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行情回顾Part1
第一部分
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1.1 行情概览
宏观面：7月1日，中央财经委员会第六次会议召开，强调要聚焦重点难点，依法依规治理企业低价无序竞争，引导企业提升产

品品质，推动落后产能有序退出等。据央视新闻消息，美国总统特朗普当地时间7月2日表示，美国已经与越南达成贸易协议。7

月2日晚间，ADP Research公布的数据显示，美国6月ADP就业人数（即“小非农”）减少3.3万人，预期为增加9.8万人，创下自

2023年3月以来的首次负增长，5月份的数据也由增加3.7万人修正为增加2.9万人。据媒体报道，几内亚矿业和地质部长Bouna 

Sylla宣布了一系列针对该国矿山开采行业的“大胆”改革措施。他承诺将带领该行业迈入一个更加透明的时代，更有效地利用

国家资源。Bouna Sylla部长表示，“为了增加收入，我们正在建立名为GBX的几内亚铝土矿指数，该指数将在未来几个月内投

入运营，以确保铝土矿价格像其他矿产价格一样透明。”除此之外，GBX还旨在加强矿业公司与税务机关之间的关系，从而提升

国家收入。此外，几内亚政府计划根据矿业法和现有协议，全面行使销售和运输权力。Bouna Sylla部长明确表示：“根据矿业

法和相关协议规定，国家有权销售每家公司15%的产量。”

现货：据SMM数据，截至7月4日，国产氧化铝现货均价为3115.75元/吨，较6月27日下降1.96元/吨，截至7月4日，长江有色市场

铝（A00）平均价为20750元/吨，较6月27日下跌120元/吨。
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1.1 行情概览

供给端：据SMM数据，截至7月3日，全国氧化铝周度开工率为79.97%，较前一周下跌0.3%。SMM数据显示，中国2025年6月原

铝（电解铝）产量为360.9万吨，产量同比增长1.57%。1-6月累计产量为1809万吨，同比增长3.4%。

需求端：据SMM数据，截至7月3日，国内铝下游加工龙头企业开工率为58.7%，较前一周下降0.1%。

成本、利润：据SMM数据，截至7月3日，氧化铝完全平均成本约为2863元/吨，较6月27日小幅下降3元/吨。由于周内氧化铝

现货价格震荡，行业平均利润水平维持在250元/吨左右，盈利能力处于正常水平。据SMM数据显示，截至7月3日，中国电解

铝冶炼成本约16507元/吨，较6月27日下降357元/吨左右，主因电力成本下行带动成本下移。周内铝价偏强，目前行业平均

利润扩大至4350元/吨左右。

库存端：据SMM数据，截至7月3日，铝锭库存为铝锭低库存为47.4万吨，较6月27日增加1.1万吨，铝棒库存为15.35万吨，较

6月27日增加1.1万吨。

研究所
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1.1 行情概览
整体上来说，本周氧化铝震荡偏强，沪铝震荡偏强，铝合金震荡偏强。

展望后市：

氧化铝方面，几内亚雨季影响逐渐体现，运输效率下降，此外，几内亚政府宣布创建铝土矿国家指数，受雨季及政策影响，未来

铝土矿价格或有上涨可能，抬升氧化铝成本，从而抬高氧化铝价格的底部支撑。供需方面，复产及未来新投产能继续释放的预期

下，供应过剩将长期对价格上方形成压制。但考虑到目前期货库存仓单量较低，以及国内推动落后产能有序退出对于氧化铝价格

的潜在利好，短期内给予氧化铝期价上涨动力。整体而言，预计氧化铝维持震荡走势，价格区间看向2800-3200元/吨，关注现货

与期货价差变化以及市场资金流向。

铝方面，基本面来看，铝供应将继续稳定维持高产能开工率，但下游消费淡季氛围愈加浓厚，铝加工企业开工率持续下降，随着

年中各类营销活动的结束，供强需弱的状态将进一步加深。此外，铝价目前处于相对高位，淡季背景之下，或抑制下游采购需求，

从而限制宏观面对于铝价的向上空间。库存端，铝锭库存的持续去库状态被打破，对价格的支撑或将有所减弱。整体而言，当前

产业基本面更多对价格起到支撑作用，关注宏观情绪的变化，沪铝预计震荡，价格区间看向19500-21000元/吨，以震荡思路对待。

铝合金方面，原料废铝价格仍在铝价的坚挺下维持于高位，此外，近期铜价偏强，硅价也出现反弹，将使得铝合金成本边际上涨。

目前铝合金行业仍处于亏损状态，成本成为价格的支撑。但当前铝合金需求淡季氛围持续，需求走弱的预期仍将限制铝合金期价

的上方空间。整体而言，铝合金价格在成本支撑以及需求偏弱压制i下，预计震荡运行。
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1.1 盘面行情回顾：氧化铝震荡偏强 研究所
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数据来源：博易云、国信期货

氧化铝主力合约日K线图

6月30日-7月4日，氧化铝震荡偏强，收于3024元/吨，较6月27日上涨1.27%。

 



1.1 盘面行情回顾：沪铝震荡偏强 伦铝震荡偏强 研究所

8免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：博易云、国信期货

沪铝主力合约日K线图 伦铝（电子盘）日K线图

6月30日-7月4日，沪铝震荡偏强，截至7月4日，沪铝主力合约收于20635元/吨，较6月27日上涨0.27%；伦

铝震荡偏强，6月27日收于2600美元/吨。



1.1 盘面行情回顾：铝合金震荡偏强 研究所
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数据来源：博易云、国信期货

铸造铝合金主力合约日K线图

6月30日-7月4日，铝合金震荡偏强，收于19885元/吨，周度上涨0.48%。
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2.1 现货：周内氧化铝现货价格止跌反弹 研究所

11免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

据SMM数据，截至7月4日，国产氧化铝现货均价为3115.75元/吨，较6月27日下降1.96元/吨，周内部分地区

氧化铝现货成交价格稍有上调，现货价格止跌反弹，期货价格反弹至3000元/吨以上，现货升水收窄至76元/

吨。随着行业利润的修复，供应端复产意愿提高，预计未来氧化铝现货价格将持续承压下行。

数据来源：SMM、国信期货
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2.1 供应：周度开工率下跌 研究所
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氧化铝周度开工率（%）
据SMM数据，截至7月3日，全国氧化铝周度开工率为

79.97%，较前一周下跌0.3%。爱择咨询了解，随着国内

部分氧化铝企业不断达产，目前总运行产能9345万吨，

叠加南方某氧化铝企业计划7月中下旬焙烧产线投产，从

长远看供应端增加对氧化铝价格仍存利空制约。 

数据来源：SMM、国信期货
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2.1 进出口：氧化铝进、出口窗口均处于关闭状态 研究所
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数据来源：SMM、国信期货

氧化铝进口盈亏变化（元/吨）

据SMM数据，截至7月3日澳洲FOB氧化铝价格为361.6美元/吨，较6月27日下降近9美元/吨。氧化铝进口利润

持续呈现亏损状态，当前价差下，氧化铝进、出口窗口均处于关闭状态中。

氧化铝价格变化（元/吨）
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2.1 成本利润：成本下跌有限 行业维持盈利 研究所
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成本端而言，据SMM数据，截至7月3日，氧化铝完全平均成本约为2863元/吨，较6月27日小幅下降3元/吨。

由于周内氧化铝现货价格震荡，行业平均利润水平维持在250元/吨左右，盈利能力处于正常水平。

数据来源：SMM、国信期货

氧化铝成本及利润变化（元/吨）
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数据来源：SMM 国信期货
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2.1 库存：港口库存仍处于低位

l 据SMM数据，截至7月3日，氧化铝港口库存为4.3万吨，

较前一周增加1.74万吨，目前仍处于近4年最低水平。

l 中国海关总署公布数据显示，2025年5月中国氧化铝

进口量67493.51吨，同比减少26.27%，环比增加

5 3 0 . 4 6 %。中国 2 0 2 5年 5月氧化铝出口量为

207,780.559吨，环比减少20.96%，同比增加104.62%。

俄罗斯是第一大出口目的地，当月对俄罗斯出口氧化

铝183,424.783吨，环比增长30.12%，同比上升

95.67%。沙特阿拉伯是第二大出口目的地，当月对沙

特阿拉伯出口氧化铝12,259.314吨，环比增加

3448.28%，同比增加12258.18%。
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数据来源：SMM 国信期货
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2.1 库存：氧化铝社会库存累库
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2.1 成本端：煤炭价格基本持稳 研究所

18免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

云南大工业用电电力交易基准价（不含税、含税）

截至7月3日，榆林坑口煤价小幅上涨，其余地区煤价基本持稳。西南地区水电价格而言，云南6月单度电价

下跌至0.41元/度左右。

数据来源：南方电网、国信期货 数据来源：SMM、国信期货
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2.1 成本端：预焙阳极价格下跌 研究所

19免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

周内主要产区预焙阳极价格有所下跌。

数据来源：SMM、国信期货

电解铝用辅料预焙阳极市场价（含税）（元/吨）
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2.2 成本及利润：成本下降，行业利润扩大 研究所

20免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

据SMM数据显示，截至7月3日，中国电解铝冶炼成本约16507元/吨，较6月27日下降357元/吨左右，主因电力成

本下行带动成本下移。周内铝价偏强，目前行业平均利润扩大至4350元/吨左右。

数据来源：SMM、国信期货

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

4000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

18000

20000

22000

2023/1 2023/4 2023/7 2023/10 2024/1 2024/4 2024/7 2024/10 2025/1 2025/4

电解铝利润（吨/元，右轴） 总成本（元/吨）

电力成本（元/吨） 氧化铝成本（元/吨）



2.3 供应端：6月铝供应同比继续增加 供应能力维持高水平 研究所

21免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

SMM数据显示，中国2025年6月原铝（电解铝）产量为360.9万吨，产量同比增长1.57%。1-6月累计产量为1809万吨，

同比增长3.4%。据SMM数据，截止6月份底，SMM统计国内电解铝产能运行率为96%，环比上月持平，高出去年同期

0.32%。月内暂无新增产能、置换产能或减产变动，电解铝行业整体持稳运行。

数据来源：SMM 国信期货 数据来源：SMM 国信期货
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2.4 现货：周内铝现货价格震荡下跌 研究所

22免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

截至7月4日，长江有色市场铝（A00）平均价为20750元/吨，较6月27日下跌120元/吨。

数据来源：SMM、国信期货
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2.5 铝价走势及升贴水
• 本周沪铝主力合约震荡偏弱，本周现货市场铝价震荡下跌，现货转为贴水。

• 伦铝周内震荡偏强，现货贴水。

研究所

23免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、WIND、国信期货
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2.6 需求端：下游铝加工企业周度开工率下降 研究所

24免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

据SMM数据，截至7月3日，国内铝下游加工龙头企业开工率为58.7%，较前一周下降0.1%，铝型材板块开工率
下降，其余板块开工持稳。据SMM数据显示，5月铝加工行业PMI综合指数录得49.83%，降至荣枯线以下，环比
4月下降1.77%，需求淡季效应进一步加深。

数据来源：SMM、国信期货
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2.7 库存：铝锭延续去库 研究所

25免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

据SMM数据，截至7月3日，铝锭库存为铝锭低库存为47.4万吨，较6月27日增加1.1万吨，铝棒库存为15.35万吨，较6

月27日增加1.1万吨，周内均连续累库，当前铝锭的低库存对价格仍有支撑，但随着淡季持续累库阶段的到来，对于

价格的支撑或逐渐减弱。据SMM数据，6月行业铝水比为75.82%，环比上涨0.29%。

数据来源：SMM、国信期货
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2.8 期货库存
截至2025年7月4日，上海期货交易所电解铝仓单库存为38485吨，较6月27日增加4095吨。6月27日-7月4日，
LME铝库存增加11775吨至356975吨。

研究所

26免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货
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2.9 进出口：铝锭进口盈利窗口关闭 研究所

数据来源：SMM、国信期货

27免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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2.10 进出口：5月铝材出口同比继续下降 研究所

数据来源：SMM、国信期货

28免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

据中国海关总署最新数据显示，2025年5月，中国出口未锻轧铝及铝材55万吨，同比下降3.1%；1 - 5月累
计出口243万吨，同比下降5.1%。5月，中国进口未锻轧铝及铝材35万吨，同比增长14.7%；1 - 5月累计进
口167万吨，同比下降6.9%。
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2.11 终端：房地产缓慢复苏中 研究咨询部

数据来源：WIND 国信期货
29免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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2.11 终端：新能源汽车表现相对亮眼 研究所

数据来源：WIND 国信期货

30免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

据乘联会数据，6月1-30日，全国乘用车市场零售203.2万辆，同比去年6月同期增长15%，较上月增长5%，今
年以来累计零售1,084.9万辆，同比增长10%，6月1-30日，全国乘用车新能源市场零售107.1万辆，同比去年6
月同期增长25%，较上月增长4%，全国乘用车新能源市场零售渗透率52.7%，今年以来累计零售542.9万辆，同
比增长32%。
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铝合金基本面分析Part4
第四部分

研究所



4.1 原料：废铝供应 研究所

32免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货
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4.1 原料：废铝价格走势 研究所

33免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货
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4.1 原料：铝精废价差 研究所

34免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货

佛山破碎生铝精废价差（元/吨）不同类型铝精废价差（元/吨）
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4.2 ADC12：成本及利润 研究所

35免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货

不同地区铝合金生产成本（元/吨）
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4.3 ADC12现货价格 研究所

36免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货

ADC12均价变化（元/吨） 分地区ADC12均价（元/吨）
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4.4 海外ADC12价格及进口利润 研究所

37免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货

海外ADC12价格（美元/吨） ADC12进口利润（元/吨，美元/吨）
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4.5 供应：ADC12产量及铝合金进出口量 研究所

38免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货

ADC12月度产量（万吨/月） 中国未锻轧铝合金进出口量（万吨/月）
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4.6 需求：铸造铝合金需求

免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 39数据来源：SMM 中国有色金属工业协会 国信期货
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4.6 需求：汽车行业是铸造铝合金最主要的需求端

免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 40

铸造铝合金
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数据来源：《铝合金在新能源汽车工业的应用现状及展望》 汽车材料网  国信期货
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4.6 需求：汽车行业景气度影响铸造铝合金需求

免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 41数据来源：SMM 国信期货
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4.6 需求：需求季节性明显

免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 42数据来源：SMM 国信期货

再生铝合金新订单指数 再生铝合金PMI
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4.7 库存：铝合金库存 研究所

43免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货
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4.8 供需平衡：铝合金月度供需平衡 研究所

44免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：SMM、国信期货
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3 后市展望 研究所

46免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

宏观上，中美关税政策谈判后的窗口期延续至7月9日，关注后续关税政策变化可能带来的市场情绪波动。

展望后市，氧化铝方面，几内亚雨季影响逐渐体现，运输效率下降，此外，几内亚政府宣布创建铝土矿国家指数，受雨季及政

策影响，未来铝土矿价格或有上涨可能，抬升氧化铝成本，从而抬高氧化铝价格的底部支撑。供需方面，复产及未来新投产能

继续释放的预期下，供应过剩将长期对价格上方形成压制。但考虑到目前期货库存仓单量较低，以及国内推动落后产能有序退

出对于氧化铝价格的潜在利好，短期内给予氧化铝期价上涨动力。整体而言，预计氧化铝维持震荡走势，价格区间看向2800-

3200元/吨，关注现货与期货价差变化以及市场资金流向。

铝方面，基本面来看，铝供应将继续稳定维持高产能开工率，但下游消费淡季氛围愈加浓厚，铝加工企业开工率持续下降，随

着年中各类营销活动的结束，供强需弱的状态将进一步加深。此外，铝价目前处于相对高位，淡季背景之下，或抑制下游采购

需求，从而限制宏观面对于铝价的向上空间。库存端，铝锭库存的持续去库状态被打破，对价格的支撑或将有所减弱。整体而

言，当前产业基本面更多对价格起到支撑作用，关注宏观情绪的变化，沪铝预计震荡，价格区间看向19500-21000元/吨，以震

荡思路对待。

铝合金方面，原料废铝价格仍在铝价的坚挺下维持于高位，此外，近期铜价偏强，硅价也出现反弹，将使得铝合金成本边际上

涨。目前铝合金行业仍处于亏损状态，成本成为价格的支撑。但当前铝合金需求淡季氛围持续，需求走弱的预期仍将限制铝合

金期价的上方空间。整体而言，铝合金价格在成本支撑以及需求偏弱压制i下，预计震荡运行。



3. 期现市场总结及观点建议 研究所

47免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

铝产业链周度期现市场分析 20250706

重要消息 7月1日，中央财经委员会第六次会议召开，强调要聚焦重点难点，依法依规治理企业低价无序竞争，引导企业提升产品品质，推动落后产能有序退出
等。

现货市场总结 据SMM数据，截至7月4日，国产氧化铝现货均价为3115.75元/吨，较6月27日下降1.96元/吨，截至7月4日，长江有色市场铝（A00）平均价为20750
元/吨，较6月27日下跌120元/吨。

供给端 据SMM数据，截至7月3日，全国氧化铝周度开工率为79.97%，较前一周下跌0.3%。SMM数据显示，中国2025年6月原铝（电解铝）产量为360.9万
吨，产量同比增长1.57%。1-6月累计产量为1809万吨，同比增长3.4%。

需求端 据SMM数据，截至7月3日，国内铝下游加工龙头企业开工率为58.7%，较前一周下降0.1%。

库存 据SMM数据，截至7月3日，铝锭库存为铝锭低库存为47.4万吨，较6月27日增加1.1万吨，铝棒库存为15.35万吨，较6月27日增加1.1万吨，截至2025

年7月4日，上海期货交易所电解铝仓单库存为38485吨，较6月27日增加4095吨。6月27日-7月4日，LME铝库存增加11775吨至356975吨。

期现市场后期
走势分析

氧化铝方面，几内亚雨季影响逐渐体现，运输效率下降，此外，几内亚政府宣布创建铝土矿国家指数，受雨季及政策影响，未来铝土矿价格或有上涨可
能，抬升氧化铝成本，从而抬高氧化铝价格的底部支撑。供需方面，复产及未来新投产能继续释放的预期下，供应过剩将长期对价格上方形成压制。但
考虑到目前期货库存仓单量较低，以及国内推动落后产能有序退出对于氧化铝价格的潜在利好，短期内给予氧化铝期价上涨动力。整体而言，预计氧化
铝维持震荡走势，价格区间看向2800-3200元/吨，关注现货与期货价差变化以及市场资金流向。铝方面，基本面来看，铝供应将继续稳定维持高产能
开工率，但下游消费淡季氛围愈加浓厚，铝加工企业开工率持续下降，随着年中各类营销活动的结束，供强需弱的状态将进一步加深。此外，铝价目前
处于相对高位，淡季背景之下，或抑制下游采购需求，从而限制宏观面对于铝价的向上空间。库存端，铝锭库存的持续去库状态被打破，对价格的支撑
或将有所减弱。整体而言，当前产业基本面更多对价格起到支撑作用，关注宏观情绪的变化，沪铝预计震荡，价格区间看向19500-21000元/吨，以震
荡思路对待。铝合金方面，原料废铝价格仍在铝价的坚挺下维持于高位，此外，近期铜价偏强，硅价也出现反弹，将使得铝合金成本边际上涨。目前铝
合金行业仍处于亏损状态，成本成为价格的支撑。但当前铝合金需求淡季氛围持续，需求走弱的预期仍将限制铝合金期价的上方空间。整体而言，铝合
金价格在成本支撑以及需求偏弱压制i下，预计震荡运行。
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