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 主要结论

上海期货交易所（下称上期所）将于 2025 年 6 月 10 日 9 时挂牌交易

铸造铝合金期货，铸造铝合金期权合约挂牌交易时间为 2025 年 6 月 10 日

21 时。

铸造铝合金作为新能源板块相关产业的重要生产原料之一，铸造铝合

金期货的上市，将是期货市场更好服务新质生产力发展的重要一环。另一

方面，目前我国期货市场已经上市了氧化铝期货及铝期货，而铸造铝合金

作为铝产业链中下游的一种初级加工品，其期货这一金融衍生工具的上市，

将给铝产业链上下游企业带来更为丰富的风险管理工具，增强企业的抗风

险能力和国际竞争力。

国信期货研究团队已针对新期货品种推出《新品种抢先看》系列专题，

内容包括《品种产业链上游前瞻》《业内铝产业热议观点摘要 期待铝合金

期货》《ADC12 初探》《全球视野下的中国废铝进口趋势变化》，助力市

场参与者更好地把握市场机遇。
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一、铸造铝合金是什么？

铸造铝合金是铝合金的一种，是将配料熔炼后用砂模、铁模、熔模和压铸法等直接铸成各种零部件的

毛坯，位于铝产业链的中下游。

铝产业链大致可以分为上游开采，中下游冶炼加工，以及终端应用这几个阶段。由原料铝土矿生产出

氧化铝，再冶炼成电解铝，这种由工业铝电解槽所产出的液体铝，经过净化、澄清和除渣之后，铸成的商

品铝锭，含铝量一般不超过 99.8%，也被称为原铝，属于纯铝，具有塑性高、耐腐、导电性和导热性好的

特点，但强度低，不能通过热处理强化，切削性不好，在工程上难以应用。这也就决定了还需要对原铝进

行一定处理加工，才可以投入更为广泛的终端应用领域，也就是从原铝到终端之间的铝加工环节，即以原

铝为原料，通过加入合金元素及运用热处理等方法来强化铝，得到形态各异、合金化元素种类、数量有所

差异的合金化铝，也就是铝合金。

从更为规范的定义上来说，铝合金是一种轻金属材料，是以铝为基添加一定量诸如铜、锌、镁、锰、

硅等各种其他合金元素的合金。铝合金除具有铝的一般特性外，由于添加合金化元素的种类和数量的不同

又具有一些合金的具体特性。铝合金的密度低，有较高的强度，比强度接近高合金钢，比刚度超过钢，有

良好的铸造性能和塑性加工性能，良好的导电、导热性能，良好的耐蚀性和可焊性，可作结构材料使用，

在航天、航空、交通运输、建筑、机电、轻化和日用品中有着广泛的应用。

图：变形铝合金 图：铸造铝合金

图片来源：网络 国信期货

从使用的原材料来分类，铝合金可以分为原生铝合金和再生铝合金。其中，原生铝合金是以原铝为原

料，再添加其他合金元素生成的。而再生铝合金则主要使用废铝，并添加少量原铝和其他合金元素生产。

据 SMM 数据显示，2024 年国内再生铝合金行业对废铝消费量占总消费量的 59%。再生铝合金主要用于生产

铸造/压铸铝合金产品，主要是以再生铝合金锭的形式流向下游压铸厂，终端领域为汽车、摩托车、机械

设备、通讯设备等。根据 SMM 数据，铝合金锭中，原生系铝合金占比约为 48%，最主要的牌号为 A356（美

国牌号），硅含量约为 6.5%-7.5%，再生铝合金占比约为 35%，再生铝合金中最主要的牌号为 ADC12，硅含

量约 9.6%-12%。

根据加工方式的不同，铝合金可分为变形铝合金和铸造铝合金。铸造铝合金根据主要加入的元素可分

为 4个系列：铝硅系、铝铜系、铝镁系及铝锌系。其中使用最为广泛的是铝硅系铸造铝合金，由于其具有

良好的耐蚀性、耐热性和焊接性，常用于制造飞机、仪表、电动机壳体、汽缸体、风机叶片、发动机活塞



国信期货研究/ Page3

请务必阅读正文之后的免责条款部分 以信为本 点石成金

等，主流牌号有 ADC12、A356、A380、ZL102 和 ZL04，ADC12 在整个铸造铝合金中的市场份额达到了 70%，

位居首位。常见的铸造铝合金牌号有 383Y.3、AD12.1、A380、AlSi9Cu3（Fe）等，其中，由于 383Y.3 和

AD12.1 化学成分接近，市场统称以上两个牌号为 ADC12。

二、铸造铝合金期货标的：ADC12

在众多铝合金种类中，ADC12 作为初级铝合金加工品，重熔后可用于生产各类铝合金铸件，既是使用

较为广泛的铝硅系铸造铝合金，也是再生铝合金市场份额占比最高的牌号，在整个铸造铝合金中的市场份

额达到了 70%，在种类众多的铝合金市场中，具有一定的代表性。同时，ADC12 适宜于用废铝为主要原料

来熔炼，具有低碳的优势，叠加其市场规模及自身产品特点，成为铸造铝合金期货的标的。

ADC12 以铝合金锭为流通形态，具有良好的耐蚀性，便于储存和运输，标准化程度较高，质量指标体

系和检验方法都有标准依据，具有客观的评价指标，现货市场普遍接受，争议解决方式也较为规范。需求

方面，ADC12 最主要应用在汽车制造行业，在“轻量化”要求，以及新能源发展下，其需求正不断增大，

有着广阔的市场前景。同时，作为铸造厂、整车厂等下游需求端的原材料，ADC12 价格的波动将显著影响

下游企业的成本管控和经营效益，属于企业风险管理中需要重视的重要一环。此外，ADC12 的市场化程度

较高，据了解，目前 ADC12 市场实行“以销定产”和“以产定销”两种模式，前者由供求双方共同制定合

同价，后者则由市场供求关系形成的市场价，而两种模式的最终决定力量都是市场化定价机制。从价格来

看，由于 ADC12 以废铝为最主要原料，而废铝的供应情况和价格影响因素与原铝并不相同，导致 ADC12 的

价格波动与 A00 铝价的波动出现差异，企业使用现有的铝期货进行风险管理的效果受到影响。

图：A00 铝价与 ADC12 价格走势（元/吨）

数据来源：SMM 国信期货

综合来看，ADC12 具有市场规模大、标准化程度高、需求广阔、市场化定价机制高、价格波动大以及

价格传导性强的特点，具备成为期货合约交割标的的基本条件。因此，在实现“双碳”目标的背景下，以

再生铸造铝合金锭 ADC12 为标的的铝合金期货，有其上市必要性及可能性，顺应绿色低碳发展的要求，将

在为铝产业链上下游企业提供更多风险管理工具的同时，推动铝工业的绿色低碳发展。
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三、铸造铝合金产业格局浅析

据中国有色金属工业协会数据，2012 年以来我国铸造铝合金产能和产量的年均复合增长率分别为

6.83%和 5.37%。2024 年，我国铸造铝合金产能约 1300 万吨，同比增长 8.33%；产量约 620 万吨，同比增

长 6.90%。我国铸造铝合金产能主要分布在广东、江苏、安徽、重庆、浙江等地区，占比分别为 16.93%、

15.87%、11.04%、8.18%和 6.79%，合计产能占全国总产能的比例约为 58.81%。从行业集中度来看，我国

铸造铝合金生产企业主要以民营和外资（合资）企业为主，市场化程度较高，市场集中度较低，以集团计

算，排名前五企业市场份额占比约 30%，排名前十企业市场份额占比约 44%。

图：铸造铝合金代表企业及其产能

数据来源：SMM 国信期货

需求方面，铸造铝合金主要用于汽车、摩托车行业，在“轻量化”要求，以及新能源发展下，其需求

正不断增大，有着广阔的市场前景。我国铸造铝合金消费主要分布在华东、华南、川渝等汽摩产业发达区

域。其中，浙江、广东和江苏这三个地区的消费量占比分别为 29.4%、29.1%和 15%，合计占比 73.5%。
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图：变形铝合金下游消费占比 图：铸造铝合金下游消费占比

数据来源：SMM 国信期货 数据来源：SMM 国信期货

汽车制造行业是 ADC12 最主要的应用领域，下游压铸厂往往会采购 ADC12，通过压铸工艺，制作成各

类压铸件，用于汽车的各部位。汽车上使用的铝合金压铸件占比大约为 77%，主要应用在动力系统、底盘

系统和车身三个领域，包括发动机缸体、缸盖、离合器壳、保险杠、车轮、发动机托架等。其中，动力系

统铝合金的渗透率高于 90%；底盘和车身结构件渗透率较低，在汽车“轻量化”要求下，底盘和车身结构

件的铝合金铸件用量有进一步提高的空间。电动车中的增程、插混也大量使用 ADC12 系列合金。工信部《节

能与新能源汽车技术路线图》提出汽车轻量化标准用铝大幅度提升，2025 年和 2030 年分别实现 250kg/辆、

350kg/辆，在汽车“轻量化”要求驱动，以及新能源汽车的发展下，铝合金在汽车行业中的用量预计将不

断提高。未来汽车行业整体的用铝需求将对 ADC12 的需求形成拉动。

但另一方面，ADC12 的需求也正面临着行业的变化和挑战。随着电动汽车的发展以及相关新兴汽车企

业竞争的加剧，降低成本成为重要的一环，其中一项重要的降本措施就是使用一体化压铸技术。一体化压

铸技术可以生产出复杂形状的汽车零部件，如发动机支架、变速箱壳体、车身结构件、副车架、后底板等，

通过减少零部件数量和焊接工序，可以有效降低生产成本，提高生产效率。但一体化压铸技术需要使用通

过特殊合金配方制成的免热合金材料，随着一体化压铸技术的进一步普及，未来，免热合金材料以及其他

新型铝合金将逐渐挤占传统铸造铝合金 ADC12 的市场份额。

从成本上来看，废铝是 ADC12 最主要的成本，占比达到 85%左右，工业硅成本为 3-5%，其次为铜，占

比约 2%。较为主流的原生铝合金锭 A356，其成本中占比最高的为原铝成本，为 87%左右，硅成本次之，占

据约 8%。由于硅成本占比较小，铝合金锭的价格受到原铝及废铝价格的影响更为显著。

图：ADC12 成本占比 图：各地区废铝产量占比（%）
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数据来源：SMM 国信期货 数据来源：SMM 国信期货

我国整体废铝供应呈现出国产废铝为主，进口废铝为辅的格局，在政策影响下，近年来自给率有所提

高，中国有色金属工业协会数据显示，2023 年我国回收的再生铝原料占生产再生铝所需原料的比例达到

77.1%，较 2013 年占比增加了 9.8 个百分点。从地区分布上来看，国内废铝供应主要集中于华东及西南地

区，二者占比超过六成。

然而，尽管近年来国内废铝回收数量持续高速增长,但其供应紧张局面难改。究其原因，一方面，海

外铝回收量的减少，以及再生铝厂的增多，使得海外废铝资源趋紧，废铝进口量持续减少。另一方面，在

报废汽车数量远不及废铝需求，工厂外迁导致边角料减少等多种因素下，国内废铝的回收也依然偏少。而

与此同时，国内再生铝产能却在增多，导致原料资源不足，持货商出现捂货惜售心态，整体废铝供需处于

紧平衡状态。

从价格来看，废铝价格与原铝价格走势有一定的趋同性，又受到其自身回收情况和下游需求情况的影

响，废铝的价格波动会与原铝出现差异，并会出现原铝代替废铝的情况。原铝与废铝的价差，即精废价差，

在一定程度上可以反映市场供需状况，是下游生产企业制定生产和采购策略的重要依据之一。

图：佛山破碎生铝精废价差（元/吨）
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数据来源：SMM 国信期货

当精废价差过小时，下游企业将倾向于采购原铝以代替废铝，当精废价差过大时，则倾向于采购废铝

以降低成本。而对于 ADC12 的生产企业来说，废铝在其生产成本中的占比达到 85%左右，当废铝价格过高

时，企业的成本压力将显著增加，并传导至价格，使得 ADC12 价格获得较强的成本支撑。但当面临需求淡

季，而成本高企时，则会挤压企业的利润空间，从而对生产计划及经营决策产生一定影响。

我国废铝供应增速有限的情况下，进口废铝是不可忽视的供应补充，而铝价的内外比价则会影响废铝

的进口量。当内外铝价倒挂时，迫于海外高价压力，废铝进口量将出现下降，从而加剧国内整体废铝供应

偏紧的格局。成本方面，硅和铜在 ADC12 成本中的占比各占约 3%，占比相对较小，对整体成本及价格的影

响较为有限。

整体来看，废铝供应情况导致的 ADC12 成本和产量的变化，都将对 ADC12 的价格产生影响。

四、小结

可以看到，上承原料价格波动风险，下临压铸企业及车厂的降本压力倒逼，我国再生铝行业发展面临

着诸多挑战，铸造铝合金期货的上市，将是期货市场更好服务新质生产力发展的重要一环。另一方面，目

前我国期货市场已经上市了氧化铝期货及铝期货，而铸造铝合金作为铝产业链中下游的一种初级加工品，

其期货这一金融衍生工具的上市，将给铝产业链上下游企业带来更为丰富的风险管理工具，增强企业的抗

风险能力和国际竞争力。
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