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报告要点 

镁合金的价格大幅下降和技术进步可能会促其成为比肩铝合金的新轻量化材

料。镁合金是一种常用的轻量化金属，其密度大约是铝合金的 67%。以往主

要应用领域是 3C行业，在汽车领域的应用比例偏低，只有少量零件如仪表盘

支架等会用镁合金铸造制成。导致汽车行业镁合金应用比例偏低主要原因有

两个：前几年镁合金价格高企，成本难以控制；另外镁合金的耐蚀性较差导致

其与外界接触容易发生腐蚀。 

价格腰斩的镁合金带来新的希望。目前部分供应商已经初步突破了镁合金的

耐腐蚀难题，这种技术进步为镁合金更多的应用方向提供了基础。而自 2023

年以来，镁合金价格下探至与铝合金大约同价的水平，价格几乎腰斩，这两个

变化或许会为汽车轻量化材料带来新的突破与变革。 

 

 

 

 

风险提示： 1、镁合金在轻量化领域的推广应用尚处于初步验证阶段，是否能够得到市场认可还有待观察； 

2、镁合金的耐蚀性还未经过大批量实际使用的验证，是否存在风险暂时没有定论。 
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1. 镁合金比铝合金具备更好的轻量化减重效果 

伴随着新能源汽车的发展，铝合金作为轻量化材料大量用于车身制造。而镁合金密度大约在

1.8g/cm3 左右，大约是铝合金密度的 67%左右，是一种比铝合金更轻的轻金属。从材料轻

量化效果的角度考虑，镁合金会比铝合金具备更好的轻量化效果。为了实现更好的轻量化效

果，镁合金具备成为新的轻量化材料的可能性。 

2. 镁铝之争，镁合金缘何落败？ 

目前在汽车轻量化领域，铝合金已经成为一种应用非常广泛的合金材料，而镁合金用量较少。

据云海金属信息，2022 年国内镁合金单车用量仅有 3-5 公斤，而北美市场镁合金单车用量大

约 15 公斤。而从 serich 公司公布的信息来看，2019 年中国纯电和插混车型的铝合金用量大

约是 143/189kg，铝合金用量明显远远超过镁合金。导致这种情况的原因主要有如下两个。 

2.1. 镁合金的耐蚀性较差 

当暴露在空气环境中时，传统的镁合金无法像铝合金那样在金属表面形成一层致密的氧化层

隔绝空气，当接触水汽或其他导电介质的时候，容易被腐蚀，这种技术上的短板在很长时间

内制约了镁合金在汽车行业的进一步应用，所以以往镁合金在汽车行业主要用于与外界隔开

的干燥区域的零部件制造。 

2.2. 镁合金历史价格较高 

镁合金前几年价格维持在较高位置（2021 年 SMM 显示其价格高点达到了 70000 元/吨以

上），导致镁合金在汽车行业的应用非常有限。这种情况一直持续到 22 年，在此期间镁合金

的高价格导致其应用范围较窄，主要是在一些价格敏感度较低的产业上有一定的使用。 

 

图表 1：22 年之前镁合金价格远高于铝合金 

 资料来源：SMM，五矿证券研究所 

3. 镁合金耐蚀性的技术突破-中铝成功研制新型不锈镁合金 

中铝成功研制新型不锈镁合金“SSMag”。这种新型镁合金的耐蚀性已经与防锈铝 A5052 的

耐蚀性相当，远高于传统的镁合金，同时强度更高。但能否批量用于汽车行业还有待行业的

匹配性验证。 
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图表 2：SSMag 与普通镁合金、防锈铝力学性能和腐蚀性能对比 

 

资料来源：中铝轻研，五矿证券研究所 

 

天镁新材料公司已经开发出最大宽幅 1200mm 的镁压延板材，为大型镁合金零件的制造提供

了原材料基础。制造过程采用了连续轧制的方式进行生产，质量稳定性较高。 

图表 3：镁合金板材制造工艺 

 

资料来源：天镁新材料，五矿证券研究所 

4. 镁合金价格回落消除了其应用的成本压力 

从 23 年年中开始，镁合金价格开始回落，在经历了一定的波动之后，从 24 年 3 月之后开始

急剧下滑。目前镁合金价格已经基本与铝合金持平甚至更低，这种价格的反转使得未来镁合

金在汽车领域的批量化应用具备了成本上的可行性。 

图表 4：23 年以来镁合金价格下滑至与铝合金持平 

 资料来源：SMM，五矿证券研究所 

16000

18000

20000

22000

24000

26000

28000

30000

32000

Avg(CNY/mt)-Magnesium AZ91D Avg(CNY/mt)-Aluminum Alloys (ADC12)

 



 

请仔细阅读本报告末页声明                                                                                Page  5 / 8 

 

[Table_Page] 有色金属 

2024 年 10 月 25 日 

 
考虑到具体成本，我们使用最新的价格测算并对比了两种合金的成本差异。对于同样体积的

金属而言，由于镁合金密度更小，用量降低，再加上最新的镁合金单价已经略低于铝合金，

所以同样体积用料而言，镁合金的成本只有铝合金的 64%左右。 

 

图表 5：镁合金与铝合金成本之比（单位体积用料） 

  密度（g/cm3） 

单位体积（1m3）

金属重量（t） 

单价

（元/t) 

单位体积（1m3）金

属成本（元/m3） 

镁合金与铝合

金成本比 

镁合金 1.8 1.8 19839 35710 
64% 

铝合金 2.7 2.7 20740 55998 
 

资料来源：SMM，五矿证券研究所 

5. 镁合金应用的加速突破 

随着新型镁合金防腐蚀能力的提升和制造工艺逐渐成熟，同时镁合金价格目前已经回落到与

铝合金持平的位置（图表 4），以往制约镁合金应用的两大难题得到了解决，镁合金在未来的

应用前景向好。 

5.1．镁合金的传统应用 

镁合金的传统应用主要集中在汽车工业、3C产业、航空航天以及军工等领域。 

镁合金在汽车工业中的应用：在汽车行业，镁合金原来主要用于发动机阀盖、变速箱壳、仪

表板基座、方向盘、座椅框架、汽车轮毂以及部分结构件等领域，应用范围有限。 

3C产业：近几年 3C产品朝着轻薄方向发展，镁合金轻质的特点满足了这个需求。因此在 3C

产品的壳体上镁合金得到了大量的应用。 

航空航天领域：经过改良的镁合金具有较高的比强度以及耐热性等特点，因此被广泛用于飞

机的发动机部件、支架结构、齿轮箱等。 

军工领域应用：现代兵器同样有较高的轻量化需求，所以在武器装备中也大量采用了高强度

镁合金来制造部分结构件。例如在坦克装甲中，用镁合金制造坦克座椅骨架、变速箱箱体、

发动机滤座等。 

5.2．镁合金的新应用 

镁合金在电驱动壳体的新应用：目前常见的驱动电机壳体是用铝合金压铸来制造完成，依靠

铝合金的轻量化且耐腐蚀的特性来支持电驱的轻量化目标。而近几年随着镁合金的价格下探

到基本与铝合金持平的水平，镁合金在汽车电机壳体领域的应用越来越受到行业的关注。镁

合金除了原来在仪表支架和高端轮毂等方向的应用之外，现在行业内逐渐开始尝试使用镁合

金铸造来制造驱动电机壳体，因镁合金密度低于铝合金，这种电机壳体更加有利于轻量化。

据 SMM 消息，上汽 LS6 等车型搭载的驱动电机壳体已经使用了镁合金作为原料。 
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图表 6：镁合金驱动电机壳体 

 

资料来源：上汽智己官网，星源卓镁 

镁合金在电池包壳体上的应用探索：从宝武镁业官网了解到，目前使用镁合金已经制造出电

池包壳体，轻质的镁合金可能会进一步促进电池包壳体向轻量化方向进化。另外，一体化铸

造的壳体在密封性能上应该会更优异，一体化的铸造也免去了目前钢铝拼接电池板壳体复杂

的机械连接工艺，成本上可能会带来优化的空间。 

图表 7：镁合金电池包壳体 

 

资料来源：宝武镁业，五矿证券研究所 

6．结论 

综合来看，镁合金在汽车行业的应用还处于比较小众化的初级阶段，但是近几年的价格大幅

下探和技术上的不断突破为镁合金的批量应用提供了很好的基础参考经验，后续镁合金能否

突破目前的限制，从“小金属”变为“大金属“还有待行业验证。另外，镁合金原料能否持

续稳定供货，市场价格能否稳定都是制约车企选择的关键因素。从行业发展判断，镁合金压

铸和镁合金板材冲压可能会成为镁合金加工的两种方式。其中镁合金铸造工艺相对成熟，有

以往的应用经验可供参考。而镁合金板材冲压在汽车行业还是一个新的领域。 

 

 

风险提示 

1、 镁合金在轻量化领域的推广使用尚处于初步验证阶段，是否能够得到市场认可还有待观

察； 

2、 镁合金的耐蚀性暂时还没有得到大批量实际使用的验证，是否存在风险暂时没有定论。 
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Investment Rating Definitions 

The rating criteria of investment 
recommendations 

The ratings contained herein are classif ied 
into company ratings and sector ratings 
(unless otherwise stated). The rating 
criteria is the relative market performance 
betw een 6 and 12 months after the report’s 
date of issue, i.e. based on the range of 
rise and fall of the company's stock price 
(or industry index) compared to the 
benchmark index. Specif ically, the CSI 300 
Index is the benchmark index of the A-
share market. The Hang Seng Index is the 
benchmark index of the HK market. The 
NASDAQ Composite Index or the S&P 500 
Index is the benchmark index of the U.S. 
market. 

 Ratings Definitions 

Company 
Ratings 

BUY 
Stock return is expected to outperform the benchmark index by 
more than 20%; 

ACCUMULATE 
Stock relative performance is expected to range betw een 5% and 

20%; 

HOLD 
Stock relative performance is expected to range betw een -10% 
and 5%; 

SELL 
Stock return is expected to underperform the benchmark index by 
more than 10%; 

NOT RATED 
No clear view  of the stock relative performance over the next 6 
months. 

Sector 
Ratings 

POSITIVE 
Overall sector return is expected to outperform the benchmark 
index by more than 10%; 

NEUTRAL 
Overall sector expected relative performance ranges between -

10% and 10%; 

CAUTIOUS 
Overall sector return is expected to underperform the benchmark 
index by more than 10%. 
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issuer, the date of issue, and the risk of using the report. Otherw ise, the company w ill reserve its right to taking legal action. If any other institution 
(or “this institution”) redistributes this report, this institution w ill be solely responsible for its redistribution. The in formation, opinions, and inferences 
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guarantee the information contained herein is kept up to date. Meanw hile, the information contained herein is subject to change w ithout any prior 
notice. Investors should pay attention to the updates or modif ications. The analyst w rote the report based on pr inciples of independence, objectivity, 
fairness, and prudence. Information contained herein w as obtained from publicly available sources. How ever, the company makes  no w arranty of 
accuracy or completeness of information, and does not guarantee the information and recommendations contained do not change. The company 
strives to be objective and fair in the report’s content. How ever, opinions, conclusions, and recommendations herein are only  for reference, and do 
not contain any certain judgments about the changes in the stock price or the market. Under no circumstance shall the information contained or 
opinions expressed herein form investment recommendations to anyone. The company or analysts have no responsibility for any investment 
decision based on this report. Neither the company, nor its employees, or aff iliates shall guarantee any certain return, share any profits with 
investors, and be liable to any investors for any losses caused by use of the content herein. The company and its analysts, to the extent of their 
aw areness, have no conflict of interest which is required to be disclosed, or taken restrictive or silent measures by the law s with the stock evaluated 
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