
海证研究｜晨评  

 

  

海证期货研究所晨评 
2026 年 8 月 26 日星期三 



海证研究｜晨评  

碳酸锂早评： 

【行情复盘】 

国产电池级碳酸锂(Li2CO3≥99.5%)下跌 3500 元至 157000 元/吨；国产工业级

碳酸锂(Li2CO3≥99%)下跌 3500 元至 152000 元/吨。期货主力合约 LC2701

收跌 5.4%至 150280 元/吨。加权持仓量减少 1.38 万手至 67.65 万手。 

【基差仓单】 

SMM 电池级碳酸锂均价-LC2701 的基差为 6720 元/吨。 

目前仓单数量为 41940 吨，环比+650 吨，变化主要来自 四川雅化（+750 吨）、

天诚高新（+210 吨）、中远海运镇江（-380 吨）、外运龙泉驿（-120 吨）。 

【重要资讯】 

1、大东时代智库（TD）针对 38 家主流电池企业及上下游供应链完成月度调研，

结合企业 9 月预排产计划与在手订单交叉测算，预计 9 月中国锂电全市场（储

能+动力+消费）总排产约 332GWh，环比增长 9.2%。锂电池 A 排产量

110.2GWh，锂电池 B 排产量 40.9GWh，锂电池 C 排产量 18.9GWh。2026 年

9 月全球市场动力+储能+消费类电池产量 346GWh 左右，环比增 9.1%。 

【交易策略】 

分析：昨日一些利空消息刺激下，碳酸锂盘面大幅回撤（包括 2701 合约开仓超

限、大厂锂矿环评有进展引发复产担忧、以及大东时代调研信息致使部分资金担

忧需求前置而未来需求被透支）。不过碳酸锂基本面上并没有发生明显变化：8 月

仍有锂盐厂处于检修中，预计 8 月库存去化幅度依然较大。 不过考虑到津巴布

韦锂矿运回、检修的产能于 9 月会有明显恢复等（大厂锂矿短期内复产有难度，

环评到最后批复仍有一段时间，需保持跟踪其进度），预计三季度碳酸锂价格总

体或偏震荡运行。      我们认为下半年高景气的基本面对价格的指引并没有结

束，具体看，历史数据推测新能源车销下半年好于上半年（尤其是四季度），储

能仍处于高景气，再加上明年电池退税取消所引发的抢出口，总体需求仍持乐观

看待，且因为需求基数较高，即使环增幅度收窄，增量也比较可观（据估算，去

库局势延续至年底）。    其次，未来新增产能虽然较多，但在资源保护主义升

温等大环境下投产节奏存在较大不确定，供应释放增量易出现不及预期的情况。

综合看，我们认为年底前仍有一波强现实推动的上涨行情。 

单边：多单继续持有，并需做好仓位/风险管理。 

期权：适量持有深虚卖看跌期权，要么赚到期权利金收益，要么被行权后持有多

单。 

套保：上游中等比例卖保（可适量调低比例，并做好资金管理），下游中等比例
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买保。 

套利：11-12 反套持仓需根据自身情况做好风险/止盈管理。 
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纯碱早评： 

【行情复盘】 

期货市场，现阶段纯碱 01 合约弱势震荡，日内价格波动弹性有限。现货市场来

看，据隆众等数据资讯显示，华北地区重碱价格 1020-1150 元/吨，华东地区重

碱价格约 1050-1150 元/吨，华中地区重碱价格约 1050-1180 元/吨。 

【基差价差】 

基差方面，目前华北重碱 01 合约基差约 55 元/吨，华中重碱 01 合约基差约 5

元/吨，基差环比略有走强。价差方面，纯碱 09&01 价差约-68 元/吨，环比震

荡调整。 

【仓单变化】 

仓单情况来看，根据郑商所公布数据显示，截止目前纯碱仓单量约 7568 张，环

比上期增加 36 张，增量来自河北中储。目前仓单主要分布在云图控股。 

【重要资讯】 

据隆众、卓创等资讯信息显示，装置方面，内蒙古博源银根化工预期检修。山东

海天预计 9 月 9 日设备检修，纯碱产能利用率 80.96%。下游需求表现平淡，按

需进货，暂无存货意向。浮法玻璃市场，沙河部分品牌价格下调 20 元/吨，下游

采购谨慎，成交灵活。华东市场窄幅整理延续，企业挂盘价格多趋稳，但实盘操

作灵活为主，去库意愿强，下游拿货刚需。华中市场多数企业价格持稳，个别企

业个别规格价格灵活调整。 

【交易策略】 

目前纯碱盘面有所回落，价格震荡运行为主。基本面来看，近期部分装置恢复令

供给端存小幅增量压力，需求端则延续弱势，供增需弱下产业库存压力不减，进

而对盘面价格形成压制。后续来看，纯碱市场短期较难摆脱弱势震荡格局，建议

谨慎参与为宜。套利方面，短期 09&01 价差延续偏弱调整。 
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尿素早评： 

【行情复盘】 

期货市场来看，现阶段尿素 01 合约弱势回落，价格上涨动能有所趋缓。现货市

场来看，据隆众数据信息显示，山东地区小颗粒主流出厂成交约 1650-1700 元

/吨。临沂市场一手贸易商出货参考价格 1690-1700 元/吨附近。 

【基差价差】 

基差方面，山东 01 合约基差约-75 元/吨，河北 01 合约基差约-25 元/吨，基差

环比略有走强。价差方面，UR09&01 价差约-48 元/吨，窄幅调整。 

【仓单变化】 

从仓单情况来看，根据郑商所公布数据显示，截止目前尿素仓单量为 5224 张，

环比上期持平，目前仓单主要分布在中农控股。 

【重要资讯】 

据隆众资讯及市场信息显示，目前市场逐渐松动，压力也陆续传导至厂家，出货

压力较大的企业价格有明显松动。装置方面，奥维、中盈预计近期停车检修。尿

素行业日产 19.64 万吨，尿素产能利用率 82.31%。复合肥市场，上游主要原料

弱势难退，叠加下游需求回暖缓慢，复合肥市场短线弱势难退。 

【交易策略】 

近期尿素盘面在前期乐观情绪消化后再度震荡调整，价格继续反弹动能趋缓。基

本面来看，需求端持续乏力，工农业需求支撑不足，供给端短期缩量有限，产业

仍将面临较大去库压力，短期尿素市场反弹空间或有限。套利方面，UR09&01

价差偏弱运行。 
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沥青早评 

【行情复盘】 

BU2610 夜盘收跌 0.04%至 4552 元/吨。8 月 25 日，沥青现货价山东 4610

（+15）、华北 4680（+50）、华东 4850（+50）、华南 4740（+50）元/吨，华

东山东现货价差 240 元/吨（+35）。 

【基差及月差】 

山东 09、10、11、12、01 合约基差分别为-61、82、305、593、829 元/吨； 

09-10、10-11、11-12、12-01 月差分别为 143、223、288、236 元/吨； 

BU 与 SC 主力比价 1.0623。 

【仓单】 

沥青仓库仓单 14230 吨（±0），厂库仓单 26500 吨（±0），总计 40730 吨（±

0）。 

【重要资讯】 

山东岚桥石化预计 9 月 10 日沥青停产，并转产渣油，预计 9 月底沥青恢复生

产。 

百川，2026 年 9 月中国沥青产量预计 174 万吨左右，环比减少 9 万吨，环比下

跌 5%，同比减少 106 万吨，同比下跌 38%。 

山东终端需求释放缓慢，中下游采购谨慎，炼厂开工率及库存率低位，原料供应

紧张；华东社会库资源供应偏紧，炼厂汽运可发资源较少，9 月主力炼厂排产量

继续收紧；华北需求一般，下游对高价资源接受度有限，部分项目延期，以刚需

采购为主，资源供应偏紧；东北降雨天气持续，下游对高价货源接受有限，个别

贸易商惜售价格小幅上推；西北主力炼厂停发检修中，部分需求缓慢释放带动社

会库去库，需求一般，下游按需采购为主；华南天气平稳，需求缓慢释放，炼厂

开工率及社会库存均偏低；西南川渝需求一般，市场有低价调和资源，高价资源

成交有限，社会库存处于低位，云贵主力炼厂下月排产偏低。 

【逻辑分析】 

美伊僵持，9 月炼厂重质原料供应不稳定，叠加生产沥青效益不及产渣油效益，

部分炼厂沥青停产或减产。需求一般，中下游对高价货源接受有限，刚需采购为

主。受原油价格拖累，沥青价格下行，但现货端的供应短缺给到盘面以支撑。 

【交易策略】 

单边：偏弱运行，跌幅不及原油； 

跨品种套利：多沥青空原油； 

期现及跨期套利：暂且观望； 
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期权：暂且观望。 
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原油早评 

【行情复盘】 

隔夜，Brent 主力收跌 4.88%至 85.96 美元/桶，WTI 主力收跌 4.55%至 81.11

美元/桶，SC2610 夜盘收跌 2.53%至 569.3 元/桶。 

【价差】 

SC2609-2610 月差 60.3（36.3）；SC2610-2611 月差 10.6（-3）；SC2611-2612

月差 7.7（-0.1）。 

【仓单】 

原油总仓单 296.1 万桶（±0）。 

【重要资讯】 

援引俄媒消息，美国与伊朗已就停火协议条款达成共识，其内容包括霍尔木兹海

峡的自由航行，双方预计将在未来几天内公布相关消息。根据伊斯兰堡备忘录，

将启动谈判和一轮技术性会议。伊朗希望通过巴基斯坦向美方明确转达有关霍尔

木兹海峡的立场和谈判条件。伊方提出的条件包括美国遵守伊斯兰堡谅解备忘录

并履行相关条款，其中第五条涉及有关伊朗对霍尔木兹海峡管理安排的内容。巴

基斯坦正寻求将上述条件转达给美国。 

美国总统特朗普表示，已获美国海军通知，霍尔木兹海峡国际水域内所有水雷已

被移除和/或引爆。伊朗已被通知，任何放置新水雷的船只或小艇将被立即和系

统性地摧毁。 

据 Axios，美国国务卿鲁比奥表示，目前来看，美国预计不会对伊朗发起新的军

事打击，但如果伊朗率先发动攻击，美国仍保留打击选项。特朗普政府当前政策

是暂时避免对伊朗采取军事行动，转而通过美国海军封锁和财政部新一轮制裁加

大经济压力，并推动尽可能多的石油通过霍尔木兹海峡进入全球能源市场。这一

政策预计至少持续至中期选举之后，届时新的军事行动可能重新成为选项。 

伊朗与阿曼已达成协议，将关闭霍尔木兹海峡南部航道，并向国际海事组织通报。

与阿曼即将就霍尔木兹海峡未来管理机制展开谈判，预计持续约 60 天，以确定

共同安排。伊朗表示，若相关要求无法得到满足，霍尔木兹海峡关闭状态将继续

维持。伊朗阿曼发布联合声明，拟议在霍尔木兹海峡建立一条临时联合海上通道，

并同意实施一项联合清除海峡水雷的项目。双方将继续开展技术层面的讨论，以

期就建立永久性海上通道、海峡未来的管理方式，以及交通管理信息交换和相关

海事与安全服务提供机制达成一致。 

美国表示，过去 30 天内，已有超过 500 艘船只通过霍尔木兹海峡南部航道进

出，其中仅约 2%的船只遭到伊朗无人机或导弹袭击。 
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俄罗斯计划将柴油出口禁令延长至 9 月底，将禁令延长至今年年底也在讨论之

中。俄罗斯于 7 月 8 日至 7 月 31 日实施柴油出口禁令，这是支持国内燃料市场

的一揽子措施的一部分；此后又将针对燃料生产商的禁令延长至 8 月 31 日。俄

罗斯还禁止非燃料生产商出口柴油和车用汽油，禁令期限至明年 1 月 31 日；飞

机燃料出口禁令则持续至 2026 年 11 月底。在 7 月下旬地方政府逐步解除或放

松限制措施后，部分地区的燃料短缺情况在 8 月份再次出现。 

乌克兰对俄罗斯炼油厂和黑海港口发动的双线袭击，正在冲击俄罗斯的燃料供应，

同时阻止俄罗斯将原油转而用于出口。截至 8 月 23 日的四周内，俄罗斯海运原

油出口量降至每日 346 万桶。此前，由于乌克兰袭击俄罗斯炼油厂，导致更多

原油无法在国内加工，俄罗斯原油出口量一度上升。但如今这一增幅正在消退，

因为无人机袭击油轮导致俄罗斯黑海原油出货量下降。 

由于乌克兰无人机袭击里海管道联盟 CPC 设施，哈萨克斯坦石油产量预期将减

少 350 万吨。哈萨克斯坦原计划 2026 年生产 9800 万吨石油，但目前已将计划

下调至 9600 万吨。卡拉恰甘纳克油田计划于 9 月进行维护，产量损失估计为 40

万至 45 万吨。哈萨克斯坦 Kondensat 炼油厂将加工俄罗斯原油，并将 30%的

成品油运往俄罗斯，哈萨克斯坦已开始向俄罗斯供应小批量汽油。 

API，截至 8 月 21 日当周，美国原油库存+420 万桶，库欣原油库存+100 万桶，

汽油库存-320 万桶，精炼油库存-50 万桶。 

【逻辑分析】 

美国以对伊朗战争从军事冲突转向经济压力，制裁措施力度不及预期。另外，有

消息称，美伊已就停火协议条款达成共识，伊朗方面提出的条件包括恢复关于霍

尔木兹的谅解备忘录，油价大幅下跌。伊朗称阿曼同意关闭霍尔木兹南部航道，

在 60 天内敲定新永久航线，双方将继续谈判。俄罗斯拟将柴油出口禁令延长至

9 月底，俄罗斯海运原油出口量降至 346 万桶/天，霍尔木兹海峡仍未恢复通航，

原油断供及库存低位支撑油价相对高位。美伊局势反复，当前在中期选举压力下，

特朗普政府减少对伊军事活动，待中期选举结束后，不排除仍有恢复可能，警惕

特朗普 TACO，油价振荡。 

【交易策略】 

单边：短期偏空，中期振荡； 

跨期套利：暂且观望； 

期权：暂且观望。 
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数据来源：wind，钢联，卓创资讯，百川资讯，隆众资讯，smm 
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有丰富的产业价格风险管理服务经验，为多家有色金属企业提供定制化套保方案。 
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