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市场动向

据同花顺资讯，铝现货方面：SMM 数据，华东 A00 铝价 23170 元/吨，

较上一交易日变化 90 元/吨，华东铝现货升贴水-10 元/吨，较上一

交易日变化 0 元/吨；中原 A00 铝价 23050 元/吨，现货升贴水较上

一交易日变化 0 元/吨至-130 元/吨；佛山 A00 铝价录 23250 元/吨，

较上一交易日变化 150 元/吨，铝现货升贴水较上一交易日变化 60

元/吨至 70 元/吨。供应端，电解铝运行产能维持高位，成本端氧化

铝与电力相对平稳；需求端进入传统淡季，型材、板带箔开工温和，

光伏与新能源用铝提供支撑。铝锭社会库存变动仍是短期价格核心

变量，累库压力与低库存预期交织。需求端：国内处于传统消费淡

季，建筑型材、铝线缆等传统领域需求疲软，下游加工企业开工率

有所下滑，现货需求托底力度不足；但新能源车、光伏、储能等新

兴领域仍保持一定增量需求，对部分铝材形成支撑。库存方面，截

止 2026-07-22，SMM 统计国内电解铝锭社会库存 102.2 万吨，较上

一期变化-0.2 万吨，仓单库存 365596 吨，较上一交易日变化-4094

吨，LME 铝库存 276775 吨，较上一交易日变化-1500 吨。中东地缘

冲突持续升级，霍尔木兹海峡与曼德海峡两大核心原油航运通道同

时遭遇通行受阻风险，市场对全球原油供应的担忧大幅升温；同时

哈萨克斯坦原油产量下滑，进一步加剧供应端紧张，地缘风险溢价

系统性抬升，支撑油价上涨。当地时间周四（23 日），欧洲央行宣

布维持三大关键利率不变，存款便利利率、主要再融资利率和边际

贷款利率分别维持于 2.25%、2.40%和 2.65%，符合市场预期。美国

总统特朗普 23 日称，若也门胡塞武装再次袭击沙特阿拉伯船只，美

国将追究伊朗责任，并对伊朗及胡塞武装施以“重大军事惩罚”。



氧化铝

行情研判

电解铝运行产能维持高位，成本端氧化铝与电力相对平稳，需

求端进入传统淡季，短期显示底部有支撑、上方有压力格局。

上海大陆期货投资咨询部认为，自 1 月以来，因国内电解铝运

行产能已接近 4500 万吨/年天花板，开工率维持高位，供给刚

性较强，对铝价上方空间形成压制，加上海外部分铝厂复产，

海外供应缺口有所收窄，铝价震荡调整至今。不过近期外盘伦

铝的企稳反弹及国内社库的去化对价格形成一定托底，淡季需

求走弱已被市场充分消化，若下游开工率回暖、库存持续去化，

叠加国内稳增长政策发力，铝价有望在旺季迎来修复性反弹。

主力 09 合约短期支撑 23000 附近，关键压力 24300 一带，近

期关注反弹情况，低多策略对待。
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市场动向

据同花顺资讯，长江综合氧化铝华东均价 2790 元/吨，下跌 20 元/

吨；华南均价 2725 元/吨，持平。市场报价松动，持货商出货意愿

增强，成交以刚需为主、氛围偏弱。原料：几内亚政策仍未落地，

氧化铝价格进入成本支撑区间。矿端：是全年最大的不确定因素，

而放量仍在延续：几内亚 2025 年铝土矿出口 1.83 亿吨，同比增长

25%。中国海关口径下，1—5 月铝矿砂及精矿进口 10069 万吨，同比

增长 18.5%。我国对几内亚矿的依赖度极高——2025 年自几内亚进

口近 1.5 亿吨，占进口总量的 74.3%。供给：产能投放进入兑现期，

区域过剩压力渐显。国内氧化铝产能扩张仍在途中。Mysteel 数据显

示，截至 2026 年 6 月，全国氧化铝建成产能已攀升至 12095 万吨/

年，较上年同期增长5.44%；运行产能9410万吨/年，同比增幅4.56%，

产能利用率保持在 78%附近。产量随之水涨船高。需求：内需触顶、

外供超需。国内氧化铝消费的九成以上锚定电解铝行业，单吨电解

铝对应约 1.93 吨的氧化铝耗用。截至 6月底，国内电解铝运行产能

约 4531.16 万吨/年，国内供应弹性出清。电解铝政策天花板之下，

冶金级氧化铝需求已基本饱和，后续增量只能寄望于零星的置换产

能释放与非铝领域的边际补充。供给曲线持续右移而需求曲线趋于

平坦，决定了氧化铝供需关系正发生方向性逆转。库存：截至 2026

年 7 月 17 日，Mysteel 最新公布得国内氧化铝总库存数据持续攀升

至 635.4 万吨，上半年国内氧化铝库存呈趋势性累积，总量较年初

增逾百万吨，电解铝厂原料备库充足，港口库存受进口集中到港推

升明显，站台及在途库存高企反映货物流转放缓。交易所仓单绝对

水平仍显著高于常年均值，仓单压力尚未出清。整体来看，高库存

持续压制现货端的挺价空间，也放大了价格对供应扰动的弹性。成

本支撑：氧化铝行业加权平均完全成本约 2730 元/吨，近期矿石（如



铁矿

几内亚铝土矿）价格及海运费阶段性回升，成本线的刚性特征对价

格形成底部支撑。

行情研判

国内氧化铝产能持续释放，新投产能陆续达产，市场供应偏宽

松，冶金级氧化铝需求基本饱和增量有限，供需宽松格局短期

难以扭转。上海大陆期货投资咨询部认为，氧化铝市场短期内

难改“供过于求”的过剩格局，但受成本支撑及部分消息面扰

动，价格下行空间有限，加上几内亚铝土矿出口管控政策传闻、

广西等地环保及赤泥库问题传闻，对市场情绪产生阶段性扰

动，氧化铝盘面或现脉冲式反弹表现。主力 09 合约关键压力

2830 附近，短期压力 2730 一带，反弹仍是脉冲式反应，仍以

高空思路对待。

*I2609 成交/持仓排名(20260723）：



市场动向

据 Mysteel，7 月 22 日，全国主港铁矿石成交 71.00 万吨，环比减

9.7%；237 家主流贸易商建筑钢材成交 7.88 万吨，环比减 18.9%。

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。7 月 22

日，山东港口进口铁矿价格较上一工作日偏弱运行，累计下跌 4-8。

区域内贸易商报价积极性一般，市场交投情绪一般，截至目前成交

几无。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。供给端，澳巴合计发运降至 2250 万吨，

周环比下滑 20.5%，四大矿发运均有回落；47 港库存连续 4 周去化

至 1.71 亿吨，累计降库约 480 万吨。但需求端压力更大，日均铁水

从 6 月底 243 万吨降至 239 万吨，高炉开工率降至 82.73%，钢厂仅

37%处于盈利状态，减产范围仍在扩大。综合来看，港口去库提供短
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期支撑，但铁水回落和利润收缩限制上方空间。预计铁矿价格会震

荡运行。

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，昨日破位后有一个反抽 750 动作，反

抽不过需警惕再次回落风险。


