增加市场对于未来通胀反弹的

担忧。能源成本上升可能削弱通胀下降趋势，并促使投资者重新评

估美联储货币政策路径。目前交易员预计美联储 9 月调整利率的概

率约为 61.4%。市场对于利率维持高位更长时间的预期，使美元资产

收益率保持吸引力，同时增加持有黄金的机会成本。宏观方面，美

国劳工部公布 6 月 CPI 数据同比上涨 3.5%，远低于预期的 3.8%和前

值 4.2%；环比下降 0.4%；核心 CPI 同比降至 2.6%，同样低于预期的

2.8%。6 月 PPI 环比下降 0.3%（预期持平），为去年以来首次下滑；

同比增速从5月的6.5%显著收窄至5.5%，核心PPI同比放缓至4.7%。

数据公布后，市场迅速下调并推迟了美联储加息预期和节点，贵金

属市场一度出现快速拉升。但美联储新任主席沃什国会首秀措辞却

依然偏鹰派，他虽未对未来利率路径作出任何暗示，但强调美联储

对持续高通胀“零容忍”。



铁矿

行情研判

美联储加息预期升温压制了无息资产黄金的吸引力，美伊冲突

的持续升级推高油价和通胀预期压制金价，但各国央行逢低抄

底的实物买盘强劲，限制了黄金深度下跌空间。上海大陆期货

投资咨询部认为，黄金当前正处于避险需求与利率压力的博弈

阶段。虽然中东局势升级提升了市场风险情绪，但油价上涨带

来的通胀担忧以及美联储维持高利率预期，限制了黄金的上涨

空间。中期角度，黄金作为对抗通胀和不确定性的资产，其内

在价值并未消失。历史经验显示，在超卖状态下，任何政策转

向亦或是地缘事件演变，都可能点燃报复性反弹。主力 08 合

约短期压力 895 附近，关键压力 1000 一带，后续关注反弹的

节奏和高度，反弹思路对待。

*I2609 成交/持仓排名(20260720）：



市场动向

据 Mysteel，7 月 17 日，全国主港铁矿石成交 62.20 万吨，环比减

15.9%；237 家主流贸易商建筑钢材成交 8.40 万吨，环比增 10%。供

应方面：Mysteel 全球铁矿石发运量数据显示，本期为 2890.1 万吨，

3549 万吨，周环比减少 658.9 万吨，降幅 18.6%。目前处于近三年

同期低位。47 港铁矿石到港量环比减少，降至 2377.7 万吨，周环比

减少 210 万吨。需求方面：根据 Mysteel 调研 247 家钢厂日均铁水

产量 239.21 万吨，环比上周减少 2.06 万吨，同比去年减少 3.23 万

吨。样本钢厂盈利率 37.23%，环比上周减少 3.03 个百分点。库存方

面：Mysteel 统计，全国 47 港铁矿石库存总量 17326.03 吨，环比去

库 136 万吨，较年初累库 604 万吨。，45 港库存 16344.95 万吨，环

比-251.41 万吨；日均疏港量 290.18 万吨，环比-33.93 万吨；钢厂

进口矿库存 8699.11 万吨，环比-189.44 万吨。二季度发运冲量结束

后，海外矿山发运逐步转入回落阶段，供应端增量压力边际缓解；

需求端方面，本期铁水产量持续下行，唐山区域限产叠加钢厂利润

持续承压，或将继续对铁水形成压制。



文中资讯数据来源：同花顺 Mysteel SMM
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行情研判

供应端铁矿发运有所回落，下游钢厂亏损加剧，铁水产量继续

下滑，美伊地缘冲突推升海运成本、必和必拓罢工、现货流通

偏紧等扰动因素仍存，对矿价形成一定支撑。近期美伊地缘局

势反复扰动推动海运成本反弹，短期行情或以弱修复节奏运行。

淡季钢市矛盾持续累积，矿石需求预期转弱，当前成材价格持

续下降、利润持续收缩，当前铁矿石高需求难以为继。主力 09

合约昨日是反弹的第三周，关键压力 780 附近压制作用开始显

现，本周观察反弹压制情况，若反弹始终无法取得突破，需警

惕再次回落风险。


