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1.致辞

Trevor Raymond, CEO

2. 铂金季刊, 基本面回顾

Edward Sterck

3. 当前热点话题

Edward Sterck

4.问答

Trevor Raymond
Edward Sterck

议程：《铂金季刊》: 2026年第1季度及2026年展望修正
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1.致辞

Trevor Raymond

2.铂金季刊, 基本面回顾

供应、需求与平衡：2026年第1季度及2026年
展望修正

Edward Sterck, 研究总监

3.当前热点话题

Edward Sterck

4.问答

Trevor Raymond
Edward Sterck

议程：《铂金季刊》: 2026年第1季度及2026年展望修正
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供应 (千盎司) Q1 2025 // Q4 2025 Q1 2026 同比 环比

精炼产量 1,101 1,597 1,320 20% -17%
南非 711 1,171 1,002 41% -14%

津巴布韦 114 138 84 -26% -39%
北美 49 55 50 1% -10%

俄罗斯 180 183 136 -24% -26%
其他 47 49 48 2% -1%

生产商库存增长(-)/减少 (+) -20 +29 +0 N/A -100%
总矿产供应量 1,081 1,626 1,320 22% -19%

回收 388 448 416 7% -7%
汽车催化剂 290 324 312 7% -4%

首饰 78 102 84 7% -18%
工业 19 21 21 8% 0%

总供应量 1,469 2,073 1,736 18% -16%

2026年第一季度供应量：矿产供应量从低位强势回暖

来源: WPIC 2026年第1季度《铂金季刊》、金属聚焦 5



2026年第一季度矿产供应量：一季度产量创下五年新高

来源: WPIC 2026年第1季度《铂金季刊》、金属聚焦

2026年(预测)剩余季度均值第1季度
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2026年第一季度回收供应量：铂族金属价格上涨刺激供应释放

汽车催化剂 首饰 工业

2026年(预测)剩余季度均值第1季度

7来源: WPIC 2026年第1季度《铂金季刊》、金属聚焦



DEMAND (koz) Q1 2025 // Q4 2025 Q1 2026 YoY QoQ

Automotive 766 762 720 -6% -6%
Autocatalyst 766 762 720 -6% -6%

Non-road † † † † †

Jewellery 532 519 461 -13% -11%

Industrial 363 578 513 41% -11%
Chemical 121 160 116 -4% -27%

Petroleum 45 45 33 -28% -28%
Electrical 22 27 28 25% 4%

Glass -71 89 94 N/A 5%
Medical 78 81 78 0% -5%

Hydrogen Stationary and Other 17 22 18 9% -16%
Other 151 153 146 -3% -5%

Investment 465 412 -225 N/A N/A
 Change in Bars, Coins 74 118 105 42% -11%

China Bars ≥ 500g 35 49 44 25% -10%
Change in ETF Holdings -6 263 -255 N/A N/A

Change in Stocks Held by Exchanges 361 -18 -119 N/A N/A

Total Demand 2,127 2,271 1,468 -31% -35%

Balance -658 -198 268 N/A N/A

2026年第一季度需求量：本季ETF及交易所库存流出对需求构成

压力

来源：WPIC 2026年第1季度《铂金季刊》、金属聚焦。注：† 非道路用汽车包括在汽车催化剂中

需求 (千盎司) Q1 2025 // Q4 2025 Q1 2026 同比 环比

汽车 766 762 720 -6% -6%
汽车催化剂 766 762 720 -6% -6%

非道路 † † † † †

首饰 532 519 461 -13% -11%

工业 363 578 513 41% -11%
化工 121 160 116 -4% -27%
石油 45 45 33 -28% -28%
电子 22 27 28 25% 4%
玻璃 -71 89 94 N/A 5%
医疗 78 81 78 0% -5%

固定式氢气与其他 17 22 18 9% -16%
其他 151 153 146 -3% -5%

投资 465 412 -225 N/A N/A
铂金条币的变化 74 118 105 42% -11%

中国铂金条≥ 500克 35 49 44 25% -10%
 ETF持有量变化 -6 263 -255 N/A N/A
交易所库存变化 361 -18 -119 N/A N/A

总需求量 2,127 2,271 1,468 -31% -35%

供需平衡 -658 -198 268 N/A N/A
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2026年第一季度汽车领域需求：全球汽车领域需求下降，叠加

电动化进程持续推进

来源: WPIC 2026年第1季度《铂金季刊》、金属聚焦

西欧以外市场 西欧

2026年(预测)剩余季度均值第1季度
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2026年一季度首饰领域需求：因铂价高企抑制需求，中国市场

季度表现创下历史新低

中国以外市场 中国

来源: WPIC 2026年第1季度《铂金季刊》、金属聚焦

2026年(预测)剩余季度均值第1季度
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2026年一季度工业领域需求：玻璃行业需求回归常态，带动整

体工业领域需求回暖上行

来源： WPIC 2026年第1季度《铂金季刊》、金属聚焦，注：固定式氢气及其他不包括氢燃料电池车需求

2026年(预测)剩余季度均值第1季度
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净需求

2026年一季度投资领域需求：市场获利抛售与投资组合再平衡

引发ETF外流

来源: WPIC 2026年第1季度《铂金季刊》、金属聚焦

铂金条及币 ETFs 交易所库存 中国铂金条≥ 500克

2026年(预测)剩余季度均值第1季度
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全年总结：在2025年创纪录之后，2026年铂金市场缺口将有所

收窄

来源: WPIC 2026年第1季度《铂金季刊》、金属聚焦

供应 (千盎司) 2024 2025 同比 , % 2026f 同比 , %
精炼产量 5,777 5,557 -4% 5,551 0%

南非 4,133 3,957 -4% 4,005 1%
津巴布韦 512 516 1% 508 -2%

北美 265 212 -20% 201 -5%
俄罗斯 677 677 0% 646 -5%
其他 191 196 3% 192 -2%

生产商库存增加 (-)/减少(+) 10 4 -57% 0 -100%
总矿产供应量 5,787 5,561 -4% 5,551 0%

回收 1,536 1,679 9% 1,826 9%
汽车催化剂 1,163 1,241 7% 1,365 10%

首饰 298 356 20% 373 5%
工业 76 81 7% 88 8%

总供应 7,323 7,240 -1% 7,377 2%

需求 (千盎司)
汽车 3,108 3,031 -2% 2,959 -2%
首饰 2,008 2,214 10% 1,958 -12%
工业 2,526 2,049 -19% 2,238 9%
投资 713 1,136 59% 519 -54%

总需求 8,355 8,431 1% 7,674 -9%

供需平衡 -1,033 -1,191 N/A -297 N/A

地上存量 3,235 2,044 -37% 1,747 -15%
13



2024至2026年年度总供应量及其变化（千盎司）

2024至2026年年度总需求量及其变化（千盎司）

2026年展望：尽管供需两端已随价格作出反应，但市场依旧

维持供应短缺格局

14来源: WPIC 2026年第1季度《铂金季刊》、金属聚焦



1.致辞

Trevor Raymond

2.铂金季刊, 基本面回顾

Edward Sterck

3.当前热点话题

• 投资者持仓

• 汽车领域最新动态

• 氢能产业展现活力

Edward Sterck，研究总监

4. Questions
Trevor Raymond
Edward Sterck

议程：《铂金季刊》: 2026年第1季度及2026年展望修正

15



投资者持仓主导2026年市场主线，但一季度影响权重过
大

2026年铂金总需求预计减少24吨(-9%)，
投资需求减少量占据了80%的降幅。

ETF及交易所库存对2026年投资领域
需求构成拖累。

鉴于2026年一季度ETF大幅外流，预
期2026年下半年ETF将出现增持。

铂金需求变动：2025年对
比2026年(预测)

投资需求变动：2025年对
比2026年(预测)

投资需求
一季度与2026年全年对比

来源：金属聚焦、WPIC研究 16



投资者持仓：南非ETF持仓量与价格关联性较低

在上行周期内，南非铂族金属
股票表现优于实物金属

市场偏好转向股票资产，推动
资金撤离ETF进行资产再调配

来源: 彭博社, WPIC 研究

股
票
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投资者持仓：北美ETF持仓量与铂金价格相关性较高

由于铂族金属股票投资选择有限，北美投资
者倾向于直接投资实物金属

来源: 彭博社, WPIC 研究

关税风险仍然存在，铂金持续流入交易所
交割仓库

18



投资者持仓：下半年投资领域需求能否回升？ 

• 外部通胀推升加息预期，与美联储资产负债
表管控目标相悖

• 新任美联储主席或面临降息政治压力：利好
以美元计价大宗商品价格，利空美元及收益
型资产

• 市场重心聚焦黄金，其影响将外溢至包括铂
金在内的各类贵金属，机构与个人投资者需
求或将进一步助推该趋势

• 铂金的基本面以及趋紧的市场格局，使其在
此情境下成为高杠杆品种

来源: 彭博社, WPIC 研究

美国债务与GDP之比超过二战时期水平

通货膨胀推高了利率预期
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伊朗战事：长期冲突风险并不仅限于石油、能源价格及
通胀层面

     铝

• 中东地区铝产量约占全球
总产量的10%

• 铝是车用特种合金材料

• 燃油车和纯电动车都同样
面临铝短缺的风险

            氦气 

• 卡塔尔氦气产量占全球
总产量的33%

• 对先进半导体生产至关
重要

• 主要生产商的库存可维
持至8月底

• 纯电动车使用更多
芯片

来源：Vemaps、WPIC 研究

铂金需求是否会受到影响？

• 唯有当战事持续时间超出当前预期时才会发生

• 或将拖累新车产量，但车企准备较以往更充分，同时铂金回收供应也将受到冲击

20



汽车领域最新动态：能源危机如何影响动力总成路线选
择？

受中东地区供应收紧影响，全球原油
价格走高

2026年预测轻型车增长率被下调至+1%

轻型车产量初步下调，首当其冲影响中东与欧洲

来源: 彭博社、金属聚焦、WPIC 研究 21



汽车领域最新动态：各地区纯电动汽车市场趋势呈现不
同格局

各地区纯电动车市场份额 从各区域纯电动车销量来看，欧盟
市场的绝对体量仍然偏小

为何在能源危机背景下，欧盟仍是2026年第一季度纯电动车唯一具备实质增长的
区域？

能源敏感度与政策因素
来源：彭博社、中国汽车工业协会、欧洲汽车工业协会、WPIC 研究 22



汽车领域最新动态：能源经济性成为消费者选择汽车动
力总成的重要决定因素

美国受能源和食品价格冲击的影响小于欧洲
• 美国消费者价格指数（CPI）平均为2.5%，核心CPI为2.4%
• 欧盟消费者价格指数（CPI）平均为2.0%，核心CPI为1.6%

美国汽油价格在结构上仍低于欧洲价格

欧盟通胀 美国通胀 汽油价格

来源：彭博社、圣路易斯联邦储备银行、英国皇家汽车俱乐部、欧盟官方网站、WPIC 研究 23



汽车领域最新动态：政策因素决定消费者选择与主机厂
供应

欧洲纯电动汽车的政策权衡
• 实现碳减排目标和避免罚款需要纯电动车
• 本土主机厂可通过与中国车企开展合作来规避车队平均排放罚款
• 中国车企品牌在欧盟的市场份额已接近10%
• 当前向中国车企开放准入，将对现有车企产生长期影响

与欧洲相比，美国则……
• 放宽全车队范围的碳减排目标
• 通过高关税及与安全相关的贸易政策，实质上限制中国车企入局
• 取消了7,500美元的纯电动汽车购车补贴
• 第一季度纯电动汽车注册量同比下降27%
• 拟再度上调欧盟进口车型关税

来源：施密特汽车研究机构、英国汽车制造商与经销商协会、WPIC 研究

中国主机厂商正加速进军欧盟与英国市场
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汽车领域最新动态：排放政策趋严，助推铂族金属用量
提升

国7

• 相关法规草案尚未正式发布

• 官方人士表示，国7标准将采用单车型排放限值+
企业平均排放强度的双管理

• 铂族金属用量预计提升10-20%

来源：WPIC 研究 25



汽车领域最新动态：排放政策趋严，助推铂族金属用量
提升

欧7

• 2026年11月–新车认证

• 2027年11月–新车注册

• 铂族金属用量提升来源于：

• 柴油车氮氧化物限值下调

• 耐久性延长

• 真实驾驶排放测试范围扩大
美国第四阶段排放标准（ Tier 4 ）

来源：美国环保署、欧盟、WPIC 研究，MY=车型年份

美国第四阶段排放标准（ Tier 4 ）
• 适用车型年份：2027至2032年车型

• 收紧车队氮氧化物、非甲烷有机气体排放限
值
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市场对氢能领域的悲观情绪正缓慢消退，区域能源安全有望成
为利好支撑

中国 “十五五” 规划（2026–2030）

• 2030年氢燃料电池汽车目标：保有量达10万辆（2025 
年：3.1万辆）

• 氢气成本：≤25元/千克

• 聚焦于创造需求

欧洲

• 2026年5月：第三轮氢能拍卖结果

• 11 亿欧元补贴

• 1.1吉瓦电解槽产能及每年130万吨氢气产量

• 加快审议非生物源性可再生燃料(RFNBO)政策，以放

宽额外性与时间匹配审核标准

• 德国正式施行第三版《可再生能源指令》（RED III），
划定道路与轨道交通领域非生物源性可再生燃料
(RFNBO)分项配额,

• 要求2030年达到1.2%，否则将面临每吉焦120欧
元的罚款

• 约23万吨氢气需求

短期来看，能源安全或将成为关键驱动因素

4x

来源：国际能源署、WPIC 研究 27



未来五年展望

铂金持续短缺

• 铂金市场将连续第四年出现短缺

• 地上存量持续降低

• 供应增长缓慢及因价格上涨导致的需
求减少，尚不足以扭转市场供需失衡
格局

• 货币投资驱动因素有望在下半年回归

• 供应紧张格局将持续存在

来源：金属聚焦（2020–2026年）、彭博社、WPIC 研究，注：租赁利率为尚未计入信用价差的一月期隐含利率。

租赁利率已有所回落，但仍处于
历史高位

价格上涨并未解决供应短缺问题

28



WPIC 最新合作项目:

• 投资者对铂金的兴趣持续强劲，合作伙伴对

我们提供的市场洞察亦有需求

• 2026年第一季度西方投资者需求强劲，

但新品供应有限且回购零散不一

• 在中国市场，价格和增值税成为不利因

素，使2026年第一季度原本强劲的需求

趋于疲软

• WPIC在中国和日本的合作伙伴推出新品，面

向新晋及青年投资群体

即将发布的WPIC研究报告:

• 利率预期vs.贵金属价值预期

• 铂金的战略性投资逻辑

• 人工智能与电子行业的铂金需求

WPIC的产品项目和即将发布的研报

来源：点金贵金属、Platway、WPIC 研究

全新推出的铂金条系列、铂金“豆”及铂
金圆章

29



2026上海铂金周
7月第2周（6-10日）

来源: WPIC 30
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Trevor Raymond
Edward Sterck
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《铂金季刊》(链接)：

《铂金精粹》(链接):

• 2025年铂价上涨的部分原因在于租赁利率高

企，推动终端用户转而持有实物

《铂金远景》(链接):

• 铂族金属价格上涨支撑回收供应增长，但不

利因素依然存在

• 伊朗战事对铂金需求的直接影响有限，但预

期利率上升和美元走强可能会抑制投资需求

世界铂金投资协会最新研报

32

https://platinuminvestment.com/supply-and-demand/platinum-quarterly
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