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中线行情分析

7月或仍承压，但下跌空间有限，年度有望再度回升。

中线趋势判断

1

保持刚需库存即可。

中线策略建议3

趋势判断逻辑

中东复产预期与淡季需求构成压制，但国内库存加速去化、LME库存低位叠加
宏观压力缓和形成对冲，铝价连跌后已回归战前水平，深跌空间有限。

2



主力合约看22700-23800区间波动，暂观望为。

 上周策略回顾

主力合约看22500-23600区间波动，区间操作。
 本周策略建议

持有适量现货库存。

 现货企业套期保值建议

品种交易策略



【总体观点】

数据来自：WIND、钢联、长城期货交易咨询部

2026年7月第1周

铝土矿市场

近日几内亚大型矿山上调7月FOB报价，然海运费因燃油成本下降而回落，叠加雨季水分影响，CIF结算
价承压，长单预期走弱，一定程度打消减产配额担忧。而根据阿拉丁（ALD）数据推算，在静态测算下，
6 月国内进口铝土矿为供大于求状态，7月开始，过剩规模将减小，当几内亚雨季深入叠加市场低迷导
致发运维持相对低位，若不计港口缓冲库存，9月开始，理论上将出现月度供需缺口。

氧化铝市场

截止7月3日，国内氧化铝建成产能维持约12095万吨，运行产能约9620万吨（上周约9420万吨），开工
率78.16%，广西新增产能持续爬产，北方部分检修企业陆续恢复生产，供应宽松格局未改。海外供应也
在恢复。 EGA近日发布公告称，Al Taweelah氧化铝精炼厂预计三季度初开始生产氧化铝，若铝土矿供应
链实现优化，产能有望迅速恢复至满产水平。

产量：电解铝

根据钢联数据，5月国内建成产能4607.98万吨，运行产能4521.26万吨（上月4518.93万吨），已达4500
万吨产能红线。目前高位利润持续刺激国内电解铝运行产能满负荷生产，7月西南地区仍有少量新增产
能释放，另外，7月为传统淡季，部分铝厂铝水比有所下滑（如云南地区铝水比环比下降），或导致铝
厂铸锭量有所增加。虽中东风险地缘溢价持续回落施压内外铝价，但目前中东减产产能尚未有明确复产
消息，短期海外供应紧张格局难以完全改善。

进出口
目前电解铝进口理论亏损约3300元/吨，上周约亏损3700元/吨，近期明显收窄，但进口窗口仍处于关闭
状态。上半年铝材出口刷新近年高位，下半年中国铝出口在供需失衡和地缘政治因素驱动下，预计保持
高景气度，但需关注成本、政策及需求变化等风险因素。

库存：电解铝

截至7月2日铝社会库存约112.1万吨，较上周减约7%，延续5月中来的去库态势，铝水比例提升持续压缩
了铸锭量，成为国内社会库存能够维持去化的根本原因之一，最近两周在铝价回落中厂库出库量增值近
年高位。铝棒12.19万吨，较上周减约10%，较去年同期低约20%，3月中旬来铝棒总体去库。LME铝库存
本周延续去化，周内仍以每日约1500吨的速度去化，目前库存已跌穿30万吨的关口，处于近四年来的绝
对低位。 



【总体观点】

数据来自：WIND、钢联、长城期货交易咨询部

氧化铝利润
最近一个月中国氧化铝行业完全成本平均值约2850元/吨，上周现货理论亏损约40元/吨，期货主力月合
约理论亏损约130元/吨。

电解铝利润
目前国内电解铝生产平均成本约17100元/吨，理论盈利约5600元/吨，上周盈利5800元/吨。利润仍近年
高位。

市场预期
短期中东复产预期与淡季需求构成压制，但国内库存加速去化、LME库存低位叠加宏观压力缓和形成对
冲，铝价连跌后已回归战前水平，深跌空间有限，下周或整体呈筑底反弹格局。

三线共振指示 自2026年6月8日起，日度三线共振指示仍向下，截止7月3日晚收盘暂未改变。

我方看法
7月份可能承压整理，高位阻力23800-24300，支撑区间22000-22500。未来一周沪铝主力预计小幅反弹，
区间看22500-23600。

重点关注点 1、国内淡季去库的持续性。2、美联储加息预期变化。3、7月9日中国通胀数据及美国失业数据。

方向 7月预计仍震荡承压，但下方空间可能已经不大，年底仍存在回升动能。



【重要产业环节价格变化】

铝土矿市场整体持稳，进口端成交清淡，不过国内供应偏紧状态持续，河南、贵州等主产区价格仍有温和上涨动力。本周国内煤价
整体承压运行，终端日耗延续上行态势，但库存高企，火电企业备货意愿低迷。氧化铝整体走势平稳，全国均价微跌，但港口及海
外表现较强，连云港与鲅鱼圈氧化铝价格周涨幅逾1%，港口贸易活跃度提升，澳洲氧化铝价格更是一举突破330美元大关，成为本
周氧化铝板块最大亮点，预计未来1-2周，氧化铝市场将延续窄幅震荡格局，港口价格受外盘带动或有进一步上行空间。

铝锭在经历快速下跌后，下游逢低补库意愿增强，短期有望在22500-23000元区间企稳。
数据来自：WIND、钢联、长城期货交易咨询部

项目 上周 本周 上月同期 上年同期 周环比 月环比 年环比
铝土矿SI2-3%几内亚（美元/干吨） 70 70 69 74 0.00% 1.45% -5.41%
铝土矿SI9-11%澳洲（美元/干吨） 60 60 59 63 0.00% 1.69% -4.76%
铝土矿SI4-6%印尼（美元/干吨） 69 69 69 69 0.00% 0.00% 0.00%
铝土矿AL58%A/S4.5河南（元/吨） 500 500 500 550 0.00% 0.00% -9.09%
氧化铝 河南一级（元/吨） 2815 2810 2705 3100 -0.18% 3.88% -9.35%
动力煤（Q5500平仓价）京唐港 838 814 867 826 -2.86% -6.11% -1.45%
预焙阳极 河南（元/吨） 6408 6438 6408 5450 0.47% 0.47% 18.13%
冰晶石 均价（元/吨） 8060 8060 7730 8520 0.00% 4.27% -5.40%
国内电解铝生产成本 17116 17123 16949 17393 0.04% 1.02% -1.55%
沪铝主力合约收盘价 23000 22840 24520 20445 -0.70% -6.85% 11.71%
电解铝A00 佛山（元/吨） 22880 22750 24310 20680 -0.57% -6.42% 10.01%
铝合金锭ADC12 广东（元/吨） 26350 25900 26700 22000 -1.71% -3.00% 17.73%
铝棒6063 佛山（元/吨） 21860 21640 23130 19660 -1.01% -6.44% 10.07%
废铝（破碎生铝）广州（元/吨） 11030 11100 12000 10450 0.63% -7.50% 6.22%



【重要产业环节库存变化】

4月来港口铝土矿库存持续增加，主要原因是几内亚矿石出口放量后大量到港，而下游氧化铝厂的采购
节奏相对平稳。氧化铝总库存延续累积，港口及电解铝厂内氧化铝库存未见累库拐点。截至7月2日铝
社会库存约112.1万吨，较上周减约7%，延续5月中来的去库态势，铝水比例提升持续压缩了铸锭量，
成为国内社会库存能够维持去化的根本原因之一，最近两周在铝价回落中厂库出库量增值近年高位。
铝棒12.19万吨，较上周减约10%，较去年同期低约20%，3月中旬来铝棒总体去库。

海外方面，周内仍以每日约1500吨的速度去化，目前库存已跌穿30万吨的关口，处于近四年来的绝对
低位。

数据来自：WIND、钢联、长城期货交易咨询部

项目（万吨） 上周 本周 上月同期 上年同期 周环比 月环比 年环比

铝土矿（进口）港口库存 3316 3441 3244 2729 3.75% 6% 26%

钢联中国氧化铝库存 626 630.6 620.3 388.2 0.73% 2% 62%

7城电解铝社会库存 120.5 112.1 137.8 46.6 -6.97% -18.65% 141%

铝棒（6063）库存 13.57 12.19 15.44 15.02 -10.17% -21% -19%

上期所铝库存（合计） 51.29 50.59 52.45 9.46 -1.36% -4% 435%

上期所铝剩余可用库容 50.6 55.01 46.29 95.67 8.72% 18.84% -43%

LME铝库存 30.67 29.88 33.55 35.7 -2.58% -10.94% -16%

LME铝 注销仓单 5.92 5.22 8.06 0.82 -11.82% -35.24% 537%



【供需情况】

国内铝产业重要环节利润情况： 最近一个月国内氧化铝行业完全成本约2850元/吨，理论现货亏损约40元/吨，期
货主力亏损约130元/吨，氧化铝理论进口亏损约80元/吨，上周理论盈利约70元/吨。电解铝生产成本约17100元/
吨，上周约17100元/吨，理论利润约5600元/吨（上周约5800元/吨）；电解铝理论进口亏损约3300元/吨，上周亏
损约3700元/吨。

数据来自：WIND、钢联、长城期货交易咨询部



【供需情况--下游开工概况】

本周国内铝下游加工龙头企业开工率较上周降0.4个百分点至62.6%，降幅收窄，但
行业淡季特征仍明显。

周三铝价触及22430元后，佛山、南昌等地门窗厂及工业型材厂的采购意愿被显著激
发，周四和周五的日均采购量较周初大幅回升，这和前两周“越跌越等”的心态对比
明显，这意味着对于广大铝加工企业而言，22400-22500元区域的原料成本已回到今
年2月的水平，工程单的利润空间得到了相当程度的修复。

整体而言，铝加工行业在铝价剧烈波动以及出口收缩双重压力下承压，仅储能等少数
细分领域提供边际支撑，预计短期开工率仍将延续下行态势。

数据来自：SMM、长城期货交易咨询部



【价差结构】

数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



本周铝锭与ADC12的价差约-3150元/吨，上周为-3370元/吨。

【价差结构】

目前原铝与合金价差处于近年来的区间，当前价差对电解铝属于较强价差支撑状态。

数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



本周ADC12现货与上期所铸造合金活跃月的价差约3120元/吨，上周为3620元/吨。

【价差结构】

因原材料紧缺及税收政策影响，铝合金下方支撑稳固，当前期现价差维持高位，保值盘货源价格
优势较为显著，贸易商交投积极性有所提升，但下游企业仍以逢低刚需采购为主，备货意愿薄弱，
导致整体成交未现明显放量，市场活跃度有限。

数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



LME铝品种资金动向（净多头寸5月底来连续缩减）

最新5期基金净仓位小幅下降，多空阵营均小幅减仓，当前多头仍占据主导位置，但净多头寸较为集中，盘面容易
出现波动。

【市场资金情况】

数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



上期所电解铝品种资金动向（最近两周净空头寸持稳）

本周主要席位净空头寸继续持稳，多空阵营均出现小幅减仓。以投机为主的资金净多头寸稳中小幅增
加。以中下游企业为主背景资金卖套保头寸先增后减，总体持稳上周。从当前的资金表现来看，近期
似乎有所超跌，下周铝价偏反弹。

【市场资金情况】

完数据来自：WIND、长城期货交易咨询部
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