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市场动向

据同花顺资讯，7 月，锡价维持高位震荡，沪锡主力合约运行区间在

37 万-44 万元/吨，伦锡运行区间在 50000-55000 美元/吨，现货升

水保持稳定，低库存对价格形成底部支撑。供给端，佤邦禁矿扰动

仍是中长期核心变量，缅甸矿端恢复缓慢，国内冶炼原料偏紧格局

未改。国内：锡矿产量整体平稳，但部分区域（如云南、江西）受

矿紧制约，冶炼厂开工率维持中低位，整体供给弹性较小。海外：

供给端约束是支撑锡价的核心。缅甸佤邦禁矿政策影响持续，雨季

制约复产进度，实际复产率有限；印尼出口政策收紧（如出口纯度

门槛、配额限制）导致流通货源减少；刚果（金）等主产国受地缘

冲突影响，供给存在不确定性。需求端，算力服务器与新能源车的

焊点用锡，构成需求的稳定底盘。焊料企业维持刚需采购，低价区

间补库意愿强于高价追涨。半导体封测订单未见萎缩，高端焊料需

求保持连续。终端对锡价的敏感度在抬升，但砍单迹象并未出现。

下游以销定产，库存周转偏快，对原料跌价反应积极。库存端，上

期所锡库存 5603 吨，较 7 月 17 日减 268 吨，处历史偏低位。LME 锡

库存 7520 吨，7 月 18 日减 75 吨，全球显性库存同步走低。低库存

叠加佤邦矿端缺口，给锡价留出实质性的下方缓冲空间。宏观面，

美国通胀数据缓和，美联储降息预期边际改善，宏观流动性预期修

复，对有色金属估值形成一定支撑；地缘冲突（如中东）带来的风

险溢价提供成本端支撑。据新华社，美国总统特朗普 22 日周三称，

从现在起，伊朗每次在霍尔木兹海峡向船只开火，美国就将轰炸并

摧毁一座伊朗的桥梁或发电厂。此后，周三美股午盘时段，特朗普

又放话称，美国在伊朗取得胜利，美方不需要霍尔木兹海峡、与委

内瑞拉合作产油。伊朗军方一名消息人士 22 日表示，如果美国打击

伊朗桥梁或发电厂，伊朗将对该地区与美国有利益关联的能源等基



镍

础设施实施报复性打击。美伊冲突正在沿着“袭击船只—打击基础

设施—报复美方利益—威胁石油供应”的路径进一步升级。

行情研判

矿端偏紧限制供应，结构偏紧未改，需求底色稳健，需求托底

与偏紧共振，锡价维持强势。上海大陆期货投资咨询部认为，

因海外加息周期尚未结束，宏观层面对锡价仍有压制，受宏观

面扰动及传统淡季影响，锡价延续高位区间震荡格局数周。中

期角度，在 AI 算力需求长期刚性、全球锡矿供给偏紧的底层

逻辑支撑下，锡价中枢大概率仍将上移。后续关注海外矿端复

产进度、AI 产业景气度及资金情绪影响。主力 08 合约关键支

撑 400000 附近，近期重回强势结构，经过数周横盘蓄势，已

经具备冲击前高 46 万一带动力，低多策略对待。
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市场动向

据同花顺资讯，7 月 22 日沪镍主力合约盘中最高触及 132000 元

/ 吨，最低下探 130340 元 / 吨，日内涨幅超 1.4%，长江现货市

场镍价最新均价报 131550 元/吨，上涨 1100 元，隔夜伦镍也同步收

涨。现货市场方面，本周 SMM1# 电解镍均价报 129,710 元 / 吨，

环比上周上涨 1,150 元 / 吨；金川镍升水上行收窄至 2,000 元 /

吨，国产主流电积镍升贴水维持贴水。供应端，印尼政策扰动预期

重新收紧，印尼能矿部进一步表示，除了满足供应不足的冶炼厂运

营需求外，不会增加新的镍商品配额，RKAB 配额不会出现大幅增加，

但具体数额仍然待定，否定了市场自 6 月下旬以来对镍矿供给大幅

增加的预期；HPM 新政落地和硫磺供应重新紧张，硫磺价格上升至

9253.5 元/吨，MHP 及高冰镍流通偏紧，镍矿与冶炼成本支撑增强。

需求端，本周不锈钢止跌反弹，钢厂挺价意愿坚定，叠加台风影响

到货减少及成交阶段性回暖，社会库存明显去化，淡季累库压力阶

段性缓解，但终端刚需仍偏弱，下游对高价资源接受度有限；新能

源方面，新能源汽车产销符合预期，但处于消费淡季，6 月三元正极

材料产量 87060 吨，环比减少 2%。宏观面，随着美国 6月 CPI 及 PPI

双双不及预期，美联储加息预期担忧被推迟，美元指数回落，市场

风险偏好修复，支撑有色价格；美伊冲突加剧，备忘录“名存实亡”，

美国自 7 月 15 日封锁伊朗港口，伊朗宣布霍尔木兹海峡"无限期关

闭"，硫磺供应中断风险持续发酵，硫磺价格重新上涨，支撑湿法镍

价。



铁矿

行情研判

印尼镍矿供给收缩预期重燃，地缘冲突推升硫磺价格，成本端

支撑加强，宏观及政策面支撑价格企稳反弹。上海大陆期货投

资咨询部认为，当前供应收缩，需求稳定，宏观及政策面成为

镍价走势的主要驱动，中东地缘政治事件持续发酵，印尼镍相

关政策反复，成为近期镍价企稳反弹的重要原因。中期角度，

镍价长期受新能源（高镍电池）和不锈钢需求影响，但短期难

以改变过剩格局，仍处于“政策预期收紧”与“高库存现实”

的博弈之中。后续关注印尼配额最终修订结果、库存去化速度

及宏观情绪影响。主力合约 09 下方短期支撑 128000 附近，上

方关键压力 140000 一带，后续关注企稳反弹的突破情况，低

多策略对待。

*I2609 成交/持仓排名(20260722）：



市场动向

据 Mysteel，7 月 21 日，全国主港铁矿石成交 78.60 万吨，环比增

38.1%；237 家主流贸易商建筑钢材成交 9.71 万吨，环比增 23.9%。

卫星数据显示，2026 年 7 月 13 日-7 月 19 日期间，澳大利亚、巴西

七个主要港口铁矿石库存总量 1499.7 万吨，环比增加 79.8 万吨，

港口库存呈小幅累积趋势，当前库存规模已达年内最大值。当地时

间 7 月 21 日，淡水河谷发布 2026 年第二季度产销量报告。产量方

面，铁矿石产量 8426 万吨，同比增长 0.8%；销量方面，铁矿石销量

6995 万吨，同比增长 3.4%。铁矿石的产量超出市场预期，为全球钢

铁行业原料供应端注入一剂强心针。美伊紧张局势持续升级。《山

西省统筹煤炭行业发展和安全新规十七条》即将发布，拟彻底清理

取缔隐蔽工作面。淡水河谷二季度铁矿石产销环比增长。三家不锈

钢厂 8 月计划减量 20%，7 月我国钢厂检修环比增加，中国正与 FMG

进行长协谈判。基本面来看，钢材进入消费淡季，6 月澳巴发货季末

冲量，7 月环比下降，铁矿基本面不佳但短期改善，矿价在宏观预期

和基本面影响下震荡下跌后阶段性触底反弹。台风过后，到港量显

著恢复，发运环比回升，主要增量来自于澳洲和巴西；需求方面，

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
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将继续对铁水形成压制。

行情研判

到港量显著恢复，发运环比回升，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，市场终

端用钢需求仍未看到好转迹象，需求端整体会进一步压制铁矿

估值。主力 09 合约反弹的第三周开始冲高回落，关键压力 780

附近压制作用开始显现，昨日已经重新跌破下方短期支撑 750

一带，需警惕再次回落风险。


