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中线行情分析

近期或进入下半年的筑底整理阶段，年底仍存在回升动能。

中线趋势判断

1

保持适量库存。

中线策略建议3

趋势判断逻辑

宏观面改善、铝水比例抬升、中东地缘风险溢价叠加国内铝锭持续去库共同
托底铝价，短期市场信心明显增强；但海外电解铝远期产能投放、国内传统
终端需求偏弱、美联储加息预期反复及中东局势不确定性仍压制上方空间。
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主力合约看23000-2360区间波动，暂观望为。

n 上周策略回顾

主力合约看23300-24000区间波动，区间操作。

n 本周策略建议

持有适量现货库存。

n 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5周

铝土矿市场
国产矿供需紧平衡；几内亚受雨季影响发运受限，叠加高海运费支撑矿价，若油价高位延续，8月初结算
价或逼近74–75美元/干吨。

氧化铝市场
截止7月31日，国内氧化铝建成产能维持约12095万吨，运行产能约9590万吨（上周约9570万吨），开工率
79.77%。8月后，预计新增产能投放节奏放缓，但多数新产线产出或趋于稳定，同时高成本产能持续承压，
内陆地区部分企业亏损状态下企业灵活减产、检修情况或增多，不过整体而言，下半年供给过剩格局未改。

产量：电解铝

根据钢联数据，6月国内建成产能4610.38万吨（上月4607.98万吨），运行产能4531.16万吨（上月
4521.26万吨），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，预计8
月可能为全年新增产能爬坡的高点，9-11月云南水电逐步转入枯水预期，企业提前适度控产，叠加几内亚
铝土矿供给收紧，产量小幅回落。海外电解铝厂投复产持续进行，供应紧缺预期有所缓解，下半年供应短
缺压力或小于上半年。

进出口

目前电解铝进口理论亏损约3450元/吨，上周约亏损3600元/吨，进口窗口仍处于关闭状态。据海关总署近
期公布的数据，6月未锻轧铝及铝材出口量同比增幅约14%，海外需求对国内铝消费的拉动效应仍在持续。
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30日铝社会库存约93.1万吨，较上周减约5%，延续5月中来的去库态势，不过出库量继续高位回落，
国内铝水比例持续抬升，铸锭量减少支撑社会库存消化。铝棒11.67万吨，较上周降约3%，不过淡季背景
下，近期终端消费的增量并不足以支撑持续的高强度去库。LME铝库存同步下滑至26万吨左右，续创近四
年新低，全球低库存格局为铝价提供强底部支撑。 



【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2840元/吨，目前现货理论亏损约90元/吨，期货主力月合
约理论亏损约220元/吨。

电解铝利润
目前国内电解铝生产平均成本约17000元/吨，理论盈利约6700元/吨，上周盈利6200元/吨。利润仍近年
高位。

市场预期
宏观面改善、铝水比例抬升、中东地缘风险溢价叠加国内铝锭持续去库共同托底铝价，短期市场信心明
显增强；但海外电解铝远期产能投放、国内传统终端需求偏弱、美联储加息预期反复及中东局势不确定
性仍压制上方空间，短期铝价维持偏强震荡走势。

三线共振指示 自2026年7月29日起，三线共振由震荡市转多头市，市场走势偏强。

我方看法
8月上旬，预计沪铝主力高位阻力23800-24100，支撑区间23000-23300,近日日本为保日元汇率抛售美债
导致美元指数重回100以下，但美联储可能借助原油偏高价格继续释放鹰派观点，8月中旬中旬预计铝价
继续偏强，主要为去库持续+地缘支撑，8月下旬预计因旺季前置备货而继续偏强。

重点关注点 1、社会库存能否高强度去库节奏。2、下游需求好转情况。3、美伊战事发展。

方向 或进入下半年的筑底整理阶段，年底仍存在回升动能。



【重要产业环节价格变化】

本周国产铝土矿价格暂稳，受进口矿行情支撑，部分矿山拟上调 8 月长单，市场预计短期国产矿稳偏强运行，存在小幅上行空间。
动力煤产地安检趋严致供应偏紧，港口高库存且发运倒挂，下游日耗微增但去库缓慢，采购谨慎，成交清淡。预计下周市场延续底
部支撑、窄幅震荡格局。本周氧化铝南方新投及复产产能稳定，供应增加，贸易商悲观情绪下主动贴水销售，短期南北方无规模性
减产，基本面弱势难改，预计现货价格延续偏弱走势。

本周美联储暂停加息，美元走弱，空头平仓+抄底资金涌入，铝价技术性突破，但淡季下游跟进有限。成本驱动为主但需求端实际成
交偏淡，进口端阿联酋出口禁令及欧盟加税政策滞后效应逐步显现，6至8月废铝到港量维持低位。

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） 69.5 70 70 73.5 0.72% 0.00% -4.76%

铝土矿SI9-11%澳洲（美元/干吨） 61.5 61.5 60 63 0.00% 2.50% -2.38%

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） 2770 2755 2815 3240 -0.54% -2.13% -14.97%

动力煤（Q5500平仓价）京唐港 830 831 828 668 0.12% 0.36% 24.40%

预焙阳极 河南（元/吨） 6438 6438 6408 5450 0.00% 0.47% 18.13%

冰晶石 均价（元/吨） 8260 8260 8060 8520 0.00% 2.48% -3.05%

国内电解铝生产成本 17036 17008 17119 17676 -0.17% -0.65% -3.78%

沪铝主力合约收盘价 23225 23630 22565 20510 1.74% 4.72% 15.21%

电解铝A00 佛山（元/吨） 23260 23740 22480 20580 2.06% 5.60% 15.35%

铝合金锭ADC12 广东（元/吨） 26150 26350 26050 22050 0.76% 1.15% 19.50%

铝棒6063 佛山（元/吨） 22000 22340 21510 19730 1.55% 3.86% 13.23%

废铝（破碎生铝）广州（元/吨） 11520 11800 10850 10200 2.43% 8.76% 15.69%



【重要产业环节库存变化】

国内港口库存绝对值仍处于历史高位，且部分库存被贸易商“锁死”等待后市，短期去库幅度有限，
整体维持高位震荡，不过港口库存周度已出现微幅去库迹象，库存继续大幅累库的概率降低，近期大
概率见顶。本周氧化铝累库幅度收窄，主要增量在港口库存，但整个氧化铝产业链上库存处于高位。
截至7月30日铝社会库存约93.1万吨，较上周减约5%，延续5月中来的去库态势，不过出库量继续高位
回落，国内铝水比例持续抬升，铸锭量减少支撑社会库存消化。铝棒11.67万吨，较上周降约3%，不过
淡季背景下，近期终端消费的增量并不足以支撑持续的高强度去库。

海外方面，LME铝库存同步下滑至26万吨左右，续创近四年新低，全球低库存格局为铝价提供强底部
支撑。

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 3393 3410 3441 2819 0.51% -1% 21%

钢联中国氧化铝库存 637.2 639.8 630.6 408.2 0.41% 1% 57%

7城电解铝社会库存 98.3 93.1 116 52.5 -5.29% -19.74% 77%

铝棒（6063）库存 12.02 11.67 12.81 13.99 -2.91% -9% -17%

上期所铝库存（合计） 45.51 44.87 50.59 11.75 -1.41% -11% 282%

上期所铝剩余可用库容 66.19 69.79 55.01 94.75 5.44% 26.87% -26%

LME铝库存 27.28 26.44 30.37 46.1 -3.08% -12.94% -43%

LME铝 注销仓单 2.74 1.92 5.52 1.35 -29.93% -65.22% 42%



【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2840元/吨，理论现货亏损约90元/吨，期货
主力亏损约220元/吨，氧化铝理论进口亏损约240元/吨，上周理论亏损约100元/吨。电解铝生产成本约17000元/吨，
上周约17000元/吨，理论利润约6700元/吨（上周约6200元/吨）；电解铝理论进口亏损约3450元/吨，上周亏损约
3600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0.9个百分点至60.2%，行业淡季效应持
续深化叠加铝价上移压制采购。

周内，仅局部新能源与国网远期订单存在一定支撑，铝线缆与再生铝降幅居前，原生
铝合金、铝型材、铝板带与铝箔同步走弱。

短期内仍将延续偏弱运行格局。

数据来自：SMM、上海钢联、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-2610元/吨，上周为-2890元/吨。

【价差结构】

目前原铝与合金价差处于近年来的区间中轴，当前价差对电解铝影响中性。

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3135元/吨，上周为3145元/吨。

【价差结构】

消费淡季废铝供应商低价出货意愿不高，废铝价格坚挺，不过下游铸造铝合金企业受高温假期影
响开工率下降订单缩减，再生铝板带开工尚可但原料需求较二季度初明显滑坡。

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月底来总体缩减，但仍未近年高位）

最近3期基金净仓位持稳，此前自5月底来回落，最新一期多空阵营均小幅增仓，净多头寸回到2025年12月底水平。
短期市场或陷入整理状态。

【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（5月中来净空头寸稳中下降）

本周主要席位净空头寸转轻微净多头寸，整体处于多空胶着状态，多空阵营继续轻微减仓。以投机为
主的资金净多头寸出现明显削减。以中下游企业为主背景资金卖套保头寸小幅减持。从当前的资金表
现来看，下周铝价下周或稳中区间震荡为主。

【市场资金情况】

完数据来自：WIND、长城期货交易咨询部



免责声明

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性、可靠性和完整性不作任何保
证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，
但文中的观点、结论和建议仅供参考，并不构成任何具体产品、业务的推介以及相关品种的
操作依据和建议，投资者据此作出的任何投资决策自负盈亏，与本公司和作者无关。

本报告版权归长城期货所有，未经长城期货书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的
发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“长城期货”，且不得对本报告进行有悖原意的
删节和修改。

交易咨询业务资格：广东证监许可〔2023〕1号
黄伟昌 从业资格：F0210807 投资咨询：Z0003131

长城期货股份有限公司提醒广大投资者：期市有风险，入市需谨慎！



谢谢
感谢您的观看

本报告中所有观点仅供参考，请务必阅读本报告倒数第二页的免责声明。


