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铂、钯期货期权上市的必要性

铂、钯属于铂族金属，物化性质稳定，是汽车尾气催化剂等绿色产业的重要原料。此外，铂也是玻纤、

氢能等新能源领域的重要原料，是具有代表性的新能源金属。在多重因素影响下，近年来铂、钯现货价格波

动较大，产业企业套保需求迫切。数据显示，今年年初至今，铂价呈震荡上行态势，进入5月后涨势加速，

价格突破1400美元/盎司，创下2014年以来新高，年内涨幅超过50%，超越黄金；钯价今年也大幅上涨，已累

计上涨41%。价格的上升与需求的增加持续推动着本国企业进行套保囤货的意愿，“长期以来，由于缺乏有

效的国内价格对冲机制，与铂、钯相关的企业和交易者在面临市场价格波动时往往缺乏有效的风险管理工

具。” 因此铂、钯期货的上市，满足我国铂、钯行业硬需求的同时，也对期货市场服务我国绿色发展战略

以及完善全球铂、钯的定价机制具有重要意义。
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铂、钯概念及产业链概述

一
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铂的概念
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铂 (Pt)：
定义： 铂是一种银白色、高密度（21.45 g/cm³）、延展性好、化学性质极其稳定的贵金属元素。它是铂族
金属（PGMs）家族的核心成员。
特性：
➢ 高熔点（1768.3°C）、高沸点（3825°C）。
➢ 优异的催化性能： 在许多化学反应中能加速反应速率而自身不被消耗。
➢ 极强的耐腐蚀性： 不溶于普通酸（包括王水），仅溶于特定的强氧化性混合酸。
➢ 良好的导电性和抗氧化性。
➢ 生物相容性： 在人体内稳定，不易引起过敏或排异反应。
主要用途：
➢ 汽车催化剂（柴油车为主）： 净化尾气中的碳氢化合物（HC）、一氧化碳（CO）和氮氧化物（NOx）。
➢ 首饰： 俗称“白金”，以其纯净、稀有和永恒的特性深受喜爱。
➢ 工业催化剂： 石油精炼（催化重整）、化工生产（硝酸、硅橡胶）、燃料电池催化剂（核心部件）。
➢ 投资： 铂金条、铂金币。
➢ 医疗： 抗癌药物（如顺铂、卡铂）、医疗器械（电极、起搏器）、牙科合金。
➢ 玻璃制造： 生产液晶显示器玻璃和光学玻璃的坩埚内衬。
➢ 电子： 硬盘驱动器、热电偶、电极涂层。



钯的概念
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钯 (Pd)：
定义： 钯也是一种铂族金属，呈银白色，密度（12.02 g/cm³）低于铂，同样具有优异的延展性、可塑性和
化学稳定性。
特性：
➢ 熔点（1554.9°C）、沸点（2963°C）相对低于铂。
➢ 卓越的催化活性： 尤其在低温下对氢气和氧气的吸附、活化能力极强。
➢ 极强的吸氢能力： 常温下能吸收自身体积900倍以上的氢气。
➢ 良好的耐腐蚀性（略逊于铂）。
主要用途：
➢ 汽车催化剂（汽油车为主）： 是净化汽油车尾气（尤其是三元催化转化器）中HC、CO、NOx的核心成

分，需求占比最大。
➢ 电子工业： 多层陶瓷电容器（MLCC）的关键电极材料（钯浆）、连接器镀层、传感器。
➢ 首饰： 常作为“铂金”或“白金”的替代或补充，也用于制造“钯金”首饰。
➢ 牙科： 合金成分（常与金、银、铜等配比）。
➢ 化工催化剂： 主要用于加氢、脱氢、石油精制等反应。
➢ 氢能： 氢气纯化膜（利用其透氢性）、燃料电池催化剂（部分替代铂）。
➢ 投资： 钯金条、钯金币。



关键异同点
共同点：

铂和钯同属贵金属、铂族成员，均具有卓越

的催化性能、耐腐蚀、高价值的特征，并且

二者供应产地集中、受汽车排放法规驱动。

异同点：

➢ 特征上，铂的密度大于钯，但钯具有独

特的强吸氢性。

➢ 应用上，铂主要用于柴油车催化剂；钯

主要用于汽油车催化剂（但存在相互替

代的技术趋势）。

➢ 价格波动上，钯的价格近年来波动性通

常大于铂，受供需紧张影响更大。在首

饰市场中，铂在首饰领域的认知度和传

统地位高于钯。

7资料来源：网络 冠通研究

铂 钯
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铂、钯产业链特征

目前铂和钯产业链面临诸多痛点，
譬如供应端产地单一，风险集中；需求
端铂由于在首饰需求存在刚性支撑，因
而弹性较低；而钯由于需求替代性较低，
二次供应技术回收率不足等问题，出现
弹性过大，市场反应过激的隐患。这也
导致铂的价格波动幅度远低于钯。Wind

数据库中，近几年来，铂的现货市场价
格历史高点为1251美元/盎司，冰点为
753美元/盎司，而钯的现货市场价格历
史高点为3249美元/盎司，冰点为876美
元/盎司，证明了钯的波动幅度明显高于
铂，钯的需求弹性大。

维度 铂(Pt)特征 钯(Pd)特征

供应格局
南非垄断(布什维尔德
杂岩)

俄-南非双头垄断

成本结构
开采深度＞2km→高成
本

伴生镍矿开采→成本
较低

需求弹性
首饰需求刚性(亚洲市
场)

汽车催化剂需求无替
代

技术趋势 燃料电池催化剂增量
汽油车混动化增加单
耗



铂、钯产业链图
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原生矿供应
（南非、俄罗

斯）

铂族金属原矿
（铂、钯、铑）

原生精炼

汽油车尾
气净化

柴油车尾
气净化

奢饰品首
饰

芯片/传感
器

制药/化工
反应器

废催化剂/废电子/

废首饰
再生精炼

上游中游

下游
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铂、钯产业链分析——上游

1.上游：矿产供应环节

上游主要为原生矿产供应，其主要矿床类型包括南非布什维尔德的原生矿和俄罗斯诺里尔斯
克的铜镍硫化物伴生矿，主导国家为南非、俄罗斯、津巴布韦、美国、加拿大，其中南非垄断铂
的矿产供应，南非和俄罗斯垄断钯的供应。

上游面临的关键挑战有开采深度、成本、ESG风险、地缘政治、电力供应等，这些挑战也深

刻影响着铂和钯的原材料产量，其产量的高低也决定了市场的供需是否平衡，同时也决定了铂和
钯在现货与期货市场上的价格波动趋势。

上游的产业巨头有Anglo American Platinum、Impala、Sibanye-Stillwater、诺里尔斯克镍业、英
美资源等，其中南非三家公司占全球钯供给70%以上。

勘探 开采 选矿：产出精矿 冶炼：产出铜镍锍 精炼厂
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铂、钯产业链分析——中游

中游为矿产的精炼与加工，也包括一些报废产品的回收与再生精炼，其中分离提纯铂、钯的核心工艺
采取的是复杂湿法冶金，主要产出纯度99.95%+ 的铂锭、钯锭。

复杂湿法冶金是一种以水溶液为介质，通过化学-物理手段从矿石、废料或冶金中间产品中提取和提纯
金属的闭环工艺系统。其核心流程可系统划分为四个阶段：溶解、沉淀、萃取、离子交换。
✓ 溶解是将固态物料中的有价金属转化为可溶性离子进入液相；
✓ 沉淀是选择性沉淀杂质或目标金属，实现初步分离或富集；
✓ 萃取是通过有机相-水相分配实现金属的高选择性分离与富集；
✓ 离子交换是痕量金属回收或超高纯产品制备，常用于电子废料中钯回收。

中游的核心参与者有矿业巨头自有精炼厂、专业精炼商 (贺利氏, 优美科, 巴斯夫, 田中贵金属等)、贸易
商和银行。

2.中游：精炼与加工

精炼厂 湿法冶金 分离提纯 高纯铂锭、钯锭
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铂、钯产业链分析——下游
3.下游：产品制造与分销

下游为产品的制造与分销，是需求端的主要
贡献者，核心是将金属锭加工成特定形态（浆料、
合金、靶材、丝、片、粉），铂和钯的应用广泛，
涉及汽车催化剂、首饰品、MLCC及电子元件、化
工反应器和医疗器械等领域。

其关键制造商分别来自不同行业，主要有巴
斯夫、优美科等催化剂制造商、各大珠宝品牌及
加工厂、村田、三星电机、太阳诱电等MLCC巨头、

特种设备制造商、铸币厂、精炼商、制药公司
（如辉瑞、默沙东）、特种化学品公司等。

铂锭/钯锭

催化剂制造商 汽车催化剂

首饰制造商 铂金/钯金首饰

电子材料商 MLCC/电子元件

工业设备商 化工反应器/玻璃坩埚

投资产品商 铂/钯条、币

医疗/化工厂商 抗癌药/医疗器械
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铂、钯产业链分析——终端应用市场
4.终端应用市场

经过上中下游产业的采矿供应、精炼加工及分
类制造，各类铂和钯的工业品、产成品被输送到终
端应用市场，涉及到汽车催化剂、首饰、电子元件、
工业设备、投资产品和医疗产品等不同行业。其中
铂需求主要分为汽车尾气催化剂（约占38%）、首
饰（25%）、工业品（28%）、投资（9%）四类；钯
需求主要分为汽车尾气催化剂（85%）、电子&化工
（9%）、首饰（4%）、牙科&医疗（2%）。

汽车尾气催化

剂85%

电子 & 

化工9%

首饰4% 牙科 & 

医疗2%

钯行业应用占比

汽车尾气

催化剂38%

首饰25%

工业（化

工/玻纤

等）28%

投资9%

铂行业应用占比

汽车催化剂

汽油车-钯主导

柴油车-铂主导

首饰 零售消费

电子元件 消费电子/汽车电子

工业设备 化工/玻璃生产

投资产品 投资/储备

医疗产品 癌症治疗/医疗植入
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铂、钯产业链分析——回收：二次供应
5.回收：二次供应

目前我国铂、钯需求大
多依赖进口，为避免产业掣
肘，我国大力支持铂、钯的
回收研创，提升二次供应效
率以填补我国铂和钯的市场
需求。

据不完全统计，回收的
主要来源有报废汽车催化剂
（最大来源）、含钯MLCC

的电子废料、首饰废料、工
业废催化剂。其核心贡献约
占铂供应的25%，钯供应的
30%，构成了铂和钯供应的
重要缓冲。

报废汽车

电子废料

旧首饰

废工业催
化剂

废催化剂回收 回收商：拆解/富集 精炼厂

铂锭/钯锭



铂、钯的供需状况

二
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铂、钯价格影响因素—供给端

1.矿产供应高度集中且波动显著

铂、钯的矿产供应高度依赖南非和俄罗斯。2023年统计，南非铂矿产量占全球69%，俄罗斯钯矿产量占全球41%

。同时矿产供应受不可抗力影响深远，譬如2020年受疫情影响，全球铂产量同比降17.9%，钯降13.3%。2023年钯矿

产供应因南非电力危机及俄罗斯冶炼厂检修导致减产。这些都大大地加剧了铂和钯的波动。

面临上述情境，主产区应模拟历史情境，降低风险的影响，增加风险应对缓冲与储量，克服诸多长期瓶颈与短

板，如矿山投资不足（如南非深井开采成本高）、地缘冲突（俄乌战争）及政策限制（如南非环保法规）制约产能

扩张。

2.回收供应占比提升，缓解短缺压力

2023年回收铂增长7%，占铂总供应的26%；回收钯占钯总供应的34%。回收供应对缓冲供给端波动起到了很好的

抗压效果，其中回收的主要动力来源为报废汽车催化剂回收（占钯回收量85.5%）和电子产品回收（占14.2%）。目

前相关技术的进步推动了回收率的提升，但回收量仍受贵金属价格波动影响（如钯价下跌抑制回收积极性）。

16



铂、钯价格影响因素—供给端

17

总体来看，全球铂金产区高度集中，近十年产量维持窄幅波动，但在2014年，全球铂金属产量同比暴跌了
21%，创下了15年来的最低水平。近几年来看，2020年供给端南非采矿和冶炼作业中断，影响2021年间铂和钯

的产量持续性下降；同时钯矿受俄乌冲突影响，俄国作为全球主要钯矿产地，其钯矿产量的降低，直接影响
钯的全球产量。目前，铂和钯的产量仍然维持低位，原因可能由特朗普关税政策引起产地开工率维持低位，
产量供能积极性下降，恐慌产品滞销以积压库存，从而导致铂、钯的产量趋于下行趋势。

资料来源：钢联数据 冠通研究
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铂、钯价格影响因素—需求端

1.汽车催化剂主导需求，但结构分化

当前钯金作为汽油车尾气催化核心材料，2023年占全球钯需求84%。加

之2019—2023年中国“国六”标准的实施，提升了单车用量约10%，推高需

求。而铂金主要用于柴油车催化剂（占需求45%），2023年因工业需求疲软

（化工、玻璃制造），需求下降了6%。同时铂和钯之间存在一定的替代效

应，钯价高行促使车企研发铂替代钯技术，但受制于认证周期，短期内实

现替代有限。

2.工业与投资需求区域分化

中国作为全球第一的铂需求国，进口铂主要用于首饰、化工催化剂和

氢能产业；而钯2023年需求量同比下降3.8%，主要原因是高价抑制了电子

和牙科领域需求。欧洲作为全球第一的钯需求国，其产业依赖于汽车制造

，钯需求旺盛；但对铂首饰的需求持续低迷。新兴领域方面，铂和钯以氢

燃料电池（铂催化剂）和5G电子（钯用于MLCC电容）为长期需求增长点，

但当前的贡献较小。
18

37%

24%

27%

9%

铂行业需求占比

汽车尾气催化剂 首饰 工业（化工/玻纤等） 投资

84%

9%
4%2%

钯行业需求占比

汽车尾气催化剂 电子 & 化工 首饰 牙科 & 医疗

资料来源：网络 冠通研究



铂、钯价格影响因素—库存端
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铂矿和钯矿自1995年以来的全球储量及2006-2018年的中国铂族
元素储量走势相似，其中全球储量总体呈现震荡上行趋势，在1995–

2024 的 30 年间，储量经历了“先降后升再稳”的三阶段：1995–

2000年间，储量高位平稳（56–72千吨）。2001–2015年，储量缓慢下
滑（72→66千吨）。

2016–2024年，储量逐年回升，2024年创 30 年新高。
对于2024年全球储量陡增14.1%，并不是地下突然多出了1000万

千克的新矿石，而是 “账面储量”大幅向上修正。触发这次修正的
核心原因可能如下：

（1）价格回升可能驱动了资源重估：按照国际通行的储量披

露规则，当金属价格高于“经济可采临界值”时，原本因为经济性
不足而被降级的“边际矿量”可以重新归类为“证实＋可信储量”。
仅此一项，就把大量低品位矿石重新纳入统计。

（2）南非、津巴布韦大规模资源升级：英美铂业在南非两大
主力矿区完成了2022–2024年加密钻探工程，把 1.7 亿吨原归类为
“资源量”的矿体升级为“储量”。津巴布韦主产区，Zimplats 在 

2024 年 3 月公告了“South Hill 与 Portal 8 区块”储量更新，新增 

1900万吨矿石，折合铂和钯金属量约5.9万吨。两国合计贡献了全球
本次增量的一半以上。300
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铂、钯价格影响因素—进出口

我国铂族金属资源稀缺且我国是铂金的第一需求国，产业需

求大多情况下依赖进口来满足，因此进出口情况深刻影响着我国

国内铂族金属的价格变化，关注进出口方面的变化对我国铂族产

业链至关重要。

影响我国进出口方面的因素主要有地缘政治、政策驱动和产

能供应。2022年英国对俄罗斯制裁加码，对铂、钯加征35%关税

，波及贸易额17亿英镑，因此俄罗斯转向亚洲市场（如中国），

但受限于欧美企业的回收与精炼技术壁垒，供应有限。此外由于

我国铂、钯进口依存度超90%，对外依存度高，因此我国鼓励回

收技术研发（如贵研铂业）和氢能产业投资，以降低进口风险。

右图中汇总了我国2003-2025年月间铂、钯的进出口数量，

不论是从铂的进出口情况看，还是从钯的进出口情况看，均表明

我国铂族金属的对外依存度高，进口数量超出出口数量，印证我

国铂族金属供应落后于需求，原材料成本较高的现状。
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国内铂、钯进口季节性分析
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我国铂和钯进口具有明显的季节性趋势，而进口又呈现出铂
进口占比高、钯进口占比低的现状。

铂的进口季节性规律是每年11月至次年1月（年末至春节前）
达到峰值，显著高峰集中在12月，可能与汽车催化剂需求（年末
汽车产销冲量）和春节前工业备货相关。每年2月（春节月）进口
进入低谷期，进口量骤降，可能因春节假期导致工厂停工、物流
受限。每年9-10月进入次高峰期，因秋季生产旺季前，部分企业
提前补充库存。

钯的季节性规律是12月至次年2月达到峰值，与铂类似，但峰
值延续至2月（春节后补货），反映钯在汽车尾气催化剂中的刚性
需求（尤其是汽油车）。每年3-4月进口进入低谷期，因春节后需
求短暂回落，且Q1汽车产销通常较平淡。部分年份7-8月会出现小
高峰，这可能与提前应对环保政策（如国六标准实施前囤货）或
国际价格波动引发的套利采购有关。

因国内春节效应，铂和钯12月进口量通常为全年最高（钯的
弹性更大） ，2月进口量普遍为全年最低（铂受冲击更显著）。
而钯的季节性波动幅度（峰谷差）明显高于铂，反映其更敏感的
汽车行业需求波动。

总体来看，中国铂、钯进口呈现“年末冲高、春节低谷”的
强季节性，但钯因与汽油车催化剂绑定更深，波动更剧烈。建议
企业在11月前启动战略采购，并规避2月物流中断风险。
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国内铂、钯出口季节性分析

22

我国铂出口具有明显的季节性趋势，且相较于钯出口
占比较高；而钯出口数量受限于我国自有资源的稀缺表现为
出口数量低，占比也较低。

钯出口的季节性规律是全年只有1个明显峰值，即6–8
月出现集中出口高峰，7月往往是最高点。原因可能是冶炼
厂在二季度完成精炼后，集中报关；8月后出口量迅速回落。
每年1–2月出口量极低，甚至接近0；3月起才缓慢恢复。每
年10–12月基本维持低位，未见年末冲量现象。

近几年来，钯出口较为明显的季节性规律是每年 3–5
月（春季）达到峰值，3月起出口量快速攀升，4月达全年高
位，5月仍维持较高水平。驱动因素可能是春节后复产复工，
中游冶炼厂集中交付长单；叠加海外需求在 Q2启动补库。
每年1–2月（春节月）出口进入低谷期，出口量骤减，因冶
炼厂停工、物流受阻。每年8–9月（夏季）进入次低谷期。
其中部分年份出现小幅回落，可能与海外夏季淡季需求减弱
或国内检修有关。

总体上看，铂出口注意重点把握6–8月窗口期（再生
铂集中出口），Q4以消化库存为主。钯出口企业需提前在Q1
末备货，确保3–5月交付能力；规避2月物流中断风险。
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铂、钯的期货市场价格

24

NYMEX铂、钯2011年至今的期货市场价格可主要分为三个阶段的涨跌趋势：
第一阶段（2011–2017），2011 年两者价格均在1500–1800美元/盎司区间胶着，但2012年起钯金开始震荡抬升，而铂金则逐级回落。到

2016年，钯金首次突破700美元，铂金却跌破1000美元，价差迅速拉大。根本原因在于汽油车催化剂技术路线转变：全球排放标准趋严，汽油车
三元催化剂对钯的需求激增，而柴油车排放门事件重挫铂金需求，供需天平向钯金倾斜。

第二阶段（2018–2021），2018年钯金加速上扬，2020年2月一度触及2800美元的历史峰顶，同期铂金却长期在800–1000美元低位徘徊。
这一阶段结构性短缺主导：钯金连续多年供给赤字（矿山增产有限、回收滞后），叠加汽车电动化初期燃油车抢装潮；铂金则受累于柴油车份额
萎缩、首饰需求下滑，投资属性亦未能发力，库存过剩压制价格。

第三阶段（2022–至今），2022年起，钯金自高位急挫，2023年最低跌破1200美元；铂金则温和回升，重心抬升至900–1100美元区间，两
者价差显著收窄。背后的逻辑切换为：钯金需求见顶，全球轻型车产量触顶回落、催化剂减钯化技术（钯-铂替换、铑复用）规模化落地，叠加
经济衰退预期下的投机多头撤离；铂金出现新需求，氢燃料电池车与绿氢电解槽概念升温，令市场对其“未来金属”属性重新定价，同时南非电
力危机导致矿山供给频繁中断，形成底部支撑。

总体来看，铂、钯价格曲线的每一次交叉与背离，都映射了汽车技术迭代、供给冲击与宏观情绪的综合博弈。
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铂、钯的现货市场价格
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我国铂、钯2007年至今的现货价格可主要分为三个阶段的涨跌趋势：
第一阶段（2007–2012），二者同涨同跌，全球金融危机前后，铂、钯均随黄金、原油大起大落：2008年先暴跌，2009–2010年联袂反弹，价差

始终保持在100–200元/克的窄幅区间。彼时两者都被视为“危机中的硬通货”，且中国汽车市场爆发式扩容，同步拉动对铂、钯的车用催化剂需求，
价格亦步亦趋。

第二阶段（2013–2019），2013年起，钯价开始陡峭上行，2019年一度逼近700元/克；铂价却逐级下探，最低跌破200元/克，二者价差最大拉大
到5倍。其背后的推手则是车用催化剂的“技术换芯”，汽油国五、国六标准快速推进，汽油车催化剂大幅增钯减铂；中国柴油车份额见顶回落，铂金
失去最大单一终端；国际市场上钯连续多年供给赤字，而中国又高度依赖进口，导致人民币计价的钯价被“供需剪刀差+汇率贬值”双重放大。

第三阶段（2020–至今），2020年疫情短暂砸坑后，钯价自高位回落，铂价则触底回升，二者价差由极值收敛至100–150元/克区间。可能原因如
下：汽车“减钯化”技术（铂-钯替换、铑复用）大规模落地，钯需求触顶；氢燃料电池与电解槽概念升温，为铂金打开“第二增长曲线”，市场情绪
转暖；国内再生铂族金属回收体系完善，边际上弱化了纯进口依赖，平抑了极端价差。

总体来看，未来两者的价差能否稳定在1–2倍区间，仍将取决于燃料电池渗透率、矿山供给恢复速度以及再生回收体系的扩张节奏。
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铂金与黄金的价格对比分析
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铂金与黄金同为贵金属，二者之间又有何联系与区别呢？我们将1997年以来铂金与黄金的轨迹放在同一张图里，可以一眼看出两条曲线在“节奏、
高度、背离”上的显著差异，可概括为“黄金稳健向上、铂金大起大落”。下面从三个方面来分析铂金与黄金究竟有何提携共振的联系。

（1）价格方面，整个观测期内，黄金报价很少被铂金反超。2008年金融危机前后二者最接近，价差不足200美元/盎司；此后黄金一路抬升，2020
年刷新2000美元以上历史高点，而铂金自2011年见顶后每况愈下，最低时仅为黄金的一半左右。

（2）走势节奏方面，黄金呈现典型“阶梯式慢牛”——每当遇到风险事件（欧债危机、贸易摩擦、疫情、地缘冲突）就会上一个台阶，回撤幅度
有限。而铂金则先在2008年金融危机中暴跌60%，随后2009–2011年因矿山罢工、汽车需求恢复而暴力反弹；2012年起柴油车排放门、电动车概念兴起，
铂金进入长达十年的下行通道，其间波动幅度常常是黄金的2–3倍。

（3）背离倒挂方面，2015年黄金/铂金比价首次突破1.3，随后迅速拉大至2.0以上；2020年疫情冲击期，比价一度逼近3.0，创历史极值——意味
着1盎司黄金可换3盎司铂金，反映出铂金在“工业需求萎缩 + 投资属性缺失”下的双重折价。其背后逻辑就是属性本质的差异。黄金的定价核心是
“全球实际利率 + 避险情绪”，只要全球负利率环境延续、央行持续购金，底部就不断抬升。而铂金的定价更偏向“汽车催化剂需求 – 矿山供给冲
击”，当柴油车份额下滑、燃料电池商业化迟缓时，金融属性不足以对冲工业需求缺口，价格便陷入长期低迷。

总的来看，黄金像一条稳步抬升的“避险脊梁”，铂金则像一辆随工业景气急刹猛冲的“过山车”。这种结构性差异决定了黄金在资产配置中充
当“压舱石”，而铂金更像是对汽车工业与氢经济的高弹性博弈筹码。
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全球商品价格对比：黄金与铂金（美元/金衡盎司）

全球:商品价格:黄金 全球:商品价格:铂金

资料来源：Wind 冠通研究



铂、钯期货期权介绍
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铂、钯期货合约

铂期货合约交易代码为PT，钯期货合约交易代码为PD，铂、钯期货合约交易单位均为1000克/手，最小变动价位均
为0.05元/克，合约涨跌停板幅度均为上一交易日结算价的4%，最低交易保证金均为合约价值的5%。

资料来源：广州期货交易所 冠通研究
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铂、钯期权合约

资料来源：广州期货交易所 冠通研究
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铂、钯期货合约介绍

铂、钯期货合约月份均为2、4、6、8、10、12月，最后交易日和最后交割日分别为合约月份的第10个交易日和最后
交易日后的第3个交易日。交割方式均为实物交割，交割单位均为1000克（净重）。

交割质量标准方面，广期所基于现行国标和国际主流质量标准，针对不同来源、形态的铂、钯分别制定了基准交割
品的质量指标，设置主成分含量、杂质元素含量、杂质元素的总量、海绵及粉的灼烧损失量等指标。铂、钯期货无替代
交割品。交割方式上，铂、钯期货交割方式沿用了目前期货市场成熟的交割方式，即期转现、滚动交割、一次性交割，
仓库和厂库交割并行。只有国产的铂锭、钯锭可以注册仓库标准仓单。

值得注意的是，铂、钯期货将实行品牌交割制度，交割品应当是交易所公布的注册品牌的商品。铂、钯由注册品牌
企业已备案的指定存货人员办理入库手续，在提交交易所要求的相关材料后，免检入库。注册品牌以及相关企业由交易
所另行公布。

风控制度方面，铂、钯期货一般月份涨跌停板幅度和最低交易保证金比例分别设为上一交易日结算价的4%和合约价
值的5%。

交易保证金方面，铂、钯期货合约的最低交易保证金为合约价值的5%。自进入交割月份前1个月第10个交易日起，
交易所将分时间段逐步提高合约的交易保证金标准，交易保证金标准为：

资料来源：广州期货交易所 冠通研究

交易时间段 交易保证金标准 

交割月份前 1 个月第 10 个交易日起 10% 

交割月份第 1 个交易日起 20% 
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铂、钯期货持仓限额规定

持仓限额制度方面，铂、钯期货合约的非期货公司会员、境外特殊非经纪参与者、客户持仓限额标准
有所不同。

自合约上市至交割月份前一个月第9个交易日期间，若铂合约的单边持仓量小于或等于6000手，单个客
户持仓限额为600手；若该合约的单边持仓量大于6000手，则持仓限额为单边持仓量的10%。

若钯合约的单边持仓量小于或等于3000手，单个客户持仓限额为300手；若该合约的单边持仓量大于
3000手，则持仓限额为单边持仓量的10%。交割月前1个月第10个交易日起到交割月前，铂合约持仓限额为
180手，钯合约持仓限额为90手。交割月，铂合约持仓限额为60手，钯合约持仓限额为30手。产业客户可以
申请增加套期保值持仓额度。

铂的持仓限额                                         钯的持仓限额

资料来源：广州期货交易所 冠通研究

时间段
非期货公司会员、境外特殊非经纪

参与者、客户

一般月份
N>6000手 N×10%手

N≤6000手 600手

交割月份前1个

月第10个交易日起
180手

交割月份 60手

时间段
非期货公司会员、境外特殊非经纪

参与者、客户

一般月份
N>3000手 N×10%手

N≤3000手 300手

交割月份前1个

月第10个交易日起
90手

交割月份 30手



32资料来源：广州期货交易所 冠通研究

广期所基于现行国标和国际主流质量标准，针对不同来源、形态的铂分别制定了基准交割品的质量指标，
设置主成分含量、杂质元素含量、杂质元素的总量、海绵及粉的灼烧损失量等指标。
• 主成分含量方面，铂是指铂含量不低于99.95%的铂锭、海绵铂和铂粉。
• 杂质元素含量方面，纯铂中钯、铑、铱、钌、金、银、铝、铋、铬、铜、铁、镍、铅、镁、锰、锡、锌、

硅含量的测定采用电感耦合等离子体原子发射光谱法；而高纯铂中杂质元素含量的测定采用辉光放电质
谱法。

• 灼烧损失量方面，国产海绵铂、铂粉灼烧损失量应不大于0.10%，进口海绵铂、铂粉灼烧损失量应不大于
0.05%。

交割方式上，铂期货交割方式沿用了目前期货市场成熟的交割方式，即期转现、滚动交割、一次性交割，
仓库和厂库交割并行。只有国产的铂锭可以注册仓库标准仓单。

另外铂期货将实行品牌交割制度，交割品应当是交易所公布的注册品牌的商品。铂由注册品牌企业已备
案的指定存货人员办理入库手续，在提交交易所要求的相关材料后，免检入库。注册品牌以及相关企业由交
易所另行公布。

铂期货交割质量标准



33资料来源：广州期货交易所 冠通研究

铂期货交割质量标准

项目 国产铂锭、海绵铂、铂粉 

铂含量（质量分数）≥ 99.95 

杂质元素含量（质量分数） 

≤ 

Pd 0.01 

Rh 0.02 

Ir 0.02 

Ru 0.02 

Au 0.01 

Ag 0.005 

Cu 0.005 

Fe 0.005 

Ni 0.005 

Al 0.005 

Pb 0.003 

Mn 0.005 

Cr 0.005 

Mg 0.005 

Sn 0.005 

Si 0.005 

Zn 0.005 

Bi 0.005 

杂质元素的总量（质量分数） ≤ 0.05 

 

表1                            % 表2                        %

项目 进口铂锭、海绵铂、铂粉 

铂含量（质量分数）≥ 99.95 

 

 

 

 

 

 

 

 

杂质元素含量（质量分数） 

≤ 

Pd 0.05 

Rh 0.05 

Ir 0.05 

Ru 0.05 

Au 0.05 

Ag 0.05 

Cu 0.05 

Fe 0.05 

Ni 0.05 

Al 0.05 

Pb 0.05 

Mn 0.05 

Cr 0.05 

Mg 0.05 

Sn 0.05 

Si 0.05 

Zn 0.05 

Bi 0.05 

Sb 0.05 

As 0.05 

国产铂化学成分应符合表1的
要求。铂含量为100%减去杂质元
素含量总和的余量，杂质元素包
括表1所列杂质元素。杂质元素含
量的检测结果低于分析方法检测
下限的，按照检测下限报出，该
杂质元素不参与减量。

进口铂化学成分应符合表2的
要求。铂含量为100%减去杂质元

素含量总和的余量，杂质元素包
括表2所列杂质元素。杂质元素含

量的检测结果低于分析方法检测
下限的，按照检测下限报出，该
杂质元素不参与减量。



34资料来源：广州期货交易所 冠通研究

广期所基于现行国标和国际主流质量标准，针对不同来源、形态的钯分别制定了基准交割品的质量指标，
设置主成分含量、杂质元素含量、杂质元素的总量、海绵及粉的灼烧损失量等指标。
• 主成分含量方面，钯是指钯含量不低于99.95%的钯锭、海绵钯和钯粉。
• 杂质元素含量方面，纯钯中铂、铑、铱、钌、金、银、铝、铋、铬、铜、铁、镍、铅、镁、锰、锡、锌、

硅含量的测定采用电感耦合等离子体原子发射光谱法；而高纯钯中杂质元素含量的测定采用辉光放电质
谱法。

• 灼烧损失量方面，国产海绵钯、钯粉灼烧损失量应不大于0.10%，进口海绵钯、钯粉灼烧损失量应不大于
0.05%。
交割方式上，钯期货交割方式沿用了目前期货市场成熟的交割方式，即期转现、滚动交割、一次性交割，

仓库和厂库交割并行。只有国产的钯锭可以注册仓库标准仓单。
另外钯期货将实行品牌交割制度，交割品应当是交易所公布的注册品牌的商品。钯由注册品牌企业已备

案的指定存货人员办理入库手续，在提交交易所要求的相关材料后，免检入库。注册品牌以及相关企业由交
易所另行公布。

钯期货交割质量标准



35资料来源：广州期货交易所 冠通研究

钯期货交割质量标准

国产钯化学成分应符合表1的
要求。钯含量为100%减去杂质元素
含量总和的余量，杂质元素包括表
1所列杂质元素。杂质元素含量的
检测结果低于分析方法检测下限的，
按照检测下限报出，该杂质元素不
参与减量。

进口钯化学成分应符合表2的
要求。钯含量为100%减去杂质元素
含量总和的余量，杂质元素包括表
2所列杂质元素。杂质元素含量的
检测结果低于分析方法检测下限的，
按照检测下限报出，该杂质元素不
参与减量。

表1                         % 表2                       %

项目 国产钯锭 国产海绵钯、钯粉 

钯含量（质量分数） ≥ 99.95 ≥ 99.95 

 

 

 

 

杂质元素含量（质量

分数） 

Pt ＜0.005 ≤ 0.02 

Rh ＜0.005 ≤ 0.02 

Ir ＜0.005 ≤ 0.02 

Ru ＜0.005 ≤ 0.02 

Au ＜0.005 ≤ 0.01 

Ag ＜0.003 ≤ 0.005 

Cu ＜0.003 ≤ 0.005 

Fe ＜0.003 ≤ 0.005 

Ni ＜0.002 ≤ 0.005 

Al ＜0.003 ≤ 0.005 

Pb ＜0.003 ≤ 0.003 

Mn ＜0.001 ≤ 0.005 

Cr ＜0.001 ≤ 0.005 

Mg ＜0.005 ≤ 0.005 

Sn ＜0.005 ≤ 0.005 

Si ＜0.003 ≤ 0.005 

Zn ＜0.0025 ≤ 0.005 

Bi ＜0.005 ≤ 0.005 

杂质元素的总量（质量分数） ＜0.05 ≤ 0.05 

 

项目 进口钯锭、海绵钯、钯粉 

钯含量（质量分数） ≥ 99.95 

 

 

 

 

 

 

 

 

杂质元素含量（质量分数） 

≤ 

Pt 0.05 

Rh 0.05 

Ir 0.05 

Ru 0.05 

Au 0.05 

Ag 0.05 

Cu 0.05 

Fe 0.05 

Ni 0.05 

Al 0.05 

Pb 0.05 

Mn 0.05 

Cr 0.05 

Mg 0.05 

Sn 0.05 

Si 0.05 

Zn 0.05 

Sb 0.05 

B 0.05 

Ca 0.05 



36资料来源：广州期货交易所 冠通研究

铂、钯期权合约分别以铂、钯期货合约为标的，交易单位分别为1手（1000克）铂、钯期货合约；最小

变动价位均为0.05元/克；涨跌停板幅度均与标的期货合约涨跌停板幅度相同；合约月份均与标的期货合约

月份一致；行权价格覆盖标的期货合约上一交易日结算价上下浮动1.5倍当日涨跌停板幅度对应的价格范围。

为与标的期货价格范围相匹配，铂、钯期权合约均采用分段行权价格间距设计思路，当行权价格小于或等

于200元/克时，行权价格间距为2元/克；当行权价格在大于200元/克、小于或等于400元/克区间时，行权

价格间距为4元/克；当行权价格大于400元/克时，行权价格间距为8元/克。行权方式均为美式，买方在合

约到期日及其之前任一交易日均可行使权利。

铂、钯期权合约介绍
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