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议程: 《铂金季刊》: 2023年第4季度，2023年全年以及2024

年预测

1.开场白

Trevor Raymond, CEO

2.铂金季刊, 基本面回顾

Edward Sterck

3.当前主题

Edward Sterck

4.问答

Trevor Raymond
Edward Sterck
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1.开场白

Trevor Raymond

2.铂金季刊, 基本面回顾

• 供应、需求及市场平衡:2023年第四季度，
2023年和2024年预测

Edward Sterck,研究总监

3.当前主题

Edward Sterck

4.问答

Trevor Raymond
Edward Sterck

议程: 《铂金季刊》: 2023年第4季度，2023年全年以及2024

年预测
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2023年第四季度供应:矿山供应表现良好，总供应同比增长5%

来源:WPIC2023年第四季度《铂金季刊》、金属聚焦 5

供应 Q4 2022 // Q3 2023 Q4 2023 同比 环比

精炼产量 1,329 1,394 1,516 14% 9%
南非 931 985 1,127 21% 14%

津巴布韦 123 132 133 8% 0%
北美 65 60 72 11% 20%

俄罗斯 160 168 136 -15% -19%
其他 49 49 48 -2% -1%

生产商库存增加（-）/减少（+） +23 +16 -11 n/a n/a
矿产供应总量 1,352 1,410 1,505 11% 7%

回收 405 357 346 -14% -3%
汽车催化剂 296 254 244 -18% -4%

首饰 92 85 84 -8% -1%
工业 17 17 18 6% 5%

供应总量 1,757 1,767 1,852 5% 5%



2023年第四季度精炼矿产供应:受南非产量的反弹支撑，同比

增长11%

来源: WPIC 2023年第4季度《铂金季刊》、 金属聚焦从19年第三季度起

2024年季度均值第四季度
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2024年季度均值第四季度

2023年第四季度回收供应:持续的供应链挑战，同比下降14%

汽车催化剂 首饰 工业

来源: WPIC 2023年第4季度《铂金季刊》、 金属聚焦从19年第三季度起 7
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2023年第四季度需求:汽车和工业的需求强劲增长，同比增长

14%

来源: WPIC 2023年第4季度《铂金季刊》金属聚焦 注： † 非道路交通工具包括在汽车催化剂类目 8

需求 Q4 2022 // Q3 2023 Q4 2023 同比 环比

汽车 734 791 824 12% 4%
汽车催化剂 734 791 824 12% 4%

非道路 † † † † †

首饰 463 450 462 0% 3%

工业 551 552 730 33% 32%
化工 268 123 128 -52% 4%
石油 52 41 41 -20% 1%
电子 24 22 22 -6% 1%
玻璃 2 149 310 n/a 108%

医疗和生物医学 68 70 70 3% 0%
其实 138 148 158 15% 7%

投资 -62 2 -90 n/a n/a
铂金条和铂金币变化 -7 73 42 n/a -42%

ETF持有量变化 -62 -99 -116 n/a n/a
交易所库存变化 7 28 -16 n/a n/a

总需求 1,686 1,795 1,926 14% 7%

平衡 71 -29 -74 n/a n/a



2023年第四季度汽车铂金需求:汽车产量持续复苏及铂钯替换增

长，同比增长12%

来源: WPIC 2023年第4季度《铂金季刊》、 金属聚焦从19年第三季度起

2024年季度均值第四季度

西欧以外市场 西欧
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2023年第四季度首饰铂金需求：总体稳定，中国需求的疲软被

其他地方的增长抵消

中国以外市场 中国

来源: WPIC 2023年第4季度《铂金季刊》、 金属聚焦从19年第三季度起

2024年季度均值第四季度
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2023年第四季度工业需求：玻璃行业产能扩张时间点显示同比

增长33%

来源: WPIC 2023年第4季度《铂金季刊》、 金属聚焦从19年第三季度起

2024年季度均值第四季度
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净需求2024年季度均值第四季度

2023年第四季度投资需求:ETF抛售抵消铂金条币需求的增长，

出现净负增长

铂金条及币 ETFs 交易所库存

来源: WPIC 2023年第4季度《铂金季刊》、 金属聚焦从19年第三季度起 12
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2022 - 2024年（预测）全年:尽管需求放缓，但23、24两年将

连续出现市场短缺

来源: WPIC 2023年第4季度《铂金季刊》、 金属聚焦 13

供应 2022 2023 同比 , % 2024f 同比 , %
精炼产量 5,522 5,590 1% 5,489 -2%

南非 3,915 3,941 1% 3,887 -1%
津巴布韦 480 507 6% 502 -1%

北美 263 276 5% 279 1%
俄罗斯 663 674 2% 616 -9%
其他 201 192 -5% 205 7%

生产商库存增加（-）/减少（+） +43 +46 7% 0 -100%
矿产供应总量 5,565 5,636 1% 5,489 -3%

回收 1,740 1,495 -14% 1,600 7%
汽车催化剂 1,299 1,076 -17% 1,167 9%

首饰 372 349 -6% 358 3%
工业 69 71 3% 75 6%

供应总量 7,305 7,131 -2% 7,089 -1%

需求

汽车 2,815 3,272 16% 3,297 1%
首饰 1,899 1,850 -3% 1,900 3%
工业 2,336 2,622 12% 2,258 -14%
投资 -644 265 N/A 52 -80%

总需求量 6,406 8,009 25% 7,507 -6%

平衡 899 -878 N/A -418 N/A

地上存量 4,878 4,000 -18% 3,581 -10%



来源: WPIC 2023年第4季度《铂金季刊》、 金属聚焦

2022年至2024年（预测）年度总供应量及变化(千盎司)

2022年至2024年（预测）年度总需求量及变化(千盎司)

2024年展望:供应承压(同比下降3%)，需求正常化(同比下降

6%)
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市场平衡:在23年创纪录短缺之后，2024年继续出现41.8万盎司

的缺口

来源: SFA (牛津) 2013-2018, 金属聚集 2019-2024预测, WPIC研究 15

2024预测



1.开场白

Trevor Raymond

2.铂金季刊，基本面回顾

Edward Sterck

3.当前主题

• 市场头寸

• 中国进口量

• 供应挑战

• 汽车行业趋势

• 氢市场更新

Edward Sterck, 研究总监

4.问答

Trevor Raymond
Edward Sterck

议程: 《铂金季刊》: 2023年第4季度，2023年全年以及2024

年预测
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钯铂价格的趋同让人忽略了两者的上行空间

铂金

• 铂金的基本面仍极具吸引力

• 铂金需要突破其价格区间

来源: 彭博社、WPIC 研究

钯金

• 钯金似乎超卖，容易遭受逼空

• 钯金供应增长预期存在风险

铂金期货头寸反映了其区间交易，钯金期货头寸则反映了其前景
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与预测需求相比，中国铂金购买量仍维持在高位

来源: 彭博社、WPIC 研究

中国在价格低谷/高峰时择机增加/减少铂金进口量
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铂族金属价格不断下跌，市场更加关注矿山供应的可持续性

23年11月预期

• 南非限电改善

• 运营/加工处理恢复

• 产量增加
来源: WPIC 2023年第3、4季度《铂金季刊》、金属聚焦, WPIC 研究

24年3月现实

• 运营/加工状况悄然改善

• 重组公告

• 增产计划被下调

南非矿业供应预测下调，可能面临更多减产风险
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回收供应预计将在2024年恢复，但这一展望存在风险

回收预期影响市场平衡和价格预期

• 铂金短缺加剧

• 钯金市场持续吃紧

来源: SFA (牛津) 2013 to 2018, 金属聚焦2019 to 2024f预测 2025-2027铂金 以及2023-2027钯金、 WPIC 研究

回收供应的不利因素:

• 报废车辆短缺

• 监管限制

• 首饰需求疲软限制了首饰回收
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汽车动力系统转型方向不变，但迹象表明纯电车渗透率放缓，
而混动车提升

来源：金属聚焦、WPIC研究

在最终确定2023年的预估后，首次下调纯电动汽车的产量预测
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车型电动化导致中国汽车库存的增长

中国乘用车库存从2022年开始上升：

• 供应链正常化

• 经济前景疲软

• 23年第4季度超过100万辆

来源：中国汽车工业协会、WPIC研究

生产和销售差异表明：

• 在过去的18个月里，燃油车引领
了供应链的去库存，

• 而电动汽车引领了供应链的补充
库存
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美国消费者抗拒纯电动汽车

美国库存从23年下半年开始增加

• 电动汽车的销售时间比普通汽车长

• 售出一辆电动汽车需要3个月以上

来源:云理论，考克斯汽车，特斯拉文件，WPIC研究，累积库存= 产量x – 销量x + 库存x - 1

纯电动汽车需求放缓，拖累了特斯拉的
产量增长

• 第一次出现库存增加的迹象是在
2022年下半年，

• 被迫降价以恢复到2023年的增长

23
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工业领域的铂金需求继续呈现多元化特征

来源: SFA (牛津) 2014 to 2018, 金属聚焦2019 - 2024, WPIC 研究

氢终端市场将推动“其它”铂金需求增长

其他工业领域铂金需求
• 到2024年，质子交换膜电解槽对铂金的需求预计将同比增长121%
• 非催化剂的汽车需求，如火花塞，受益于增产和铂替代铱
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逐渐成熟的政策为氢增长提供了支柱

来源:欧盟委员会、国际能源署、WPIC研究 25



为什么要投资铂金？

• 铂金市场第二年出现大量短缺

• 到2024年底，铂金地上存量预计比22年底减少

近30%

• 矿山和回收供应的持续风险可能会加剧铂金的

市场短缺

• 预测车企的铂金采购正常化在2024年前收紧市

场
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世界铂金投资协会的产品项目及研究报告进展

WPIC项目:

• 支持中国的新产品，包括龙年铂金

条和币

• 第四季度增加了两个新的合作伙伴，

日本的石福公司Ishifuku和新加坡

的银贵公司（Silver Bullion）

• 支持韩国KGE公司发放铂金投资指

南

即将发布的WPIC研究报告:

• 氢和铂入门报告

• 钯金供/需前景更新

来源:英国皇家造币厂、中国金币、礼莱文化传播、图衡、WPIC

中国金币发行的2024龙年铂金条

1克铂金豆

1克铂金钞英国皇家造币厂2024年不列颠女神币
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上海铂金周

2024年7月8-11日

来源：世界铂金投资协会

中国是全球最大的铂金消费国

回顾: 2023上海铂金周统计数据

• 13 场活动

• 44 场演讲

• 来自400多家公司的1265名与会
者

• 18万直播观众

2024年议程草案:

• 7月8日（周一）：签到、VIP鸡尾酒会及集体晚宴

• 7月9日（周二）：中国铂族金属市场峰会（第1天），交流酒会及贵宾晚宴

• 7月10日（周三）：中国铂族金属市场峰会（第2天）

• 7月11日（周四）：参观铂金工业终端用户企业
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1. 开场白

Trevor Raymond

2.铂金季刊，基本面回顾

Edward Sterck

3.当前主题

Edward Sterck

4.问答

Trevor Raymond, CEO
Edward Sterck, 研究总监

议程: 《铂金季刊》: 2023年第4季度，2023年全年以及2024

年预测
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《铂金季刊》(链接)

《铂金精粹》(链接):

• 铂族金属价格的下跌提高矿山供应风险，或

加剧铂金市场的持续短缺

• 更新 WPIC 2 至 5 年铂金供/需展望:预测

市场出现多年短缺

《铂金远景》(链接):

• 铂钯替代趋势已深入汽车需求，难以迅速逆

转

• 回收面临持续挑战，或加剧铂金短缺

世界铂金投资协会最新研报
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