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⚫ 电解铝方面，美联储6月议息会议释放强烈鹰派信号，美

元指数重上100关口，对有色金属估值形成持续压制；地

缘方面，美伊达成电子版谅解备忘录后，霍尔木兹海峡通

航预期升温，前期因原料不足停产的近200万吨中东电解

铝产能有复产预期，短时情绪有一定拖累，但海湾电解铝

产能完全复产需12-18个月，短期供应缺口难以快速修

复。基本面LME铝库存处于31万吨附近近四年低位，国内

铝锭社会库存自5月中旬确立去库拐点后持续下行，但库

存绝对水平仍处历史同期高位，叠加传统消费淡季深化，

下游铝加工龙头开工率环比降至63.4，需求端支撑边际

减弱。预计短期沪铝短时承压运行23700-24300元/吨。 

⚫ 铸造铝方面，成本端，废铝供应持续偏紧是当前最核心的

托底因素，反向开票限制叠加进口废铝减少，国内合规废

铝采购困难的结构性问题未见缓解，废铝价格维持高位

运行，本周国内再生铝冶炼理论平均利润-10元/吨，行业

处于盈亏平衡线附近，企业挺价意愿强烈。供应端利润回

落加上需求疲弱，开工产能继续下行。铸造铝整体延续

“成本强支撑、需求弱跟进”的博弈格局，预计跟随原铝

保持区间震荡格局。 

⚫ 风险因素：美联储政策、中东冲突重新发酵 
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一、 交易数据 

二、 行情评述 

宏观方面，上周，美国 5月 ISM制造业 PMI升至 54创四年新高，5月非农就业岗位增

加 17.2万个，远超预期的 8.5万个，同时通胀压力再度升温，4月 PCE同比升至 3.8%，核

心 PCE达 3.3%。美联储官员密集释放鹰派信号，市场对年底前加息 25个基点的预期升至

75%，美元指数站稳 99。欧元区则陷入滞胀困境，5月制造业 PMI回落至 51.6，新订单停

滞，同时法国、西班牙 CPI同比分别涨至 2.8%和 3.6%，市场普遍预计欧央行 6月将加息 25

个基点，经济疲软与货币紧缩并行令欧元承压。中东地缘冲突持续升级，美伊军事互袭加

剧，霍尔木兹海峡航运受阻，地区安全形势恶化。中国方面，5月制造业 PMI持稳于 50%，

高技术制造业 PMI升至 52.9%。 

上周市场重要数据 

合约 2026/6/5 2026/6/12 涨跌 单位 

LME 铝 3 个月 3603.5 3543 -60.5  元/吨 

SHFE 铝连三 24415 24275 -140.0  美元/吨 

沪伦铝比值 6.8  6.9  0.1   

LME 现货升水 54.89 -2.24 -57.1  美元/吨 

LME 铝库存 333200 319925 -13275.0  吨 

SHFE 铝仓单库存 489031 489851 820.0  吨 

现货均价 24274 23958  -316.0  元/吨 

现货升贴水 -120 10  130.0  元/吨 

南储现货均价 24154  23928  -226.0  元/吨 

沪粤价差 120  30  -90.0  元/吨 

铝锭社会库存 137.5 131.2 -6.3  吨 

电解铝理论平均成本 16122.23  16134.47  12.2  元/吨 

电解铝周度平均利润 8151.77  7823.53  -328.2  元/吨 

铸造铝 SMM 现货 23900 24100 200.0  元/吨 

铸造铝保泰现货 23300 23500 200.0  元/吨 

精废价差-佛山 2193 2330 82.0  元/吨 

精废价差-上海 2676 2706 -79.0  元/吨 

仓单库存 39224 37355 -1869.0  吨 

注: (1) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

    (2) 铝锭社会库存为我的有色网调研的包括上期所库存及上海、无锡、杭州、湖州、宁波、济南、佛山、海安、天

津、沈阳、巩义、郑州、洛阳、重庆、临沂、常州、嘉兴在内的社会库存； 

（3）电解铝理论平均成本为电解铝各原料周度加权平均价使用成本模型测算得出； 

（4）电解铝周度平均利润=长江电解铝现货价格-电解铝理论平均成本。 

数据来源：我的有色、百川盈孚、iFinD、SMM、铜冠金源期货 
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电解铝消费端，据 SMM，国内下游铝加工行业开工率 63.4%，环比降 0.2个百分点，受

行业季节性淡季拖累，国内终端内需整体走弱，各板块开工承压，仅铝线缆板块逆势上行。

后续预计短期除铝线缆依托电网投资与海外出口订单维持开工高位韧性外，其余板块将继续

承压运行。 

电解铝库存方面，据 SMM，6月 18日，电解铝锭库存 125.9万吨，较上周减少 5.7 万吨。

铝棒库存 14 .55吨，较上周减少 0.9万吨。 

铸造铝方面，周五铸造铝合金 SMM 现货 24100 元/吨，持平。江西保太 ADC12 现货价格

23500 元/吨，持平。上海破碎生铝精废价差 2914 元/吨，跌 210 元/吨。佛山机件生铝精废

价差 1765元/吨，跌 338元/吨。上周再生铝龙头企业开工率环比下降 0.3%至 53.1%。交易所

仓单库存 3.4万吨，较上周五减少 3570吨。 

三、 行情展望 

 电解铝方面，美联储 6月议息会议释放强烈鹰派信号，美元指数重上 100 关口，对

有色金属估值形成持续压制；地缘方面，美伊达成电子版谅解备忘录后，霍尔木兹海峡通航

预期升温，前期因原料不足停产的近 200万吨中东电解铝产能有复产预期，短时情绪有一定

拖累，但海湾电解铝产能完全复产需 12-18个月，短期供应缺口难以快速修复。基本面 LME

铝库存处于 31万吨附近近四年低位，国内铝锭社会库存自 5月中旬确立去库拐点后持续下

行，但库存绝对水平仍处历史同期高位，叠加传统消费淡季深化，下游铝加工龙头开工率环

比降至 63.4，需求端支撑边际减弱。预计短期沪铝短时承压运行 23700-24300元/吨。 

 铸造铝方面，成本端，废铝供应持续偏紧是当前最核心的托底因素，反向开票限制

叠加进口废铝减少，国内合规废铝采购困难的结构性问题未见缓解，废铝价格维持高位运

行，本周国内再生铝冶炼理论平均利润-10元/吨，行业处于盈亏平衡线附近，企业挺价意

愿强烈。供应端利润回落加上需求疲弱，开工产能继续下行。铸造铝整体延续“成本强支

撑、需求弱跟进”的博弈格局，预计跟随原铝保持区间震荡格局。 

四、 行业要闻 

1. 据外媒报道，卡塔尔铝业制造公司（Qamco）周日证实，已终止与合作伙伴挪威海德

鲁（Hydro）在双方合资成立的卡塔尔铝业公司（Qatalum）的营销代理关系。 

2. 据外媒报道，诺贝丽斯（Novelis）周三已重启其位于纽约州 Oswego 铝厂的热轧业

务。该工厂此前分别于 2025年 9月和 11月发生火灾，至今已停产 9个月，引发了

美国汽车制造商的供应危机。 

3. 据中国摩托车商会数据，5 月共产销摩托车 221.8 万辆和 215.16 万辆，环比下降

2.67%和 5.28%，同比增长 18.09%和 12.83%；1-5 月，共产销摩托车 982.08 万辆和
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981.81 万辆，产销量同比增长 11.18%和 11.04%。5月，摩托车行业产销同比增长、

环比回落，外贸出口依旧保持高增长态势。1-5 月累计来看，外贸出口拉动作用保

持稳定，内销好转，行业产销稳步提升，产业整体运行平稳向好。 

五、 相关图表 

图表 1 LME 铝 3-SHFE 铝连三价格走势 

 

图表 2 沪伦铝比值 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 3 LME 铝升贴水（0-3） 

 

图表 4 沪铝当月-连一跨期价差 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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当月----连一元/吨
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图表 5 沪粤价差 

 

图表 6 物贸季节性现货升贴水 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 7 国产、进口氧化铝价格 

 

图表 8 电解铝成本利润 

 

数据来源：百川盈孚，iFinD，铜冠金源期货 
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图表 9 电解铝库存季节性变化（万吨） 

 

图表 10 铝棒库存季节性变化 

 

数据来源：SMM，铜冠金源期货 

图表 11 铸造铝期货价格 

 

图表 12 铸造铝现货价格 

  

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 13 精废价差 

  

图表 14 铸造铝交易所库存  

 

数据来源：百川盈孚，iFinD，铜冠金源期货 
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