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⚫ 电解铝方面，美伊签署谅解备忘录后霍尔木兹海峡通航

预期改善，中东地缘风险溢价持续出清，叠加美联储加息

预期不断抬升，美元指数创13个月新高，基本金属整体承

压。周中美国5月PCE同比上涨4.1%符合预期，缓解了市场

对美联储进一步加息的过度担忧，但未能扭转铝价弱势。

基本面方面，LME铝库存降至近四年低位，国内社库去化

至120.5万吨，低库存与供应刚性为价格提供底部支撑，

但远期供应增量预期及宏观情绪偏弱共同压制主导盘

面，铝价偏弱震荡，关注下方22500元/吨支撑。 

⚫ 铸造铝方面，铸造铝上周受原铝下跌拖累，但废铝成本端

形成显著抗跌支撑。宏观层面，美元走强与风险偏好下降

压制下游压铸企业备货积极性，叠加季节性淡季，主机厂

及零部件采购意愿低迷。然而供应端约束突出：阿联酋自

6月3日起实施为期四个月的废金属临时出口禁令，亚洲

地区废铝供应明显收紧；国内废铝在合规成本增加及进

口减少双重压力下持续偏紧，再生铝企业逼近盈亏平衡

线，挺价意愿强烈。宏观利空与成本刚性形成拉锯，铸造

铝价格跌幅小于原铝，整体呈现“宏观压需求、成本托底

部”的博弈格局，短期跟随原铝偏弱但下行空间受废铝紧

缺制约。 

⚫ 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，美联储加息预期急剧升温，联邦基金利率期货显示 9月加息概率达

76%。经济数据方面，美国 6月综合 PMI初值升至 52.2创五个月新高，制造业 PMI达 55.7

为 2022年 5月以来最高，但就业指数跌至六年最低，26日公布的 5月 PCE同比涨幅达 4.1%

为 2023年 5月以来最高，一季度 GDP终值上修至 2.1%，IMF认为美国经济动能稳健且美联

储维持利率不变恰当；地缘层面，美伊谈判取得进展，霍尔木兹海峡通航量恢复至冲突前近

六成，油价回落缓解部分通胀担忧。 

电解铝消费端，据 SMM，国内下游铝加工行业开工率 63%，环比降 0.4个百分点，受行

业淡季效应深化共振拖累，下游采购意愿普遍受抑，各板块开工多数承压。铝价剧烈波动与

上周市场重要数据 

合约 2026/6/18 2026/6/26 涨跌 单位 

LME 铝 3 个月 3393.5 3198 -195.5  元/吨 

SHFE 铝连三 24105 23035 -1070.0  美元/吨 

沪伦铝比值 7.1  7.2  0.1   

LME 现货升水 3.77 -6.7 -10.5  美元/吨 

LME 铝库存 315525 306725 -8800.0  吨 

SHFE 铝仓单库存 488273 449551 -38722.0  吨 

现货均价 23912.5 23370  -542.5  元/吨 

现货升贴水 -70 0  70.0  元/吨 

南储现货均价 23890  23354  -536.0  元/吨 

沪粤价差 23  16  -6.5  元/吨 

铝锭社会库存 125.5 120.5 -5.0  吨 

电解铝理论平均成本 16176.93  16238.94  62.0  元/吨 

电解铝周度平均利润 7735.57  7131.06  -604.5  元/吨 

铸造铝 SMM 现货 24100 23850 -250.0  元/吨 

铸造铝保泰现货 23500 23300 -200.0  元/吨 

精废价差-佛山 1696 1070 -626.0  元/吨 

精废价差-上海 2347 1942 -405.0  元/吨 

仓单库存 33785 32453 -1332.0  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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淡季效应共振，出口局部韧性不足以抵消内需走弱及原料端压力，预计短期铝线缆依托电网

订单维持高位震荡，其余板块继续承压运行。 

电解铝库存方面，据 SMM，6月 25日，电解铝锭库存 120.5万吨，较上周减少 5万吨。

铝棒库存 14吨，较上周减少 0.55万吨。 

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，美伊签署谅解备忘录后霍尔木兹海峡通航预期改善，中东地缘风险溢

价持续出清，叠加美联储加息预期不断抬升，美元指数创 13个月新高，基本金属整体承

压。周中美国 5月 PCE同比上涨 4.1%符合预期，缓解了市场对美联储进一步加息的过度担

忧，但未能扭转铝价弱势。基本面方面，LME铝库存降至近四年低位，国内社库去化至

120.5万吨，低库存与供应刚性为价格提供底部支撑，但远期供应增量预期及宏观情绪偏弱

共同压制主导盘面，铝价偏弱震荡，关注下方 22500 元/吨支撑。 

 铸造铝方面，铸造铝上周受原铝下跌拖累，但废铝成本端形成显著抗跌支撑。宏观

层面，美元走强与风险偏好下降压制下游压铸企业备货积极性，叠加季节性淡季，主机厂及

零部件采购意愿低迷。然而供应端约束突出：阿联酋自 6月 3日起实施为期四个月的废金属

临时出口禁令，亚洲地区废铝供应明显收紧；国内废铝在合规成本增加及进口减少双重压力

下持续偏紧，再生铝企业逼近盈亏平衡线，挺价意愿强烈。宏观利空与成本刚性形成拉锯，

铸造铝价格跌幅小于原铝，整体呈现“宏观压需求、成本托底部”的博弈格局，短期跟随原

铝偏弱但下行空间受废铝紧缺制约。 

四、 行业要闻 

1. 据阿联酋贸易部发布的 2026年第 105号部长令，阿联酋已于 2026年 6月 3日正式

发布并实施为期 4 个月的固体废料与废金属临时出口禁令，涉及废铁、废铝以及部

分铜废碎料。其中废铝涉及 7602项下多个税号。文件显示，禁令自发布后 7个工作

日起生效，实施期限为 4个月，已签署国际合同的出口货物可向主管部门申请豁免。 

2. 全球矿业领域的巨头力拓，其斥资 15亿美元的魁北克阿尔维达铝厂扩建项目，现已

步入调试阶段。该项目所采用的 AP60 低碳电解铝技术，预计于 2026 年底实现全面

投产。届时，将新增 96台新型电解槽，使原铝年产能提升 16万吨，且 AP60工艺的

年产低碳铝量可达 22万吨 
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3. 据海关总署数据显示，2026 年 5 月份国内原铝进口量约为 20.8 万吨，环比减少

21.6%，同比减少 6.7%。2026年 1-5月国内原铝累计进口总量约 111.9万吨，同比

增加 5.8%。据海关总署数据显示，2026年 5月国内原铝出口量约为 2.2万吨，环比

增加 42.4%，同比减少 31.7%。2026 年 1-5 月原铝累计出口总量约为 7.6 万吨，同

比增长 13.1%左右。原铝净进口：2026年 5月国内原铝净进口为 18.6万吨，环比减

少 25.5%，同比减少 2.5%。2026年 1-5月累计国内原铝净进口约为 104.4 万吨，同

比增加 5.4%。 

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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