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本次夏季奥运会主火炬电动代替氢能

2024年7月26日星期五，伴随着盛大的开幕式，奥运圣

火在巴黎点亮。不同于2021年东京奥运会圣火由绿氢供

能，2024年巴黎奥运会主圣火台和圣火由电力供能。据奥

委会官员称，“圣火”主火炬其实是“一层薄水雾加光束

流”。主圣火台配备40个LED聚光灯和200个高压雾化喷

嘴，这与东京奥运会不同。东京奥运会主圣火台燃烧注入

碳酸钠溶液的绿氢，而使圣火可见。这是否象征铂族金属

业未来对氢应用预期？还是氢能在未来绿色能源解决方

案和应用中找到了真正属于自己的位置的一种常态？

为全面了解氢能面临的问题，需要深入分析政府当前相关

政策、氢能生产及其对铂族金属需求的影响。就政策而

言，2022年4月英国政府宣布制定了到2030年使氢气产能

达到10GW的新目标，较之前目标翻了一番。政府还于2022

年7月推出了“低碳氢气标准”，并于2023年2月份就认证计

划启动咨询程序。《2023年能源法》中也包含有支持启动

大型乡村氢能供热实验的条款。

2022年10月欧盟通过了鼓励建设加氢站和其他替代燃料

补给站的规则草案。2023年3月欧盟议会和理事会就开发

这些基础设施制定强制性国别目标达成一致意见，目标

为到2031年在欧盟主要公路每隔200公里都建有此类

替代燃料补给站。2023年7月欧盟议会通过了正式规

则，待欧盟理事会批准后立即生效。2022年8月
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黄金
上周三，受中东地区紧张局势

持续升级、美债收益率不断下

降、美元走弱等因素提振，金

价再度站上2,400美元/盎司。

白银
在进口关税税率下调后，印度

上周国内银价对到岸成本价从

之前的折价1美元/盎司转为溢

价约0.70美元/盎司。

铂金
今年上半年英美铂业公司的精

炼铂族金属产量同比增长5%，

至178万盎司。

钯金
6月份丰田公司全球各工厂的汽

车总产量同比下降13%，已连续

第五个月下滑。
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Metals Focus感谢下列机构对《贵金属周报》中文版的支持

www.randrefinery.comwww.aurus.com

Metals Focus 感谢其合作单位——中国黄金协会
对《贵金属周报》中文版的支持

www.valcambi.com www.ABCbullion.com
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美国政府宣布根据《通胀削减法》推出清洁氢气生产激励措

施。

 

2022年3月发布的《氢能产业发展中长期规划（2021-2035年）》

概述了中国的氢能政策。该计划旨在发展氢能并规划了三阶段

的目标。在第一阶段（到 2025 年），形成较为完善的氢能产业

发展制度政策环境，使燃料电池车辆保有量达到约 5 万辆，

部署建设一批加氢站。在第二阶段（到 2030 年），形成较为

完备的氢能产业技术创新体系、绿色氢气生产及供应体系。在

第三阶段（到2035年），形成氢能产业体系，构建涵盖交通、储

能、工业等领域的多元氢能应用生态。

 

然而，实际情况是氢能价值链中的关键企业都正遭遇政策方

面的挑战，同时宏观经济不确定性和持续上升的成本膨胀也

带来额外冲击。举例而言，美国《通胀削减法》45V氢气税收抵

免条款规定每公里使用“合资格的清洁氢气”可获得不超过3

美元的税收抵免，但条件是必须来自投产期不长于36个月的可

再生能源。这意味着除非一个制氢项目与新的可再生风电场或

太阳能电厂挂钩，否则不能获得税收抵免。

 

在欧洲，实施相关法规和认证规则被认为是从投资决策转向

项目实施的重大障碍，因此多个后备项目的实施时间已被一再

推迟。作为例证，2024年1月份更新的“IEA后备项目库”显示定

于2023年投产上线的电解水制氢项目总数为1.2GW，但根据2024

年3月份发布的“IEA清洁能源市场监测报告”，2023年仅有一

半的项目实际投产上线。

 

有鉴于此，我们已下调了2024年新增氢产能的预测值。不过也

应看到，虽然氢能开发企业面临融资问题和通胀压力，大多数

情况下项目也仅是延期实施，实际被取消的项目数量有限。此

外，鉴于多个巨型新项目宣布开工，我们实际上已上调了中长

期电解水制氢领域铂族金属需求量预测数字，具体参见我们两

年发布一次的《十年期铂族金属与氢经济报告》。

 

从氢经济的消费端来看，短期内情况同样复杂。虽然我们对固

定端应用燃料电池用量的研判基本保持不变，但考虑到氢燃

料电池汽车产量预期下调，海洋应用产业化速度放缓，航空工

业应用仍处于起步阶段等因素，将使铂族金属需求向未来推

重型燃料电池汽车产量
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迟。

 

2024年初时整车制造商预计全年氢燃料电池卡车和公交车的

产量为7,000辆左右，但年中时已把产量预期下调了约1,000

辆。不过预期产量仍较2023年上升52%。与生产端的情况类似，

没有迹象显示氢能战略已遭放弃，而只是产能的规模化部署被

推迟，需要等待相关基础设施建成，消除规模化应用的障碍。

 

这将对铂族金属需求产生哪些影响呢？鉴于电解水制氢项目部

署放缓，氢燃料电池汽车产量也走低，我们已下调了2024年氢

经济领域铂族金属总需求量的预测数字，不过绝对数量仍有

望较2023年增长一倍以上，超过10万盎司。不仅如此，预计未

来十年期间需求量将显著增长。正如一些奥运选手可能会错

失奖牌，虽然2024年表现可能不及预期，但随着政策实施力度

和一致性增强，未来氢经济领域的铂族金属需求有望不断增

长。

氢产业链各环节对铂族金属的需求

数据来源：  Metals Focus
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白银

来源: Bloomberg

黄金

来源: Bloomberg

钯金

来源: Bloomberg

铂金 

来源: Bloomberg

图表 - 各贵金属价格 美元/盎司
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铂金-黄金 价差, 美元/盎司

来源: Bloomberg
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来源: Bloomberg

铂金-钯金 价差

来源: Bloomberg

图表 - 比率与价差
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铂金

*管理基金头寸（Managed money）; 
来源: Bloomberg

黄金

*管理基金头寸（Managed money）; 
来源: Bloomberg

白银

*管理基金头寸（Managed money）; 
来源: Bloomberg

钯金

*管理基金头寸（Managed money）; 
来源: Bloomberg

图表 - CME 期货净头寸*
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图表 - ETP 持仓
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