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内容摘要： 

铸造铝合金期货和期权将于 2025 年 6 月 10 日在上海期货交易所

挂牌上市。第一批上市的期货合约为 AD2511、AD2512、AD2601、

AD2602、AD2603、AD2604、AD2605。合约的挂牌基准价为 18365 元/

吨，预计主力合约是 AD2511。近期 ADC12 现货价格在 19000-20000 元

/吨范围运行，铸造铝合金期货上市价明显低于现货价格，且低于现货

成本，在期现基差修复的驱动下，铝合金期货价格在 19000 元/吨之下

具备买入价值。上市后需警惕期价冲高后出现回落，上方压力位为

20000 元/吨、20500 元/吨。鉴于铝合金下游需求逐渐转淡的同时，废

铝价格坚挺会对 ADC12 价格构成一定支撑，预计铸造铝合金期货后市

将以震荡偏弱为主基调。 
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一、铝合金 ADC12 价格表现偏弱 

图1：铝合金ADC12平均价                                    （单位：元/吨）                                                                                      

 

 

资料来源:SMM、中期研究院 

今年以来，铝合金 ADC12价格在高成本与低需求的博弈下整体表现偏弱，SMM铝合

金 ADC12的均价在 2月下旬后震荡走低。截至 6月 9日，SMM铝合金 ADC12的平均价为

20000 元/吨，较 6 月 3 日下跌 100 元/吨，较去年同期下滑 500 元/吨。目前铝合金下

游需求不足，成品去库缓慢，部分企业的下游订单账期有所拉长，企业逐渐将目标转

向贸易商。同时各区域表现分化，西南、华南以及华东区域原料成本差异明显，企业

迫于成本压力实施了不同程度的调价手段。尤其是华东区域 ADC12 成品库存积压现象

明显，为快速去库，厂家采取降价策略。 
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二、再生铸造铝合金产能利用率较低 

图2：铝合金ADC112月度产量                                          （单位：万吨）                                                                           

 

 

资料来源:SMM、中期研究院 

我国每年都有再生铝新建项目投产，进而带动再生铝产量稳健增长。截至到今年 4

月，国内再生铝产能主要集中在华东、华南、华中三个地区，建成产能合计 2438 万吨，

占全国建成产能总和的 74.7%。再生铝的主要形态为铸造铝合金锭，市场占比达到 60-

70%。随着我国汽车、新能源和基建等领域的蓬勃发展，近年来铸造铝合金的需求显著

增加，推动供应增长。2024年我国铸造铝合金产量为 1005万吨，其中再生铸造铝合金

产量为 705万吨，原生铸造铝合金 300万吨。再生铸造铝合金产量占比大多保持在 70%

的水平，其中 ADC12 产量在铸造铝合金市场中占比达 75%，占全部铸造铝合金的 52%。

步入 2015 年，1-4 月 SMM 铝合金 ADC12 的产量为 118.3 万吨，其中 4 月 SMM 铝合金

ADC12的产量为 32.1万吨，较 3月下降 1.8万吨，降幅为 5.31%。 
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从产能利用率来看，近年来再生铸造铝合金行业产能扩张迅速，但受原料不足等

因素影响，企业开工率逐年走低，从 2023 年的 42%下降至 2024 年的 40%。5-8 月处于

生产的季节性淡季，今年 5 月再生铝合金开工率为 54.86%，同比回落 7.4%，虽然再生

铝建成产能提升，但实际投放率不及预期，且受铸造铝合金冶炼生产盈利情况不理想

的压制，企业开工积极性较低。预计 2025 年再生铸造铝合金产能为 1832 万吨，产量

为 715万吨，开工率为 39%。 

三、二季度中国未锻轧铝合金进口量将环比下滑 

图3：未锻轧铝合金进口量情况                                   （单位：吨）                                                                           

 

 

资料来源:Mysteel、中期研究院 

从铝合金的进出口情况来看，中国铝合金锭在 2020 年之前以净出口格局为主，

2020 年后进口窗口逐渐开启。2024 年中国进口铝合金锭达到 121.3 万吨，同比增长
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7.1%。今年 1-4月中国未锻轧铝合金进口量为 36.78万吨，同比下滑 11.2%。其中 4月

中国未锻轧铝合金进口量为 8.68 万吨，环比下滑 3.04%，同比下滑 30.66%。主要由于

4月在沪铝在宏观风险的冲击下大幅下挫，市场观望心态浓厚，持货商备库意愿不强，

对海外远期订单兴趣较低，且海外部分 ADC12 对外报价高于国内现货销售价格。目前

进口 ADC 利润为负值，单吨进口利润在-300 到-400 元/吨附近运行。在美关税的干扰

下，预计今年二季度未锻轧铝合金进口量将环比下降。 

四、国内铝合金库存呈现累库趋势 

图4：铝合金社会库存                                      （单位：万吨）                                                                           

 

 

资料来源:SMM、中期研究院 

需求方面，铸造铝合金的下游需求非常集中，交通工具包括汽车、摩托车和电动

车行业共占据了其下游需求的 70%以上。其余部分流向建筑与基础设施、电子电器行业。
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不同行业对原生和再生铸造铝合金存在结构性倾向，但再生铸造铝合金在铸造铝合金

领域占据主导地位是主要的发展趋势。据阿拉丁数据，截至今年 5月底，有 63%的压铸

企业反映需求下滑，较 2024 年同期的下滑幅度高达 25%-35%。目前传统车企开工情况

未达到预期，新能源车订单有回落迹象。受铝合金下游需求逐渐降低的影响，国内铝

合金库存自 4 月下旬以来呈现累库趋势。截至 6 月 5 日，国内 SMM 铝合金周度社会库

存为 1.64万吨，较一周前增长 0.11万吨，较去年同期下滑 0.89万吨。 

五、ADC12 理论利润不断走低 

图5：ADC12成本情况                                             （单位：元/吨）                                                                         

 

 

资料来源:SMM、中期研究院 

步入 6 月后，铸造铝合金产能利用率仍保持较低水平，厂家采购积极性不高，市

场高价货源偏多，但企业实际采购价格有所调低。结合 ADC12 生产成本构成来看，硅：
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近日金属硅价格有触底企稳迹象，截止 6 月 5 日，硅成本为 430元/吨，占比为 2.14%，

成本占比较前一周微幅下滑 0.05%;铜：截至 6 月 5 日，铜成本为 656 元/吨，占比为

3.27%，成本占比较前一周微幅增长 0.04%;废铝：废铝作为 ADC12 成本的主要构成部

分，目前供给处于偏紧格局，持货商惜售心态较强，精废价差已突破 3000 元/吨。截

止 6 月 5 日，废铝成本为 18008元/吨，占比为 89.65%，成本占比较前一周基本持稳。

截止 6 月 5 日，ADC12总成本为 20086元/吨，较一周前下降 194元/吨，较去年同期

下降 64元/吨。 

图6：ADC12理论利润                                             （单位：元/吨）                                                                         

 

 

资料来源:SMM、中期研究院 

从生产利润来看，4 月下旬以来，国内 ADC12 理论利润持续在盈亏平衡线下方浮

动，废铝价格一定程度受铝价的影响。当原铝价格上涨时，废铝价格跟随走高，当原

铝价格展开回调时，废铝价格回落存在一定的滞后性，整体来看，废铝价格重心在不
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断抬升。废铝价格高企令再生铝企业的生产利润明显承压。截至 6月 5日，ADC12再生

铝合金生产利润为-486元/吨，较一周前下降 6元/吨，较去年同期下降 126元/吨。 

六、铸造铝合金期货后市将震荡偏弱 

铸造铝合金期货和期权将于 2025 年 6 月 10 日在上海期货交易所挂牌上市。第一

批上市的期货合约为 AD2511、AD2512、AD2601、AD2602、AD2603、AD2604、AD2605。

合约的挂牌基准价为 18365 元/吨，预计主力合约是 AD2511。近期 ADC12 现货价格在

19000-20000 元/吨范围运行，铸造铝合金期货上市价明显低于现货价格，且低于现货

成本，在期现基差修复的驱动下，铝合金期货价格在 19000 元/吨之下具备买入价值。

上市首日需警惕期价冲高后出现回落，上方压力位为 20000元/吨、20500元/吨。鉴于

铝合金下游需求逐渐转淡的同时，废铝价格坚挺会对 ADC12 价格构成一定支撑，预计

铸造铝合金期货后市将以震荡偏弱为主基调。
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