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首期《铂金年刊》于
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《铂金年刊》由评论性文
章构成，这些文章分析
了我们认为将为未来一
年铂族金属领域奠定基
调的话题，其中回顾性
和预测性文章各占一半

欢迎访问我们的网站，
下载往期《铂金年刊》

《铂金年刊》
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前言

回收将成为谁的救星？

本期年刊的首要主题是探讨再生铂族金属未来将发挥怎样
的作用，以及该行业的其他环节需要如何适应。过去两年，
由于轻型车生产受阻，同时三大金属市场均处于熊市，所
有铂族金属的回收量都有所下降。不过，随着汽车保有量
增长，我们可以期待一定程度的复苏。

为了更好地了解再生铂族金属市场的现状，以及汽车行业
的未来发展建立在怎样的基础上，本期《铂金年刊》回顾
了过去 35年市场规模和构成的变化。当普通乘用车在新
兴市场经济体日益崛起的时候，回收供应量曾是矿产供应
量的重要补充，但如今回收行业已成为铂族金属的主要来
源之一。 

随着汽车催化剂需求停滞不前并最终下降，在 ESG（环境、
社会和公司治理）时代，可持续性卓越的产品能否占据主
导地位？矿商和汽车制造商又将面临怎样的后果？全世界
的在用汽车上共有数千万盎司的铂金、钯金和铑金，未来
几年，这些金属中的大部分将越来越多地进入废车场和精
炼厂。 



汽车催化剂简史
Pt

Pd

Rh



The Platinum Standard

 汽车催化剂简史 | 9  

汽车催化剂简史
Daniel Croft，SFA (Oxford) 大宗商品分析师

不起眼的开端

据估计，20世纪 90年代中期，铂族金属中铂金、钯金和
铑金的开环回收量约 50万盎司，2000年增长至不到 100

万盎司。2024年，这一数字预计将达到 421万盎司。
2000年到 2019年，铂族金属回收量平均每年增长 9%，
并在全球爆发新冠疫情之前达到略低于 500万盎司的高
点。疫情过后，回收量在 2021年有所反弹，但此后由于
芯片危机、利率上涨和经济不确定性促使消费者行为发生
转变，倾向于延长换车周期，回收量难以延续涨势。疫情
之后，铂族金属回收量平均年增长率为 -5%。此外，2022

年之后，铂族金属价格暴跌，无疑更是雪上加霜。尽管最
近汽车催化剂回收面临重重困难，但铂族金属回收供应总
量仍与俄罗斯和津巴布韦的矿产供应量总和相当。

铂族金属回收：全球产量
铂金汽车催化剂回收量 
+ 其他回收量
钯金汽车催化剂回收量
+ 其他回收量
铑金总回收量

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

2000 2012 20182006 2024F

koz

35%
Pt

Pd
58%

Rh 7%
2024 预测

来源：SFA (Oxford)

回收供应已成为铂族金
属的主要来源之一
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汽车催化剂回收的复杂性和规模 

回收价值链复杂、不透明、竞争激烈且包含多个层级，
每个工业化国家都拥有超过 10,000家一线拆解商 /收集
商（汽车修理厂 /废车场）。其中，收集商约有 1,000家，
它们将废料提供给全球约 100家破碎 /处置企业进行处
理，这些企业再将回收料提供给世界各地的冶炼厂和精
炼厂。废汽车催化剂在全球范围内进行交易， 

大型回收商的回收业务遍布世界各地。由于所含铂族金
属价值极高，单个催化剂材料在从收集商到收集商再到
加工商、冶炼厂和精炼厂的过程中，可能会在全球范围
内来回穿梭。有的加工企业会在全球多地设立分拣、破
碎和处置厂，以便从周边多个国家回收催化剂。

美国在全球汽车催化剂回收领域占据主导地位。美国是
最早出台汽车排放法规的国家（20世纪 70年代），并率
先强制要求汽车安装含有铂族金属的尾气催化净化器
（1975年），同时还拥有全球最强劲的发动机（平均排量 2.9

升），因此大多数汽车催化剂回收商位于美国。在这一情
况下，一家回收商可以只在美国设立总部，但在全球回
收市场中占据 10%的份额。 

回收商回收的废汽车催
化剂来自世界各地
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过剩的汽车催化剂

催化剂使用设备
在用车辆

制造商和催化剂生产商
新汽车催化剂

废车场
报废汽车拆解

将付
费加
工的

材
料
返
还
给
客
户

贵金属精炼厂
精炼

其它来源

评估
取样和分析

0.038

精炼金属所有者

银行和
交易商

影响回收量的
外部因素

工业及其他
终端用户

采购/销售平台

租赁期结束后支付金属的费用

租赁

委托生产

金属所有权不变

大型收集商/预加工商

大型收集商/预加工商/冶炼厂

大型收集商/预加工商/冶炼厂/精炼厂

预加工商/冶炼厂

预加工商/冶炼厂/精炼厂

冶炼厂/精炼厂

跨行业回收商/预加工商

价值链整合和战略合作伙伴关系：

贵金属管理

库存（报废汽车/废汽车催化剂/经过加工的陶瓷/
熔锍/精炼金属）

预加工商
对大量废汽车催化剂进行破碎

冶炼厂

造锍熔炼

跨行业回收商

报废汽车

小型收集商
收集采取零担运输

大型收集商
收集采取整车运输

车企
新车

全球市场
场外交易期货

ETFs

全球铂族金属回收市场结构

来源：SFA (Oxford)
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汽车催化剂以外的铂族金属回收

虽然废汽车催化剂市场是铂族金属回收最主要的组成部
分，但也有少量回收供应量来自珠宝首饰行业和废弃电
子设备。随着来自废汽车催化剂的回收供应量增长，
2024年，汽车催化剂以外的铂族金属回收量预计将仅占
铂金、钯金和铑金回收总量的 17%。十年前，这一数字几
乎是现在的两倍。汽车催化剂以外的铂族金属回收量的
触顶下行在很大程度上与中国铂金首饰市场的触顶下行
有关。此外，铂族金属的回收来源还包括废弃电子电气
设备（WEEE）。由于钯金长期用于多层陶瓷电容器
（MLCC），因此在从废弃电子电气设备回收的铂族金属中，
属于回收量较大的金属。不过，随着含有少量铂金的硬
盘越来越普及，从废弃电子电气设备回收的铂的比例也
在增加。多年来，由于钯金价格的上涨和波动，电子电
器设备减少了钯金用量，并采用其他金属替代钯金，因
此来自废弃电子电气设备的钯金回收总量有所下降。
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随着汽车催化剂回收市
场趋于成熟，对于其他
行业的回收需求下降

汽车催化剂以外的铂族
金属回收退居次位
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铂族金属与汽车行业相互需要

简而言之，燃油车在化学和物理过程中会产生各种气体
和颗粒排放物，这些排放物需要铂族金属来净化。随着
汽车保有量增长并造成空气污染加剧，全世界需要一个
净化城市空气的方法，而铂族金属就是答案。因此，汽
车行业成为了推动铂族金属需求的中坚力量。自铂族金
属首次用于汽车催化剂以来，数十年间，汽车销量不断
攀升，排放法规持续收紧并在越来越多的国家推广，同
时排放法规的适用范围涵盖越来越多的燃油车种类（如卡
车、越野机械、两轮和三轮摩托车），这些都确保了铂族
金属需求的增长。 

来源：SFA (Oxford)

汽车排放控制对于全球
铂族金属需求至关重要
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汽车催化剂中的铂族金属很难被其他材料所替代，因为
没有任何元素在高温尾气环境下具有同等的催化性能和
耐用性。最初，汽车行业利用铂金与铑金组成的“二元”
催化系统控制一氧化碳和未燃烧碳氢化合物。接着，更
先进的“三元催化器”成功地在一个装置内同时实现一氧
化碳和未燃烧碳氢化合物的氧化以及氮氧化物的还原。
最后，随着柴油发动机普及，同时颗粒物排放对健康的
负面影响日益显现，各种各样的柴油颗粒物过滤器技术
面世，其中一部分技术使用了一些铂族金属。 

钯金比铂金更容易发生硫中毒，因此对于污染较重的柴
油动力系统而言，铂金仍然是首选催化剂。2005年出台
的欧 4标准将柴油燃料中硫含量的最大限值降至过去的
七分之一，这意味着一些（当时）成本较低的钯金可用于
柴油车催化剂。

此外，钯金还有助于在更高的发动机温度下稳定催化剂，
这也有助于推动需求。2015年，钯金汽车催化剂的需求
量已超过 1,000万盎司。 

铂族金属是最佳解决方案
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汽车催化剂的铂族金属需求变化

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

阿根廷 欧 2 欧 3 欧 4 欧 5

巴西 PL-5 PL-7

加拿大

中国 国 4 国 5 国 6a 国 6b

欧盟 欧 3 欧 4 欧 5 欧 6 欧 6c/d 欧 6d 欧 6e

印度 Stage I BS II BS III BS IV BS VI

印度尼西亚 欧 4

伊朗 欧 4

日本 PNLTS 2018 (WLTP)

韩国 欧 3 欧 4 欧 5 欧 6

泰国 欧 3 欧 4

美国

国 1 国 2 国 3

NLTSNWTS

PL-4 PL-6

美国 Tier 3Tier 2

美国 Tier 2 美国 Tier 3

欧 2

轻型车排放法规表

来源：SFA (Oxford)、Transportpolicy.net

20世纪 80年代末 /90年代初苏联解体时，钯金价格在
85美元 /盎司左右徘徊，汽车行业的钯金总需求量不到
25万盎司，但在接下来的 7年里，需求量增长了 9倍。
2001年，汽油车催化剂的钯金需求量达到了 450万盎司，
投机、商业恐慌性购买和俄罗斯出口延迟等因素将钯金
价格推高到了 1,000美元 /盎司以上 —— 这一价格直到
2017年才再次出现。

此次价格飙涨反映了需求的相对弹性，汽车催化剂开发
开始向减少钯金用量转变。在 2001年之前的几年里，由
于汽车制造商以接近 2:1的比例用钯金替代铂金，汽车催
化剂中的铂族金属用量极高。随着钯金价格飙升，替代
比例降至 1:1。 

2001 年，钯金价格首次
飙涨
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1990年至 2017年，全球轻型车年销量增长了近 100%。
2017年，汽车产量达到 7,600万辆的高点。汽车市场的
高速发展拉动了铂族金属需求增长，尤其是钯金需
求 —— 为了满足世界各地日益严格的排放法规，全球
汽车催化剂的平均钯金用量也增长了近 9倍。

随着时间的推移，各地区的排放法规逐渐出现差异。美
国更注重严格限制氮氧化物，而欧洲则侧重于颗粒物，
并在 21世纪初着力控制柴油车排放。整体而言，尾气
排放限值逐渐降低导致的汽车催化剂铂族金属用量增长
速度超过了制造商通过节约措施实现的用量减少速度
（如下一页中的图表所示）。 

欧 1 
（汽油车）*欧 2 

（汽油车）*
0.00
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0.0 0.5 1.0 1.5

贵
金
属

NOx

柴油车排放标准：EM
克/千米

柴油车排放标准：西方
克/千米

欧1（92年）*
中国（00年）
印度（00年）
俄罗斯（99年）

Euro 3 ('00) (d)
中国（07年）
印度（10年）
俄罗斯（08年）

欧4（05年） 
中国（15年）
俄罗斯（14年）

欧2（96年）*
中国（03年） 
印度（05年）
俄罗斯（06年）

* 碳氢化合物+氮氧化物

欧4（05年）

欧5（09年）

欧6和欧7（14年、25年）*
欧6和欧7（14年、25年）

日本
（09年） 

日本
（18年） 
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氮氧化物

* 汽油车

美国Tier 2 Bin 5（04年）

日本（05年）

减排方面取得了长足进步

2017 年，轻型车产量达
到高点

来源：SFA (Oxford)
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铑金在减少发动机尾气的氮氧化物方面尤其有效，因此
在注重控制氮氧化物的国家和地区，铑金的用量往往较
高。SFA的数据显示，自 1990年以来，西欧生产的轻型
汽油车的平均铑金用量增幅最显著。
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20世纪末至 21世纪初，中国经济蓬勃发展，对大宗商
品的需求随之激增，铂族金属也不例外。中国于 2000

年首次推出尾气排放标准，该标准以欧 1标准为基础。
不过，由于汽车制造商可以采用前几十年其他国家和地
区开发的“现成”技术，中国能够大大加快提高排放标准
的步伐。2005年至 2015年，中国汽车行业的钯金累计
需求量仅 50.4万盎司。但在随后的十年里，随着汽车产

每辆轻型汽油车的平均用量：全球

来源：SFA (Oxford)、GlobalData

汽车销量增长速度超过
了减少铑金用量的速度
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能迅速扩大以满足日益增长的中产阶级的需求，同时排
放法规越来越严格，累计需求量增长至 850万盎司。 

近几年，钯金价格屡创新高，促使汽车催化剂生产商和主
机厂开始在汽油车三元催化器中用铂金替代钯金，该趋势
主要集中在美国和中国市场。不过，平均总用量的增长在
一定程度上抵消了上述趋势，特别是在中国。然而，如今
汽车催化剂中使用的铂族金属，最终需要至少十年才能进
入回收价值链。
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中国后来居上，现已成
为最大的单一市场
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随着中国及其他新兴市场的排放法规开始向欧盟和美国
看齐，汽车催化剂需求突飞猛进。为了确保这一增长的
可持续性和成本效益，在新兴汽车催化剂市场及全球范
围内采用再生铂族金属势在必行。 

汽车产量的迅猛增长正逐渐减速

新冠疫情在汽车产能和消费者行为两大方面对全球汽车
产业产生了巨大的影响。半导体芯片危机加剧了 2020-

2021年新车需求的下滑。半导体芯片危机的成因包括疫
情初期消费者的偏好转向手持电子产品和个人电脑、全
球供应链中断，以及接下来中国实施的严格防疫管控。
2021年，全球轻型车产量同比减少了 1,000万辆。如今，
虽然大部分供应链中断问题已得到解决，但轻型燃油车
产量仍未恢复到疫情前的水平。由于复苏阶段纯电动汽
车销量同样飞速增长，燃油车销量不太可能重回疫情前
的高点。 

燃油车产量尚未恢复至
疫情前的水平
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疫情期间驾车受限、新车短缺及随之而来的二手车增值、
利率上涨影响可支配收入，这些因素的综合作用似乎促
使了消费者延长换车周期，进而导致报废汽车及废汽车
催化剂数量减少。 

全球轻型车产量

来源：SFA (Oxford)、GlobalData
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因此，汽车催化剂回收量近来有所下降。不过，接下来
逐渐老化并达到使用年限的汽车中，汽车催化剂中铂族
金属含量更高的车辆将占据更大的比例，因此汽车催化
剂回收量很有可能恢复增长。同时，政府将通过“胡萝卜
加大棒”政策来促进部分汽车的报废：例如，中国不久前
宣布了一项补贴计划，鼓励车龄较长、污染较严重的旧
车车主报废换新。越来越多的欧洲国家在大城市针对车
龄较长、污染严重的车辆设置禁行区域或收取更高的停
车费。 

因此，SFA认为，从长远来看，回收量增长是大势所趋，
不过短期内何时才能迎来增长，依然是一个悬而未决的
问题。 

全世界的在用汽车上还
有 数 千 万 盎 司 的 铂 族 
金属 ……

…… 在适当的铂族金属价
格下，这些金属将得到
回收
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2023/24 年铂族金属市场表现
Beresford Clarke，SFA (Oxford) 研究总监

铂金市场

2023年对于铂金市场来说是关键的一年，该市场十年来
首次出现供不应求。2014年，南非矿工为争取涨薪，举行
了长达 5个月的罢工，导致市场出现 100万盎司的一次性
缺口。2023年，铂金缺口为 32万盎司，这究竟是一次性的，
还是铂金已进入持久的结构性短缺？

这次很可能是结构性短缺，因为在需求改善的同时，供应
增长依然乏力。不过，至关重要的一点在于铂金行业需要
先消化积压的库存，这之后铂金价格才会反映出市场的实
质性紧缩。

矿产铂金供应疲软、需求复苏和回收量减少，这些因素足
以使 2023年的铂金市场陷入供不应求。 

同时，南非国家电力公司持续在全国范围内实施限电，导
致2023年全年过剩的铂族金属库存精矿都无法投入加工，
进而限制了矿业公司提高精炼金属产量的能力。随着金属
价格下跌、成本增加，资本项目逐渐缩减，目前来看，南
非的铂金产量仍将低于 400万盎司。

十年来首次出现结构性
短缺 ……

…… 但需要先消化积压的
库存，短缺才会反映在
铂金价格上
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2023年，含铂族金属汽车催化剂的回收延续了 2022年
的颓势，回收量进一步下降。由于消费者延长换车周期，
汽车使用年限增加，报废车辆数量下降，同时一些商家
囤积废尾气催化净化器，导致收集商、冶炼厂和精炼厂
获得的回收料减少。 

不过，2023年全年，半导体芯片短缺问题显著改善，只
有数万辆新车生产因缺乏某些芯片而受到影响。因此，
与 2022年相比，全球汽车产量大幅提高。此外，汽油车
尾气催化净化器用铂金部分替代钯金，同时中国和印度
实施了更严格的重型汽车排放标准，这些都推动了铂金
需求增长。

SFA (Oxford) 预测，2024年将与 2023年一样，出现 32

万盎司短缺。不过，这并非因为需求得到大力提振。相反，
在当前疲软的经济和消费环境下，SFA预测需求仍将低迷。
另一方面，矿产铂金供应的持续萎缩和回收供应有限的
复苏或将导致市场再次出现根本性短缺（不考虑库存变动
和投资变化）。ETF投资相对稳定，部分地区的增持与其
他地区的减持相抵消。 

矿产供应量

2023年，全球铂金供应量增长了 9万盎司，达到 558万
盎司，其中包括预计的 6万盎司在制品库存净增长，这
些库存因南非电力短缺加剧而无法进一步加工。因此，
南非的产量略低于 400万盎司，与去年基本持平。 

2024 年， 供 应 量 逐 渐 
减少，未来可能进一步
缩减

2023 年， 回 收 供 应 量 
低迷
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冶 炼 厂 维 护 或 将 影 响
2024 年 俄 罗 斯 钯 金 供 
应量

俄罗斯的铂金供应量仅增长了 1.5万盎司至 67万盎司。冶
炼厂的维护工作推迟到了 2024年第一季度。此外，尽管面
临将国际品牌采矿设备更换为亚洲品牌的挑战，产量依然
超过了指导目标。同时，其他地区的产量也有所提升（津
巴布韦增长 3.5万盎司至 52万盎司；北美增长 2万盎司至
27万盎司；其他地区产量为 13万盎司，与去年基本持平）。 

不过，2024年，铂金产量预计将下滑近 3%至 542万盎司，
其中包括俄罗斯因冶炼厂维护计划推迟至今年而减少的 6

万盎司产量。尽管面临高成本运营带来的经济挑战，南
非仍有望释放 11.5万盎司的在制品库存，从而将产量降幅
限制在 8万盎司，产量将达到 392万盎司。不过，接下来，
矿业公司可能会宣布进一步减产。 

全球矿产铂金供应量
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回收量

2023年，铂金回收供应量不足 140万盎司，这是自 2010

年以来首次低于 150万盎司，同时较 2019年下跌了约
30%。新冠疫情持续影响着珠宝首饰店的客流，进而抑制
了中国的回收量，尤其是在 2023年初，因此回收量仅
26万盎司。不过，遭受打击最重的是汽车催化剂的回收，
从 2022 年的 130.5 万盎司跌至 109 万盎司，跌幅达
16.5%。 

2024年，回收领域的前景没有太大改善，并且开局不
利 —— 大多数收集商都表示废汽车催化剂数量趋于稳定，
而非显著回升。回收供应总量（包括珠宝首饰）预计将略
有增长，达到近 150万盎司，但实际上仍远低于疫情前
的 200万盎司以上水平。

需求量

2023年，铂金需求量（不包括投资）为 729.5万盎司，较
上一年回升了 9.2%。这一数字远低于 2014-2016年铂金
需求接近 800万盎司的高点，但已恢复至 2018年的水平。 

上述汽车行业总需求的大幅增长和回收量的减少抵消了
珠宝首饰需求的持续低迷，而玻璃和化工行业对铂金的
偏好则提振了工业需求。 

回收量在经历一次大幅
回调后触底反弹  

铂金需求开始回升，主
要受汽车行业提振
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汽车行业的需求 

随着半导体芯片短缺和供应链问题基本得到解决，汽车
产量已恢复至 9,000万辆以上，燃油车（包括使用铂族
金属汽车催化剂的混合动力汽车）产量自 2019年以来首
次恢复至 8,000万辆以上。但是，关键地区（尤其是欧
洲和北美）的产量与疫情之前的水平还有一定的距离，
通货膨胀和购买力下降拉低了需求。自 2022年底 /2023

年初的感染高峰以来，中国正在引领汽车市场的复苏。 

铂金在一定程度上受益于中国重型汽车生产的恢复，更
严格的排放法规以及汽油车三元催化器用铂金部分替代
钯金提振了铂金需求。因此，2023年，中国汽车行业
的铂金需求增长了 32%至 68.5万盎司，不过其中的大
部分需求很可能是通过 2021年和 2022年初的大量进口
铂金得到满足。此外，其他市场的铂金消耗量也有所增
加，因此全球总需求增长了 20%至 338.5万盎司。 

2024年，由于高通胀导致消费者的购车能力下降，汽
车行业的铂金需求涨势或将暂歇。因此，今年，铂金需
求预计将下降 2%至 332.5万盎司。 

汽车产量回升，但主要
市场仍落后于疫情前的
水平
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珠宝首饰需求

2023年对于铂金首饰需求来说又是充满挑战的一年。虽
然铂金需求量跌幅不如 2022年迅猛，但估计仍下跌了 9%

至 131万盎司。中国市场需求的持续萎缩仍然是铂金首饰
需求下降最主要的原因，估计下降了 15%至 43.5万盎司。 

尽管继 2022年遭受疫情的严重打击之后，中国的珠宝首
饰零售销量有所改善，但铂金首饰和镶嵌宝石的珠宝销
量未能恢复，相反消费者更偏好黄金。在美国，结婚登
记数量下降导致铂金需求减少；在日本，尽管铂金比黄
金便宜，但依然未能提振下滑的铂金需求。印度的铂金
需求有所改善，但不足以抵消其他地区疲软的购买力。 

2024年，铂金需求预计将下跌 2%至 128万盎司。中国
全年未爆发大规模疫情，因此需求保持相对稳定，但我
们预测，欧洲和北美的生活成本上升将对铂金需求产生
不利影响。在日本，除了铂金喜平链大受欢迎以外，珠
宝首饰零售商难以提升其他铂金产品的销量，因此铂金
需求预计将进一步小幅下跌。 

工业需求

2023年，铂金的工业需求增长了 6%，达到 230.5万盎司。
化工、玻璃和石油行业共同拉动了需求，而其他领域的
需求则基本保持稳定。一方面，有机硅的需求持续增长，
尤其是在中国；另一方面，在新兴市场的带动下，硝酸
行业的铂金消耗量在 2023年出现回升。此外，在玻璃制
造领域，铂金的用量高于铑金，这也提振了铂金需求。 

珠宝首饰零售行业的需
求有所改善，但仅限于
黄金
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2024 年，工业需求整体
保持平稳 ……

…… 但氢能领域的需求起
伏不定  

2024年，硬盘行业预计将出现一些复苏迹象。此前数年，
继疫情期间需求飙涨之后，硬盘行业陷入了库存积压和
新订单有限的窘境。石油行业的铂金需求或将承压，尤
其是在日本。因此，铂金的工业总需求预计将与去年持平，
保持在 234.5万盎司。

由于高成本和监管压力影响了投资，2024年氢能领域
的铂金需求增长预期已下调至 9万盎司。

地上存量的投资和变动

尽管 2023年期间出现了一些波动，并存在一些地区性差
异，但 ETF持仓量仅减少了 2.5万盎司至近 300万盎司，
2024年初继续小幅下降，4月底有所回升。铂金币销量
明显低于 2022年，部分原因在于美国铸币局销售的美国
鹰铂金币数量大大减少。	

钯金市场

由于过去几年汽车催化剂回收陷入颓势，同时新冠疫情
和半导体芯片危机之后，汽车行业的钯金需求稳步回升，
2023年钯金市场出现了近 100万盎司的缺口（不包括投
资）。SFA预测，2024年，市场缺口将缩小至 77.5万盎司。 

ETF 持仓量维持在近
300 万盎司

汽车催化剂回收率下滑
加剧了根本性短缺 ……

…… 不过，买方没有感受
到短缺
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不过，随着租赁费率回落至极低的水平，同时钯金价格
远低于近期高点，当前显然没有迹象表明存在恐慌性购
买或钯金供应短缺，这与供需基本面反映的状况相反。 

2023年，钯金回收量进一步下跌了 16%。在此之前，
2021年，由于铑金和钯金价格创历史新高，废汽车催化
剂存量被消化，钯金回收量达到峰值。由于进入废车场
的报废汽车数量下降，同时一些商家囤积废汽车催化剂，
回收率显著降低。 

2023年，矿产钯金供应量与去年持平，保持在646万盎司。
俄罗斯采矿设备效率下降导致产量降低，但南非（通过加
工过剩的在制品库存）和加拿大的供应量略有增长，抵消
了这一影响。

2023年，汽车行业的钯金总需求增长了 3%，自 2019年
以来首次突破 800万盎司，这是因为全球汽车产量超过
了 9,000万辆，更重要的是，含有催化剂的汽车产量超
过了 8,000万辆。 

但是，2024年，汽车催化剂的钯金需求预计将回落至
800万盎司以下，原因在于全球汽车产量预计将与去年
持平，同时尽管电动汽车销量增速将低于往年，电动汽
车的份额将增加。 

随着齿科和电气行业的需求持续下降，加上汽车行业需
求疲软，2024年钯金总需求预计将减少3%至939万盎司。

汽车行业的钯金需求暂
时回升
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不过，由于未来几年钯金与黄金的价差将不断扩
大，SFA认为钯金有望在电子领域收复部分失地。 

今年，钯金供应量预计将下降 1%。受推迟至今年
的冶炼厂维护影响，俄罗斯的钯金产量下降了 9%

至 245万盎司，这导致矿产钯金供应量减少 4.3%

至 618万盎司，而回收供应量则暂时触底反弹。不
过，在今年余下的时间里，来自废车场的汽车催
化剂供应预期仍存在很大的不确定性，这意味着
供应量存在下行风险。 

铑金市场

2022年，铑金市场出现了 15.5万盎司的供应过剩，
导致铑金价格暴跌。2023年，铑金市场估计达到
供需平衡。 

汽车催化剂的铑金需求继续回升，2023年达到 97

万盎司，同比增长 4%，但仍低于疫情前超过 100

万盎司的水平。不过，由于回收量减少了 16%至
28.5万盎司，来自汽车催化剂的净需求仍实现了
17%的增长，达到 69万盎司。 

玻璃行业仍然是铑金的净供应市场（2023年的净
供应量为 7.5万盎司），这是因为玻璃制造商纷纷
抛售铑金库存，该库存积压是由于制造商减少了
玻璃制造设备的铑金用量，转而增加铂金用量。 

2023 年，铑金市场从供
应过剩转变为供需平衡

玻璃行业抛售剩余库存
对铑金价格产生了影响
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据 SFA目前估计，2021年至 2023年，玻璃纤维行业被
铂金替代的铑金共计超过 20万盎司。在硝酸行业的推动
下，去年化工行业的铑金需求估计已基本恢复。因此，
2023年，铑金总需求估计回升至略高于 100万盎司。 

由于铑金含量丰富的 UG2矿脉有部分矿场停工，同时在
制品库存产量不足，南非铑金产量受限，矿产铑金供应
量下降了 1%至 73万盎司。其他地区的产量略有增长，
但不足以抵消南非的产量下滑。因此，铑金供应量仍比
疫情前的水平低 8%。 

2024年，矿产供应量的减少和工业终端用途需求的小幅
增长预计将使铑金市场出现 3.5万盎司的小缺口。SFA预
测，玻璃行业的进一步库存抛售有限，但这仍是 2024年
铑金市场的一大风险。同时，汽车催化剂需求提振乏力，
需求量将下跌 5%至 92.5万盎司。 

另一方面，精炼矿产量预计将下降 4%至 70万盎司，并
且无法排除今年供应量将进一步缩减的可能性。 

铑金供应量下滑 ……

……2024 年， 市 场 或 将
出现小缺口
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未来 6个月的价格预测

铂金：940 美元 / 盎司

从逻辑上讲，连续两年供应短缺预示着价格可能将上涨。
但是，仅新冠疫情期间，铂金市场就积压了超过 200万
盎司未被消化的库存。因此，铂金市场可能还要经历数年
的根本性短缺，铂金价格才会出现实质性上涨。 

今年年初，铂金价格为 1,000美元 /盎司，但平均价格低
于 950美元 /盎司。SFA预测，未来 6个月，铂金的平均
价格为 940美元 /盎司。该预测主要基于三点：一是今
年经济环境更加疲软；二是铂金的工业原料属性高于避险
属性；三是南非即将到来的大选可能导致南非兰特进一步
走弱。 

钯金：900 美元 / 盎司

2024年迄今，钯金价格走势异常良好，多次空头回补反
弹至 1,000美元 /盎司以上。汽车催化剂回收的颓势可以
说支撑了钯金价格，因为今年钯金需求预计增长乏力。 

相较前几年，如今汽车制造商对供应安全性的关注度普遍
大幅下降，并开始减少安全库存，恢复正常的库存管理水
平。目前，钯金市场出现了两大趋势：一是俄罗斯满足了
中国市场的大部分钯金需求；二是钯金现货市场的公开竞
争减少，这两项趋势都对钯金价格前景产生了影响。除此
以外，极低的租赁费率也表明钯金供应充足。不过，由于
存在大量空头交易，一旦矿产供应方面出现重大事件，就
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有可能引发空头回补反弹。俄罗斯冶炼厂的维护计划或将
影响今年下半年的精炼钯金产量，因此价格上涨的可能性
始终存在。但是，基于疲软的需求和充足的钯金供应，
SFA预测未来 6个月，钯金的平均价格为 900美元 /盎司，
低于当前价格水平。 

铑金：4,350 美元 / 盎司

铑金市场规模已恢复到 100万盎司，但由于汽车行业在
终端用途中的占比高达近 90%，而且继去年稳健复苏后
需求开始回落，铑金价格大幅反弹的可能性正变得越来
越小。 

不过，SFA预测，铑金市场仍将出现 3.5万盎司的小缺口，
主要原因是矿产铑金供应量下滑。此外，任何大幅反弹
都可能是短暂的，因为玻璃行业的剩余库存或将回流到
市场，同时反弹会促使一些废车场将手头的废汽车催化
剂转卖给收集商。因此，在今年余下的时间里，铑金价
格可能会向 4,000美元 /盎司靠拢，未来 6个月的平均
价格预计为 4,350美元 /盎司。当然，南非若宣布任何大
幅供应削减，都有可能拉高铑金均价。不过，除非加工
厂发生重大停工，否则均价不太可能达到去年 6,000美
元 /盎司以上的水平。 
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Pt
Platinum

78

19
5.
0
8

koz	 2016	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021	 2022	 2023	 2024f

矿产供应量

地区
南非	 4,265	 4,385	 4,470	 4,405	 3,260	 4,715	 3,975	 4,000	 3,920

俄罗斯	 715	 720	 665	 710	 700	 640	 655	 670	 610

津巴布韦	 490	 480	 465	 460	 480	 470	 490	 520	 510

北美	 390	 360	 345	 350	 330	 255	 250	 265	 265

其他	 185	 185	 180	 185	 175	 125	 125	 130	 120

总计	 6,045	 6,125	 6,130	 6,105	 4,950	 6,210	 5,490	 5,580	 5,425

需求量和回收量

汽车催化剂									       

总需求量	 3,350	 3,300	 3,115	 2,865	 2,435	 2,830	 3,005	 3,560	 3,505

回收量 	 1,210	 1,325	 1,420	 1,495	 1,335	 1,445	 1,305	 1,090	 1,135

净需求量	 2,135	 1,975	 1,695	 1,375	 1,105	 1,385	 1,705	 2,470	 2,375

珠宝									       

总需求量 	 2,510	 2,450	 2,245	 2,090	 1,560	 1,780	 1,435	 1,310	 1,280

回收量	 625	 560	 505	 500	 410	 400	 250	 260	 295

净需求量 	 1,885	 1,890	 1,740	 1,595	 1,150	 1,380	 1,180	 1,045	 985

工业需求 	 1,970	 1,845	 1,965	 2,010	 1,990	 2,170	 2,205	 2,345	 2,345

氢能	 45	 50	 70	 40	 15	 30	 35	 80	 90

其他回收量 	 25	 30	 30	 30	 30	 45	 40	 40	 45

总需求量	 7,875	 7,645	 7,395	 7,005	 6,000	 6,815	 6,685	 7,295	 7,220

回收量	 1,860	 1,915	 1,955	 2,020	 1,780	 1,890	 1,590	 1,390	 1,475

净需求量	 6,010	 5,730	 5,440	 4,985	 4,225	 4,920	 5,090	 5,905	 5,745

市场均衡状况

均衡状况（不计ETF）	 30 	 395 	 690 	 1,120 	 725 	 1,290 	 400 	 -320 	 -320 

ETF（股票配置）	 -10 	 85 	 -240 	 995 	 505 	 -265 	 -560 	 -25 	

均衡状况（计入ETF）	 40 	 310 	 930 	 130 	 220 	 1,555 	 960 	 -295 	 -320 

铂金供需平衡状况

来源：SFA (Oxford)
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铂金需求量和回收量概览

来源：SFA (Oxford)注：各地区的总需求不包括氢能行业的需求。

koz	 2016	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021	 2022	 2023	 2024f

总需求量

汽车催化剂
北美	 410	 390	 390	 375	 285	 400	 510	 565	 570
西欧	 1,630	 1,555	 1,340	 1,145	 870	 820	 785	 925	 860
日本	 450	 435	 425	 395	 300	 280	 275	 305	 310
中国	 195	 230	 220	 275	 470	 600	 520	 685	 700
印度	 170	 175	 200	 160	 110	 175	 235	 235	 230
世界其它地区	 495	 515	 545	 515	 400	 560	 680	 840	 835

总计	 3,350	 3,300	 3,115	 2,865	 2,435	 2,830	 3,005	 3,560	 3,505

珠宝
北美	 265	 280	 280	 275	 210	 255	 265	 235	 220
西欧	 240	 250	 255	 260	 175	 190	 185	 160	 160
日本	 335	 340	 345	 330	 245	 260	 270	 255	 235
中国	 1,450	 1,340	 1,095	 945	 755	 875	 510	 435	 435
印度	 145	 175	 195	 210	 120	 135	 160	 165	 170
世界其它地区	 70	 75	 75	 75	 55	 60	 50	 60	 65

总计	 1,970	 1,845	 1,965	 2,010	 1,990	 2,170	 2,205	 2,345	 2,345

工业
北美	 390	 350	 350	 300	 230	 280	 330	 350	 355
西欧	 280	 275	 295	 285	 260	 255	 270	 290	 295
日本	 85	 65	 100	 105	 120	 100	 105	 140	 90
中国	 725	 645	 550	 620	 820	 1,020	 865	 890	 925
世界其它地区	 490	 505	 665	 700	 560	 515	 635	 680	 675

总计	 1,840	 1,970	 1,845	 1,965	 2,010	 1,990	 2,215	 2,235	 2,275

氢能	 45	 50	 70	 40	 15	 30	 35	 80	 90

总需求量
北美	 1,065	 1,015	 1,020	 950	 725	 940	 1,105	 1,145	 1,145
西欧	 2,150	 2,080	 1,890	 1,690	 1,300	 1,265	 1,240	 1,375	 1,315
日本	 870	 840	 865	 830	 670	 645	 650	 700	 630
中国	 2,375	 2,215	 1,870	 1,840	 2,045	 2,495	 1,890	 2,010	 2,060
世界其它地区	 1,375	 1,445	 1,680	 1,655	 1,245	 1,440	 1,760	 1,980	 1,975

总计	 7,875	 7,645	 7,395	 7,005	 6,000	 6,815	 6,685	 7,295	 7,220
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koz	 2016	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021	 2022	 2023	 2024f

回收量

汽车催化剂									       

北美	 535	 585	 640	 645	 595	 600	 505	 395	 395

西欧	 400	 440	 465	 505	 435	 510	 460	 375	 380

日本	 95	 100	 110	 110	 105	 120	 110	 105	 115

中国	 40	 40	 35	 40	 30	 35	 40	 30	 40

世界其它地区	 150	 160	 170	 190	 170	 185	 190	 185	 205

总计	 1,210	 1,325	 1,420	 1,495	 1,335	 1,445	 1,305	 1,090	 1,135

珠宝									       

北美	 5	 5	 5	 5	 5	 5	 5	 5	 5

西欧	 5	 5	 5	 5	 5	 5	 5	 5	 5

日本	 150	 160	 145	 140	 110	 115	 105	 115	 120

中国	 460	 385	 340	 340	 285	 265	 125	 130	 155

世界其它地区	 5	 5	 5	 10	 10	 10	 10	 10	 10

总计	 625	 560	 505	 500	 410	 400	 250	 260	 295

废弃电子电气设备	 25	 30	 30	 30	 30	 45	 40	 40	 45

总回收量									       

北美	 545	 600	 650	 660	 605	 615	 515	 405	 410

西欧	 410	 450	 480	 520	 450	 525	 475	 390	 395

日本	 245	 265	 260	 255	 215	 240	 220	 220	 240

中国	 500	 425	 380	 385	 320	 305	 170	 165	 205

世界其它地区	 165	 175	 185	 205	 190	 210	 210	 205	 230

总计	 1,860	 1,915	 1,955	 2,020	 1,780	 1,890	 1,590	 1,390	 1,475

铂金需求量和回收量概览（接上图）

来源：SFA (Oxford)
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来源：SFA (Oxford)

Pd
Palladium
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钯金供需平衡状况

koz	 2016	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021	 2022	 2023	 2024f

矿产供应量

地区
南非	 2,375	 2,530	 2,500	 2,555	 1,845	 2,755	 2,240	 2,285	 2,295

俄罗斯	 2,555	 2,740	 2,670	 2,870	 2,810	 2,585	 2,790	 2,690	 2,450

津巴布韦	 395	 395	 380	 385	 405	 395	 410	 430	 430

北美	 1,065	 985	 1,035	 975	 950	 840	 740	 785	 740

其他	 420	 415	 395	 395	 385	 265	 270	 270	 265

总计	 6,810	 7,065	 6,975	 7,180	 6,395	 6,845	 6,450	 6,460	 6,180

需求量和回收量

汽车催化剂
总需求量	 7,935	 8,140	 8,450	 8,585	 7,535	 7,970	 7,865	 8,125	 7,835

回收量 	 1,710	 1,920	 2,035	 2,175	 2,030	 2,395	 2,265	 1,870	 2,055

净需求量	 6,220	 6,220	 6,415	 6,410	 5,510	 5,570	 5,600	 6,255	 5,775

珠宝
总需求量 	 240	 225	 220	 210	 195	 155	 140	 130	 125

回收量	 75	 70	 60	 55	 50	 40	 35	 30	 35

净需求量 	 165	 155	 155	 155	 145	 115	 105	 100	 90

工业需求 	 1,900	 1,840	 1,840	 1,715	 1,640	 1,500	 1,485	 1,375	 1,360

氢能	 0	 0	 0	 0	 20	 45	 60	 65	 70

其他回收量 	 390	 380	 370	 365	 335	 415	 365	 350	 345

总需求量	 10,075	10,205	10,505	 10,510	 9,390	 9,665	 9,545	 9,690	 9,390

回收量	 2,175	 2,370	 2,470	 2,600	 2,410	 2,850	 2,665	 2,245	 2,435

净需求量	 7,895	 7,840	 8,035	 7,915	 6,980	 6,815	 6,880	 7,445	 6,950

市场均衡状况

均衡状况（不计ETF）	-1,090 	 -775 	-1,060 	 -735 	 -585 	 30 	 -430 	 -985 	 -775 

ETF（股票配置）	 -640 	 -375 	 -560 	 -90 	 -115 	 50 	 -90 	 80	

均衡状况（计入ETF）	-450 	 -400 	 -500 	 -650 	 -470 	 -20 	 -340 	 -1,065 	 -775
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来源：SFA (Oxford)注：各地区的总需求不包括氢能行业的需求。

koz	 2016	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021	 2022	 2023	 2024f

总需求量

汽车催化剂
北美	 1,935	 1,850	 1,860	 1,815	 1,460	 1,620	 1,660	 1,735	 1,725
西欧	 1,685	 1,705	 1,720	 1,670	 1,275	 1,200	 1,090	 1,120	 1,075
日本	 775	 805	 840	 870	 760	 715	 715	 730	 680
中国	 1,985	 2,055	 2,060	 2,290	 2,465	 2,285	 1,865	 1,980	 1,840
印度	 225	 240	 320	 285	 240	 340	 445	 445	 450
世界其它地区	 1,325	 1,490	 1,650	 1,645	 1,340	 1,805	 2,085	 2,115	 2,070

总计	 7,935	 8,140	 8,450	 8,585	 7,535	 7,970	 7,865	 8,125	 7,835

珠宝
北美	 35	 35	 35	 35	 35	 30	 25	 25	 25
西欧	 55	 55	 55	 55	 50	 40	 35	 35	 30
日本	 50	 50	 50	 50	 45	 35	 30	 30	 30
中国	 75	 60	 55	 50	 45	 35	 35	 30	 30
世界其它地区	 25	 25	 25	 25	 20	 15	 15	 15	 15

总计	 240	 225	 220	 210	 195	 155	 140	 130	 125

工业
北美	 370	 340	 305	 295	 245	 250	 245	 225	 230
西欧	 325	 310	 295	 290	 260	 260	 250	 235	 235
日本	 400	 360	 335	 300	 255	 245	 235	 205	 195
中国	 375	 415	 485	 415	 485	 390	 415	 370	 380
世界其它地区	 430	 410	 420	 415	 395	 350	 340	 335	 325

总计	 1,900	 1,840	 1,840	 1,715	 1,640	 1,500	 1,485	 1,375	 1,360

氢能	 0	 0	 0	 0	 20	 45	 60	 65	 70

总需求量
北美	 2,345	 2,225	 2,200	 2,150	 1,740	 1,900	 1,930	 1,985	 1,975
西欧	 2,065	 2,070	 2,070	 2,015	 1,590	 1,500	 1,375	 1,385	 1,335
日本	 1,225	 1,215	 1,225	 1,220	 1,055	 995	 980	 965	 900
中国	 2,430	 2,530	 2,600	 2,760	 2,995	 2,710	 2,310	 2,380	 2,245
世界其它地区	 2,005	 2,170	 2,410	 2,370	 1,990	 2,510	 2,890	 2,910	 2,860

总计	 10,075	10,205	10,505	 10,510	 9,390	 9,665	 9,545	 9,690	 9,390

钯金需求量和回收量概览



The Platinum Standard

 附录 | 45  

来源：SFA (Oxford)

koz	 2016	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021	 2022	 2023	 2024f

回收量

汽车催化剂
北美	 960	 1,060	 1,135	 1,190	 1,140	 1,315	 1,115	 895	 935
西欧	 260	 305	 330	 335	 310	 385	 350	 270	 275
日本	 125	 145	 180	 200	 185	 205	 195	 185	 200
中国	 160	 165	 155	 165	 150	 180	 245	 185	 260
世界其它地区	 205	 245	 240	 290	 240	 315	 350	 335	 385
总计	 1,710	 1,920	 2,035	 2,175	 2,030	 2,395	 2,265	 1,870	 2,055

珠宝
日本	 20	 20	 15	 15	 15	 10	 10	 5	 5
中国	 60	 50	 45	 40	 35	 30	 25	 25	 30
总计	 75	 70	 60	 55	 50	 40	 35	 30	 35

废弃电子电气设备
北美	 80	 75	 70	 70	 60	 70	 60	 55	 55
西欧	 75	 80	 80	 75	 70	 75	 70	 65	 60
日本	 135	 130	 125	 120	 110	 120	 110	 100	 100
中国	 35	 35	 40	 45	 45	 60	 55	 60	 60
世界其它地区	 60	 60	 60	 60	 55	 90	 70	 70	 65
总计	 390	 380	 370	 365	 335	 415	 365	 350	 345

总回收量
北美	 1,040	 1,130	 1,205	 1,255	 1,200	 1,380	 1,180	 950	 995
西欧	 335	 385	 410	 410	 375	 460	 420	 335	 340
日本	 280	 295	 320	 335	 305	 340	 315	 295	 305
中国	 255	 250	 240	 250	 230	 270	 325	 265	 350
世界其它地区	 265	 305	 295	 345	 295	 405	 425	 400	 450
总计	 2,175	 2,370	 2,470	 2,600	 2,410	 2,850	 2,665	 2,245	 2,435

钯金需求量和回收量概览（接上图）
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koz	 2016	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021	 2022	 2023	 2024f

矿产供应量

地区
南非	 615	 620	 625	 640	 475	 670	 595	 585	 565
俄罗斯	 70	 75	 75	 80	 80	 75	 75	 75	 70
津巴布韦	 45	 45	 40	 40	 45	 40	 45	 45	 45
北美	 25	 25	 20	 20	 20	 20	 15	 20	 15
其他	 10	 10	 10	 10	 10	 5	 5	 5	 5

总计	 765	 775	 770	 790	 630	 815	 735	 725	 700

需求量和回收量

汽车催化剂									       
总需求量	 835	 870	 915	 1,020	 935	 945	 930	 970	 925
回收量 	 280	 305	 335	 355	 340	 375	 340	 285	 295
净需求量	 555	 565	 580	 665	 595	 570	 590	 690	 630

工业需求 	 180	 155	 210	 170	 135	 75	 -5	 40	 110

其他回收量 	 2	 2	 2	 2	 2	 3	 3	 2	 3

总需求量	 1,015	 1,025	 1,125	 1,190	 1,070	 1,020	 925	 1,010	 1,035

回收量	 280	 305	 340	 355	 340	 375	 345	 285	 300

净需求量	 735	 720	 790	 835	 730	 645	 580	 725	 735

市场均衡状况

均衡状况（不计ETF）	 30 	 55 	 -15 	 -45 	 -100 	 170 	 155 	 0 	 -35 

ETF（股票配置）	 5 	 -20 	 -50 	 -15 	 -10 	 -5 	 0 	 0	

均衡状况（计入ETF）	 25 	 75 	 30 	 -30 	 -90 	 175 	 155 	 0 	 -35 

 

来源：SFA (Oxford)

铑金供需平衡状况
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koz	 2016	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021	 2022	 2023	 2024f

总需求量

汽车催化剂
北美	 235	 230	 225	 220	 175	 190	 205	 205	 205
西欧	 210	 215	 230	 290	 225	 215	 205	 225	 205
日本	 125	 125	 130	 130	 110	 100	 100	 105	 100
中国	 130	 150	 155	 205	 275	 255	 200	 200	 185
印度	 20	 20	 25	 25	 20	 25	 35	 35	 35
世界其它地区	 115	 130	 150	 155	 125	 160	 185	 200	 195

总计	 180	 155	 210	 170	 135	 75	 -5	 40	 110

工业
北美	 20	 15	 20	 20	 15	 15	 15	 20	 20
西欧	 10	 10	 20	 15	 10	 5	 5	 10	 10
日本	 10	 10	 10	 10	 10	 10	 10	 10	 10
中国	 95	 75	 90	 70	 65	 30	 -30	 -50	 50
世界其它地区	 45	 40	 70	 55	 30	 15	 0	 50	 15

总计	 180	 155	 210	 170	 135	 75	 -5	 40	 110

总需求量
北美	 255	 245	 245	 240	 190	 205	 220	 225	 225
西欧	 225	 225	 245	 300	 235	 220	 210	 235	 220
日本	 135	 135	 140	 140	 120	 110	 110	 115	 110
中国	 225	 225	 250	 280	 345	 280	 170	 155	 235
世界其它地区	 180	 190	 250	 230	 180	 205	 220	 285	 245

总计	 1,015	 1,025	 1,125	 1,190	 1,070	 1,020	 925	 1,010	 1,035

回收量

汽车催化剂
北美	 160	 165	 180	 190	 185	 205	 175	 140	 145
西欧	 50	 55	 60	 65	 60	 65	 60	 50	 50
日本	 35	 35	 45	 45	 45	 45	 45	 40	 40
中国	 5	 5	 5	 5	 5	 10	 15	 10	 15
世界其它地区	 30	 35	 45	 50	 45	 45	 45	 45	 45

总计	 280	 305	 335	 355	 340	 375	 340	 285	 295

来源：SFA (Oxford)

铑金需求量和回收量概览
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一揽子平均价
金属的总收入除以 4E金属的盎司数

BEV
纯电动汽车

ESG
环境、社会和公司治理

Eskom
南非国家电力公司

ETF
交易型开放式指数证券投资基金

总需求量
使用强度的衡量指标

ICE
内燃机 /燃油车

koz
千盎司

moz
百万盎司

净需求量
新金属理论需求量（即扣除回收量）�
的衡量指标

净供应量
供应超过需求的金属剩余量

OTC
场外交易。通过经纪交易商网络而非中心
化交易所进行交易

oz
盎司

铂族金属
铂族金属

矿产供应量
矿山产量

回收供应量
回收产量

节约使用
减少金属用量，以降低成本

TOCOM
东京商品交易所

WEEE
废弃电子电气设备

4E
铂金、钯金、铑金和黄金

货币符号：

$	 美元

术语表
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研究方法

为提供纯产量数据，矿产供应量根据实际矿山产量计算，不包括库存销售。在 SFA的数
据库中，库存销售作为库存变动单独处理，因此表格不包括俄罗斯的国有库存销售。

总需求量是使用强度的衡量指标，

净需求量是新金属理论需求量（即扣除回收量）的衡量指标。

汽车行业的需求是基于汽车产量数据，而非销量。
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