
 

 

2019 年 1-2 月铟市场回顾与后市展望（双月评） 

铟铋锗分会  孙旭 

1、开年铟价连续受挫 

2015 年后的两年时间中，铟价长期徘徊于低位，从 2017 年第三季度开始，

铟价格经历了两年的低位徘徊开始回升，然而好景不长，2018 年二季度开始铟

市场价格一路下行，虽然这中间伴随了一些波动，但是整体看依然处于下跌的趋

势之中，加之 2019 年初泛亚铟库存拍卖事件的发酵以及整体经济形式不乐观导

致的需求偏弱的影响，2019 年前两个月铟价格继续延续 2018 年下半年的情况，

2019 年 2 月国内外精铟月均价分别为 1325 元/千克和 218 美元/千克，相较 2018

年 4月的2155元/千克和349美元/千克，高点至今累计跌幅达到38.5%和 37.5%。

国内外铟价格运行情况大致吻合。 

 

来源：铟铋锗分会 安泰科 MB 

2、环保收紧，产量稳中回升 
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2018 年以来，国家环保整治的力度不减，其中的一个重点是严格控制主要

污染物排放总量，加强对重点区域、重点行业的专项督办。铟的源头多为锌冶炼

浸出渣和各种冶炼渣、灰的综合利用。各重点区域关闭的小的冶炼企业难以恢复

生产，大企业锌产量受到影响。估计利用钢厂烟灰等二次物料生产的锌量也在下

降，但是事实上 2018 年全国铟产量较 2017 年是有所增长的，主要原因是国家强

制清理固体废料，个冶炼厂的烟灰加速消化。另一方面随着我国靶材产量的不断

提高，我国再生铟产量也逐年增加，预计每年有 10-20 吨增量。 

另一方面，和其他小金属一样价格制约产量的重要因素，铟价持续低迷，价

格会压制铟产量的回升，因此我们预计 2019 年全国铟产量与 2018 年基本持平，

甚至稍有下滑。 

3、多领域助力，消费保持增长 

从全球角度来看铟消费保持逐年增长，主要贡献依然 ITO 领域，目前全球靶

材产量依然保持 3%-5%的年增长率。这其中中日保持增长，韩国增量不明显。国

内方面，经过 20 多年的奋斗，我国 ITO 靶材制造已经有了实质性变化，中低端

市场的全球占比不断提升，8.5 代线已经通过京东方等少数平板厂商的认证，正

在更多厂家试用。随着中国厂商向家电上游的冲击，目前中国正在成长为全球最

大的液晶面板生产基地。 

此外随着 5G 的到来，未来铟化合物的消费也会逐年提升，加之光伏技术的

不断发展以及环境对清洁能源的必然要求，未来光伏领域很可能成为发展最迅速

的消费领域。 

4、库存拍卖，市场震动 

2014 年泛亚“崩盘”，铟价格进入冰冻期，经过三年多的蛰伏，2018 年价
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格开始寻机反弹。从全球的角度看铟供求已经基本接近平衡，而国内市场也释放

出诸多积极信号：供给减少，需求增加，消费亮点频现，供应过剩减少，库存开

始减少，贸易趋于活跃。但是较大的社会库存形成巨大压力，困扰着市场情绪，

铟行业相对其他小金属行业更为脆弱。 

本次云南省法院对泛亚库存的拍卖在整个铟行业引起了不小的震动。虽然国

内铟需求持续增加，但是整体看，我国国内消费依然没办法化解国内的产量，铟

产品长期依赖出口，另一方面由于泛亚库存的数量过于庞大，市场对于泛亚的任

何消息都十分敏感。三十多吨的拍卖量其实对市场的实际供求关系影响并不大，

可是这背后释放出的信号无疑是铟价下跌的重要推手，一旦库存大规模进入市

场，可以说对于铟价格回归的打击是致命性的。此外，还可能波及到泛亚的其他

库存品种。此次拍卖并不能从根本上解决库存和投资者权益的问题，相反，对于

市场价格产生了巨大的负面影响。 

合理处置库存和保护投资者权益并不矛盾，巨大的历史库存需要理性、有步

骤、有节奏的处理，难在一朝一夕快速解决，否则，可能对铟行业造成灾难性打

击。 

5、近期铟价回升压力较大 

从目前铟价格绝对水平来看，已经再度回到较低水平，接近利用二次物料的

企业平均生产成本，因此，已经跌无可跌。而且，随着环保的加强，无论利用原

生矿的锌冶炼还是利用二次物料的锌冶炼，环保成本都在不断提升，铟的生产可

能还会受到影响，成本也会提高，成本会限制铟价回落空间。 

另一个方面，国内铟消费随着国产靶材制造的发展会逐步增长，因此，铟价

有理由摆脱历史低价区间而展开波动上扬的趋势。只不过，铟的历史库存太高，



 

 

需要靠市场去慢慢调节和消化。 


