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一、 铝合金期货简介 

2025年 4月 25日，上海期货交易发布了所就铸造铝合金期货合约、期权合约和业务细

则公开征求意见的公告。  

本次上海期货交易所拟上市的是铸造铝合金期货和期权品种。用于上期所实物交割的

是铸造铝合金，其化学成分应当符合国家标准 GB/T 8733-2016 中 383Y.3 牌号或者日本标

准 JIS H 2118：2006中 AD12.1牌号的相关规定（以下统称ADC12），且符合以下要求：（1）

铅含量不高于 0.1%；（2）针孔度应当符合或者优于二级；（3）夹渣量应当满足 K值≤0.2；

（4）铸锭断口组织应致密，不应有熔渣及夹杂物。 

铸造铝合金期货合约标的为 ADC12 铸造铝合金；交易单位为 10 吨/手；报价单位为元

（人民币）/吨；最小变动价位为 5 元/吨；涨跌停板幅度为上一交易日结算价±3%；最低

交易保证金为合约价值的 5%；交易代码为 AD；交割方式为实物交割；交割单位为 30 吨；

交割日期为最后交易日后连续二个工作日。（合约见下表） 

图表 1 上海期货交易所铸造铝合金期货合约（征求意见稿） 

交易品种  铸造铝合金 

交易单位 10 吨/手 

报价单位 元（人民币）/吨 

最小变动价位 5 元/吨 

涨跌停板幅度 上一交易日结算价±3% 

合约月份 1~12 月 

交易时间 
上午 9:00 ~ 11:30，下午 13:30 ~15:00 和交易所规定的其他交

易时间 

最后交易日 
合约月份的 15 日（遇国家法定节假日顺延，春节月份等最

后交易日交易所可另行调整并通知） 

交割日期 最后交易日后连续二个工作日 

交割品级 铸造铝合金锭，具体质量规定见附件 

交割地点 交易所交割地点 

最低交易保证金 合约价值的 5% 
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交割方式 实物交割 

交割单位 30 吨 

交易代码 AD 

上市交易所 上海期货交易所 
 

资料来源：上海期货交易所，铜冠金源期货 

二、 铝合金产业链简介 

1、 什么是铸造铝合金 

铝合金包括铸造铝合金和变形铝合金，交易所计划上市的期货品种为铸造铝合金（再

生），预计交割标的为 ADC12。铸造铝合金是以熔融金属充填铸型，获得各种形状零件毛坯

的铝合金。从性能上看，铸造铝合金具有低密度和高比强度的特点，因此可以满足产品轻

量化的需求；具备良好的流动性、收缩性和气密性，因此能够铸造出形状复杂、尺寸精度

高的零件；耐腐蚀性强，表面的氧化膜使其能够在多种环境中保持稳定性能，延长使用寿

命；导热性和导电性良好，可以用于高热传导或电导的应用场景。 

与变形铝合金相比，铸造铝合金的主要区别是其合金化元素硅的最大含量高于多数变

形铝合金的硅元素含量，此类共晶型元素使得合金具备足够的流动性，从而能够填充铸造

时出现的收缩缝。当前，世界上铸造铝合金种类已十分多样，但归根结底可分为四种：Al-

Si 系、Al-Cu 系、Al-Cu-Si 系、Al-Mg 系、Al-Zn 系以及。其中，Al-Cu-Si 系合金目前应

用最为广泛，Cu能够提高合金的强度，Si能够增强铸造性能，而 ADC12正属于此类合金，

此外常见的 A380亦是 Al-Cu-Si系合金，前者是日本牌号，后者则是美国牌号。 
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图表 2 铝合金分类 

 
资料来源：公开资料整理，铜冠金源期货 

2、 铝合金产业链 

从整个铝行业产业链来看，铝合金处于中游行业，上游的涉及已经上市的氧化铝、电

解铝、等品种，以及原料铝土矿、废铝等；下游的应用领域较为宽泛，包括但不限于航空

航天、交通运输、电子电器、机械制造。 

图表 2 铸造铝合金处于铝产业链中游 

 
资料来源：公开资料整理，铜冠金源期货 



                                                                                    氧化铝及电解铝月报 

敬请参阅最后一页免责声明 5 / 14 

聚焦到铸造铝合金产业链上看，铸造铝合金使用的原料是再生铝，也就是废铝，再添

加用于铝合金的其他金属元素，如铜、锰、锌、镁等。另外，还有一些其他原料，如染料、

助剂等。通过熔炼（蓄热式熔炼炉）、过滤（陶瓷过滤系统）及铸锭成型。其中 ADC12 是主

流再生铸造铝合金，占再生铸造产量的 75%，广泛应用于汽车零部件，也有部分厨卫、灯

具等使用。最终这些终端使用报废之后，这些产品仍可进行再度回收，变成废铝成为铸造

铝合金的原料。铸造铝合金具有高度可回收性，废铝回收率可达 84%（中国领先全球平均

水平 76%），其中易拉罐回收率接近 100%，建筑废铝回收率达 90%。再生铝生产能耗仅为原

生铝的 5%，碳排放减少 95%以上，显著降低对自然资源的依赖。   

图表 3 铸造铝合金产业链流程 

 
资料来源：公开资料整理，铜冠金源期货 
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图表 3 铸造铝合金工艺流程图 

 
资料来源：百川盈孚，铜冠金源期货 

 

三、 铸造铝合金产业链现状 

1、 上游原料供应 

铸造铝合金成本占比中 90%为废铝，3%为其他金属，剩下为燃料及其他成本。 

我国废铝供应主要从进口废铝、国产废铝新料和国产废铝旧料而来。近五年我国废铝

供应量飞速增长，2020 年以前我国废铝供应年均增速不及 10%，近五年废铝供应增速平均

在 15%左右。根据上海有色网（SMM）统计，2024年我国废铝供应总量达到 1284.34 万吨。 

国产废铝新料主要是在进行铝加工的过程中产生的，产生这些废铝新料的企业大部分

都有自己的回收设备自身再回收利用，能够流入市场的有五成，我们所定义的国产废铝新

料是指除了企业自身回收的，出售供应到市场的那部分废铝新料，主要包括废铝边角料和

铝渣，随着中国原铝产量和消费量的逐步增加，国产废铝新料呈阶梯式递增。除 2020 年特

殊年份影响外，其他基本每年保持在 10-15%的增速。 

废铝旧料是产品使用期结束和报废后产生的废料，这类废料可获量与产品使用期限有

关，例如废铝旧料主要供应的交通类产品使用年限在 8-25 年之间，回收率在 75%左右，建

筑类只用年限在 10-30年之间回收率达 78%，以及现在回收率较高并且回收周期较短的易拉

罐，回收年限在 1年以内，回收率达 90%以上，另外，废铝回收率也与回收体系完善，回收
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行业规范相关。回收产生的废铝大部分属于废铝合金，少部分成分单一的杂质含量较低的

优质废铝也用于特定成分的铝合金，例如，废旧铝易拉罐可直接熔炼 3004 合金，废铝门窗

可用于熔炼 6063合金。 

原铝的消费是再生铝回收利用的基础，原铝消费 15 年前的增长速度影响 15 年后废铝

旧料供应的增长速度，中国铝工业起步较欧美国家晚，直至 2007 年后中国原铝消费开始迅

速增长，进入千万吨级别大关，并保持 10%以上的增长率，照此测算，近几年废铝回收开

始步入高增时代。 

在发达国家，废品回收业是朝阳工业，受到政府大力支持，中国虽逐步重视并陆续出

台优惠政策，但碍于目前国内现在废铝回收仍相对分散，近期铝市萧条再生铝厂开工率低

影响，市场需求较淡，另外作为废铝主要来源的汽车和房产行业，对废铝拆解要求较高，

在废铝集中回收进一步加强的同时，拆解技术的升级也有待提高。目前国内废铝集中低在

河北保定、河南长葛、广东佛山等地，这些传统的废铝集中地或将成为未来国内第一批专

业的废铝回升体系。 

废铝进口方面，国内废铝供应中进口废铝占比逐年下降，2018 年以前，废铝进口占总

供应量的 30%以上，其后伴随各种政策，及国内回升增加等，废铝进口逐步回落至 10-15%

左右比例。废铝进口政策的多次调整总结归纳来看，主要经历了：2017年到 2019年是国内

固体废物进口的政策收紧期，国内废铝进口量逐年下降。随后 2020 年全球疫情爆发，废铝

进口业务受到重创，2020年全年进口废铝总量仅为 82万吨左右，处于历史低位水平。2020

年 10 月 16 日，生态环境部、海关总署、商务部、工业和信息化部联合发布《关于规范再

生黄铜原料、再生铜原料和再生铸造铝合金原料进口管理有关事项公告》，公告规定凡符合

《再生铸造铝合金原料（GB/T 38472-2019）》标准的再生铸造铝合金原料，不属于固体废

物，可自由进口。新的政策落地之后，2021年开始国内废铝进口总量恢复增长。2024年 10

月 24 日，生态环境部、海关总署等六部门发布《关于规范再生铜及铜合金原料、再生铝及

铝合金原料进口管理有关事项的公告》。符合附表要求的再生铜铝原料不属于固体废物，可

自由进口。本公告自 2024年 11月 15日起实施。该公告破除了我国再生铝原料进口障碍，

为合法合规进口提供了政策依据，公告发布实施日期较晚，对 2024 年废铝进口好有限，根

据海关数据，2024 国内废铝进口总量 178.2 万吨，同比增长 1.74%。但对未来废铝进口量

看，我们认为将继续呈现恢复性的增长。 

废铝供需平衡来看，根据 SMM 废铝供需平衡数据模型显示，近几年以来国内废铝供应

上维持偏紧状态，2024 年，国内多次提及“工业升级改造”、“加大消费品以旧换新”等大

力发展循环经济等利好政策，未来国内旧废供应量或提前进入快速增长预期，而终端用废

方面需求量有增速放缓态势，预计在 2025年国内废铝供应紧张格局或有缓解。 
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图表 9 历年废铝旧料供应量（万吨） 

 

图表 10 历年废铝新料供应量（万吨） 

 

资料来源： SMM，铜冠金源期货 

图表 9 2017-2024 年废铝进口量 

 

图表 10 废铝年度供需平衡（万吨）

 

资料来源： SMM，iFinD，铜冠金源期货 

图表 9 历年各废铝供应占比 

 

图表 10 废铝年度供需平衡（万吨） 

 

资料来源： SMM，iFinD，铜冠金源期货 
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2、 中游加工制造 

近年来，为响应双碳政策并在电解铝产能受限的背景下减少对原铝的依赖，国内对再

生铝产业的发展日益重视。再生铝行业迎合绿色低碳的发展趋势，契合环保和可持续理念，

相关新增项目不断涌现，再生铝的产能也因此迅速扩张。根据 SMM，2024 年全国再生铝合

金产能达到 1762 万吨，产量约为 704.5 万吨。另外，根据中国有色金属工业协会数据，

2023 年我国铸造再生铝合金产量约为 580 万吨，占到再生铝合金总产量的 84.5%，其中

ADC12产量在 435万吨左右，占到铸造再生铝合金总产量的 75%。 

但单从 2024 年来看，再生铸造铝合金项目扩张速度显著放缓，因近几年终端消费疲弱，

随着新投产能陆续放量，行业供过于求局面愈发严峻，市场竞争也日趋激烈。而国内废铝

供应偏紧，难以满足迅速增长的市场需求，高企的原料价格致使再生铝厂面临高成本压力，

在价格内卷下企业利润被不断压缩甚至产生亏损，也限制行业开工率的上行。根据 SMM 统

计，2024年国内计划新增和新建的再生铸造铝合金项目共 28个，涉及产能 205万吨。其中

实际投产项目为 16 个，实际新增产能 132 万吨，相较 2023 年的 188 万吨产能来看，产能

扩张速度继续放缓。 

从行业分布来看，再生合金行业分布集中度不高，主要因为其区域分布以靠近废铝供

应区。主要集中在江苏、广东、安徽。其次是浙江、湖北、重庆、江西和山东。 

虽然我国再生铝企业数量众多，但其中大部分是规模较小的企业，竞争格局较为分散。

据中国有色金属工业协会统计，行业平均产能约为 8.9 万吨，规模在 10万吨以下的企业占

比达 66.83%。近年来，随着行业规范的加强和环保要求的提升，一些小型和不符合标准的

企业逐渐被淘汰，行业开始出现向规模化和集中化发展的趋势，市场集中度因此有所提升。

当下，江西保太有色金属集团有限公司、肇庆市大正铝业有限公司、重庆剑涛铝业有限公

司、立中集团、新格等都是铝合金行业的代表性企业。 

图表 9 再生铝合金年产量 

 

图表 10 再生铝合金产量分布 

 

资料来源： SMM，iFinD，铜冠金源期货 
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图 再生铝合金主要企业产能（吨） 

企业名称 省份 区域 产能 

江西保太有色金属集团有限公司 江西省 华东地区 330000.00 

肇庆市大正铝业有限公司 广东省 华南地区 310000.00 

重庆剑涛铝业有限公司 重庆市 西南地区 300000.00 

广州立中锦山合金有限公司 广东省 华南地区 200000.00 

巩义新格有色金属有限公司 河南省 华中地区 200000.00 

浙江新月控股集团有限公司 浙江省 华东地区 200000.00 

滨州创新北海金属有限公司 山东省 华东地区 200000.00 

昆明滇渝有色金属有限公司 云南省 西南地区 150000.00 

贵州贵铝新材料股份有限公司 贵州省 西南地区 150000.00 

湖南宏拓铝业有限公司 湖南省 华中地区 150000.00 

福建煌源金属有限公司 福建省 华东地区 140000.00 

临沂利信铝业有限公司 山东省 华东地区 120000.00 

四川新永发铝业有限公司 四川省 西南地区 100000.00 

陕西安泰金属新材料有限公司 陕西省 西北地区 100000.00 

广州致远新材料科技有限公司 广东省 华南地区 100000.00 

河南希格腾华新材料有限公司 河南省 华中地区 100000.00 

武汉鸿劲金属铝业有限公司 湖北省 华中地区 100000.00 

汨罗市联创铝业科技有限公司 湖南省 华中地区 100000.00 

江苏海光金属有限公司 江苏省 华东地区 100000.00 

山东百斯特铝业科技有限公司 山东省 华东地区 100000.00 

江西宇宏金属科技有限公司 江西省 华东地区 100000.00 

江苏汇联铝业有限公司 江苏省 华东地区 100000.00 

福建美佳有色金属有限公司 福建省 华东地区 100000.00 

浙江鸿兴工贸有限公司 浙江省 华东地区 100000.00 

宁德福晟铝业有限公司 福建省 华东地区 100000.00 

江西博盛金属有限公司 江西省 华东地区 100000.00 

安徽慧枫再生资源科技有限公司 安徽省 华东地区 100000.00 

长春隆达铝业有限公司 吉林省 东北地区 100000.00 

辽宁诚益金属材料有限公司 辽宁省 东北地区 90000.00 

清苑县信德铝业有限公司 河北省 华北地区 84000.00 

葛洲坝展慈(宁波)金属工业有限公司 浙江省 华东地区 84000.00 

保定隆达铝业有限公司 河北省 华北地区 80000.00 

肇庆市乾胜铝业有限公司 广东省 华南地区 70000.00 

上海亚德林有色金属有限公司 上海市 华东地区 70000.00 

成都新格有色金属有限公司 四川省 西南地区 60000.00 

佛山市南海区智博金属材料有限公司 广东省 华南地区 60000.00 

重庆众强有色金属有限公司 重庆市 西南地区 50000.00 

铜陵市腾发铝制品加工有限责任公司 安徽省 华东地区 50000.00 

四会市华永兴再生资源有限公司 广东省 华南地区 43000.00 

广州捷士多铝合金有限公司 广东省 华南地区 40000.00 

连云港德正金属材料有限公司 江苏省 华东地区 36000.00 

云南隆淼铝业有限公司 云南省 西南地区 30000.00 
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烟台恒旺铝业有限公司 山东省 华东地区 25000.00 

昆山市星达有色金属有限公司 江苏省 华东地区 20000.00 
 

资料来源：百川盈孚，铜冠金源期货 

3、 再生铝合金价格及利润 

ADC12 价格走势与 A00 铝锭的大方向上的趋势走势基本一致，但细节处受供需关系、

废铝成本及政策因素影响。 

就当前来看，再生铝合金产能继续增加，供应端压力或有抬升，若消费回升不及预期，

将限制 ADC12 涨幅，但废铝今年预计保持紧平衡格局，ADC12 下跌空间亦有限。不过较

长周期看，国内旧废供应增速加快未来废铝供应紧张局面或将缓解按照废铝价值流向规律，

越来越多的废铝将实现原级回收。主要是变形铝合金对于熟铝需求量的显著增加，这将使

得国内熟铝与生铝价格价差拉大。废铝供需上的紧张格局，强力支撑废铝的价格，而废铝

成本占再生铝合金成本的 80%以上，高价的废铝价格一定程度上压缩了再生铝加工企业的

行业利润。 

图表 9 A00 铝锭及 ADC12 价格走势 

 

图表 10 ADC12 成本利润

 

资料来源： SMM，iFinD，铜冠金源期货 

4、 下游消费 

从消费端来看，我国ADC12年度消费量约为450万吨，主要消费领域为交通运输行业。

地区角度，我国再生铸造铝合金消费主要集中在华东、华南地区，这与压铸企业及汽车生

产企业分布较为一致。 

汽车为再生铝合金最大应用下游。虽然当前再生铝合金主要应用于传统燃油车，但近

年来汽车零部件企业加速从燃油车核心部件向新能源车系统转型，带动再生铝企业研发适

配新需求的铝合金产品。新能源汽车将是再生铝合金材料最大需求增长点。此外铸造铝合
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金还在摩托车铸件、通信、机械设备、消费电子和电器等领域广泛使用 

 

图表 9 铸造铝合金下游消费占比 

 

 

资料来源： SMM，铜冠金源期货 
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