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摘要：

2026 年 8 月 5 日，国内铂钯期货市场价格同步冲高，铂涨幅超 9%，钯涨幅

超 8%，均创下阶段新高，突破了前期低位的震荡格局。本轮铂钯期货的突破行

情，是供需基本面持续收紧、市场资金集中回流、地缘与产业政策三重力量共振

叠加的结果。本文将从基本面、资金面、政策面三大核心维度，深度拆解本轮铂

钯行情涨幅较高的底层逻辑，并梳理后续行情演绎方向与潜在风险。

当前铂钯期货市场行情复盘

7 月以来铂钯期货主要呈现区间震荡走势，多空反复，铂在 380-415 元/克

区间震荡，钯在 280-320 元/克区间震荡，8月初，铂钯跟随外盘走强，8月 5日，

铂主力合约收盘报 441.15 元/克，涨幅 9.18%，钯主力合约收盘报 329.65 元/克，

涨幅 8.51%，成为贵金属板块领涨品种。

图：铂加权价格 图：钯加权价格

数据来源：文华财经，安粮期货

基本面：供需缺口持续扩大，奠定上涨核心根基

基本面是本轮铂钯价格走强的核心支撑，当前铂钯市场呈现供给刚性收缩、

需求结构性回暖的紧平衡格局，行业供需缺口放大，为价格的突破提供了坚实的

产业支撑。

供给端来看，全球铂钯产能高度集中且扩张受限，短期扰动持续加剧供给紧

张。全球超 70%的原生铂金、大量钯金产能集中于南非、俄罗斯两大产区，产能

格局高度垄断，且无独立原生矿山，仅能作为伴生矿产开采，价格上涨难以快速

带动产能释放，供给存在天然刚性短板。近期南非布什维尔德矿区出现电力限电、

冶炼运营中断等问题，直接影响精炼铂钯产出，短期现货供应收缩预期升温。同

时，近年来海外主产区矿山开采年限延长、矿石品位持续下滑，叠加资本开支不

足，中长期产能扩张乏力，整体供给端持续处于偏紧状态，库存低位运行，缓冲

空间极为有限。

需求端呈现结构性复苏特征，新旧赛道需求形成双向支撑。传统需求方面，

虽然全球汽车电动化持续推进，传统燃油车催化剂需求有所承压，但全球汽车产

销稳步修复，车企催化剂减载节奏放缓，燃油车尾气净化刚需形成基本托底。新

兴需求成为核心增量，铂金在氢能产业链、玻璃制造、电子电气领域的应用持续

扩容，氢能燃料电池商业化提速，带动铂金催化剂需求稳步增长；钯金依托化工



催化、精密制造领域的刚需属性，需求韧性持续凸显。此外，医疗精密耗材、高

端首饰等细分领域需求平稳释放，对冲了传统领域的需求下滑，整体需求端呈现

稳中有升的态势，进一步放大供需错配矛盾。

图：全球铂产量（分国别） 图：全球钯产量（分国别）

图：铂钯需求（汽车尾气催化剂） 图：铂钯全球供需

数据来源：钢联数据，同花顺 ifind，安粮期货

资金面：资金回流叠加情绪修复，助推行情加速冲高

在基本面紧平衡的基础上，市场资金的集中回流与交易情绪修复，或成为本

轮铂钯行情快速拉升的推手。

首先，板块资金完成低位回流，持仓结构持续优化。上半年铂钯市场受美联

储鹰派预期、美元强势走强影响，价格持续回落，各类投资资金大幅撤离，行业

估值处于历史低位，价格充分消化利空风险。进入 8月后，市场利空出尽，前期

持续流出的贵金属 ETF 资金逐步企稳回流，机构资金开始低位布局铂钯赛道。相

较于黄金、白银，铂钯品种市值偏小、流动性集中度高，资金撬动效应较强，少

量增量资金入场即可带动价格波动幅度增加，快速触发趋势性行情。

其次，短线投机资金集中涌入，放大行情波动幅度。近期大宗商品市场情绪

整体回暖，叠加铂钯供需短缺的产业逻辑持续发酵，短线投机资金、量化交易资

金集中进场，多头持仓持续攀升，市场交投活跃度有所提升。同时，铂钯期货前

期长期低位震荡，积累了充足的反弹动能，资金助推了补涨行情，钯金短期涨幅

显著领跑多数大宗商品，进一步吸引场外资金接力。8月 5日，铂主力合约持仓

量为 14903 手，成交量为 13769 手；钯主力合约持仓量为 10237 手，成交量为

11560 手。



此外，美元阶段性走弱形成间接利好。近期美国制造业、就业数据弱于预期，

美元指数承压下行，以美元计价的大宗商品估值修复，为铂钯价格上涨提供了宽

松的货币环境，降低了多头资金的交易阻力，助力行情突破。

图：铂钯主力合约持仓量及成交量 图：文华贵金属指数

图：美元指数 图：美国制造业及就业数据

数据来源：钢联数据，文华财经，安粮期货

政策面：地缘与产业政策共振，强化行情突破预期

本轮铂钯突破震荡区间并非单纯的产业、资金行情，多重政策与地缘事件形

成共振，强化了市场预期。

地缘政策扰动供给预期，推升风险溢价。当前美伊谈判持续停滞，双方分歧

较大，霍尔木兹海峡通航量回落，全球能源供应链扰动加剧，大宗商品整体风险

溢价抬升。同时，海外铂钯主产区地缘局势不确定性仍存，市场对全球供应链稳

定性的担忧升温，提前计价供给收缩风险，推动现货及期货价格同步走强。

全球货币政策边际缓和，宏观政策环境改善。美联储最新议息会议维持利率

不变，虽表态偏鹰，但市场对后续激进加息的预期显著降温，全球流动性收紧节

奏放缓，贵金属板块整体估值修复。相较于传统贵金属，铂钯工业属性更强，在

流动性边际宽松、经济复苏预期升温的背景下，工业贵金属估值修复弹性较大，

政策红利传导效应或更为显著。

产业政策加持，长期需求空间或打开。全球各国持续加码新能源、氢能、节

能环保产业政策，国内持续推进尾气排放标准升级、氢能产业扶持政策，海外新

能源产业链补贴、扶持政策持续落地。政策驱动下，燃料电池、精密制造、环保



催化等新兴赛道快速发展，持续拓宽铂钯长期需求边界，让市场形成“短期供需

短缺+长期需求增量”的双重利好预期，或支撑行情走出持续性趋势。

后市展望

综合来看，当前铂钯市场基本面短缺格局未改，当前资金做多情绪较为浓厚；

且相较于传统贵金属，铂钯兼具工业刚需与稀缺资源属性，短期趋势行情或有一

定的延续空间。短期需重点关注南非矿区生产恢复情况、美元指数波动及美联储

政策表态，中长期核心跟踪全球氢能产业落地节奏、汽车产销复苏力度及全球矿

山产能释放进度。

风险提示：美联储货币政策；南非、俄罗斯主产区产能恢复情况；工业端需求

释放情况；资金面变化等。
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