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摘 要

武汉新型冠状病毒成为了 2020 年初最大的“黑天

鹅”事件，各行业均受到不同程度的影响。随着国家强

有力控制措施的实施，各地疫情将逐步得到控制，国内

铟行业将逐渐回归有序。但是海外疫情形式依然严峻，

不排除疫情再次反复的可能，特别是作为铟产消大国的

日韩疫情更为严峻，如果疫情继续恶化可能对铟整个电

子产品产业链造成冲击，进而影响全球铟等稀散金属产

业供求格局。

但 2021 年铟价格并没有出现明显起色，价格在一季

度出现小高峰，但是由于供求格局并无实质变化，价格

始终没有突破 1400 元/千克，价格在二季度后开始小幅

下滑，总体看上半年价格相对平稳，市场无明显的波动。
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1、市场活跃度缺乏，价格低幅下滑

2018 年 4月-12 月，国内精铟均价由 2155 元/千克下滑至 1590

元/千克。2018 年四季度又出现了小幅回暖的迹象，但是缺乏有力支

撑，最终再次回落。2019 年昆明中院的两次拍卖导致铟价格一路下

跌，价格再次下探至 1000 元/千克以下。2020 年 8 月开始价格缓慢

回升。2021 新年假期后，多数有色金属品种的价格出现了比较大幅

上涨，铟价也出现了一定的上浮。主要原因是二月铟生产企业陆续停

产造成供给端收缩，而下游也开始新一轮的采购，同时电子盘价格的

上涨也在一定程度上巩固了市场信心。3 月精铟价格达到 1400 元/千

克的水平。但好景不长，4 月价格再次回落。目前国内铟价维持在

1100-1200 元/千克水平。

数据来源：安泰科
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近期，铟市场活跃度不高，观望是市场的主旋律。买卖双方的拉

锯战始终围绕价格展开，虽然上游企业在价格上做出了一定的让步，

但买方依然极力打压价格，希望谋求更多的利润空间，这种情况使得

对后世普遍悲观的上游企业继续妥协让价。但由于成本所限，价格回

旋余地不大，上下游进入新一轮的博弈，价格再次进入僵持阶段，目

前国内精铟价格有所走弱。

数据来源：安泰科

2、产量基本持平，供应企业出现分化

总体来看 2021 年上半年，国内铟产量变化不大，1-6 月国内主

要企业的产量与去年同期稍有下降。

从2014年开始，国内日处理1000吨以下的铅锌矿山大面积关停，

粗略估算导致 70万吨左右的锌金属量消失，矿山新产出的含铟原料

也在减少。这导致国内铟原料供给持续收紧。关停的这些矿山规模小，

一部分是因为采矿权证难以延续，一部分是环保难以过关，还有一部
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分难以抵抗 2014-2015 年的市场风险。这些矿山部分通过整合重组陆

续恢复生产，但大部分永久关停。所以，到 2018 年底为止，国内锌

矿山产能还没有恢复到历史最高水平（这种情况在 2019 年得到缓

解），来自国内锌矿山的含铟原料仍处于较低水平。进口矿虽然增多，

但进口矿中含铟较低。2016 年，由于铟价低迷，一些铅锌企业减少

铟锭产出，或以含铟物料形式储存。此外，随着中国环保安全检查力

度的系统性提升，特别是国家新颁布了危险固废目录，含铟二次原料

都属于危险固废，管理强度大大提升，物流成本大幅度增加，许多粗

铟厂不堪忍受成本负担而停、减产，许多企业永久性关停。大型铅锌

企业的产量有一定收缩。

而以渣料和废靶为原料的回收型企业产量继续保持稳定增加。随

着国内 ITO 靶材技术的突破以及产量的增加，我国再生铟产量会成为

影响铟总体供应的主要因素。另一方面来自海外的来料、进料加工产

品也在一定程度增加的国内精铟供应。

3、传统需求增速放缓，光伏可能成为拉动消费的新动力

近日有消息称，行业龙头日本日矿把 ITO 靶材产能向光伏太阳能

电池领域递增，同时优先供应海外面板大客户，并缩减了对国内面板

厂商的供应，导致国内 ITO 靶材正面临一定的产能供需缺口，ITO 靶

材价格同比去年已经涨价 10-20%。行业周知，全球 ITO 靶材市场主

要供应商有日本日矿、三井矿业、康宁、优美科等，其中日矿和三井

占据了高端 TFT-LCD 市场用 ITO 靶材的大部分份额。而国内 ITO 靶材
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主流厂商诸如隆华集团（子公司晶联光电）、广东先导、映日科技等

已经逐渐量产，并开始批量供货面板客户。

日矿和三井作为 ITO 靶材的核心厂商，在行业需求并没有减少的

背景下，多年来从未扩产，而三星等大厂原本计划关停液晶面板产线，

至今仍在延期，加之今年京东方、华星光电和惠科等液晶面板产线开

出，其对国内面板厂商的产能供应并不能满足需求，且产能稼动率维

持高位。同时光伏太阳能领域的增量市场需求增加，其光伏异质结电

池需要 ITO 靶材。光伏太阳能异质结电池因其独特的性能优势，在全

球范围内有其特定的应用范围，将会持续带动 ITO 靶材的需求。对于

关键材料铟来说是个好消息。

靶材是半导体、显示面板、异质结光伏等领域的关键核心材料，

目前全球顶级靶材供应商主要有四家，垄断全球 80%的中高端市场份

额和 90%的全球晶圆制造靶材市场份额，其中 JX 日矿金属垄断全球

30%的芯片靶材市场份额，规模最大。2019 年全球靶材市场约在 160

亿美元左右，国内总需求占比超 30%。未来全球液晶面板产能 90%

的 ITO 靶材需求在中国大陆，以及光伏太阳能异质结电池所需的

ITO 靶材虽然处于产业化初期，但高发展性确定。

4、进出口两极分化，贸易逐渐恢复正常

2021年1-5月我国铟产品累计进口18108公斤，同比下降23.1%，

其中未锻轧铟 13339 千克，未锻轧铟 4769 千克。

2021 年 1-5 月我国铟产品累计出口 164225 千克，同比增长

38.4%，其中未锻轧铟 162362 千克，未锻轧铟 1863 千克。



5

从今年 4 月开始，人民币对美元的汇率持续走高，一度出现击穿

6.3 的架势，5月 19 日，央行金融研究所所长在莫干山会议上表示“人

民币国际化条件下，我们管不了人民币汇率，央行最终要放弃汇率目

标。”并提到人民币对美元在中长期内将持续对美元升值，5 月 27

日，离岸、在岸人民币兑美元汇率分别突破 6.37 和 6.38，创下三年

来新高。但事实上铟产品出口并没有受到汇率变化的影响，相比去年

同期，甚至有很大的增加。

值得注意的是出口国中，最大占比是韩国，而出口主要是从广东

对韩国的出料加工贸易，因此市场有观点是先导在收购三星靶材后形

成的内部产销循环。

2019-2021年中国铟进口统计（1-5月数据）

进口 2019 2020 2021

产品 进口数量 进口金额 进口数量 进口金额 进口数量 进口金额

未锻轧铟 108051 19661233 17576 2388729 13339 2260454

锻轧铟 1828 3778746 5969 4127547 4769 6060508

总计 109879 23439979 23545 6516276 18108 8320962
数据来源：中国海关

2019-2021年中国铟出进口统计（1-5月数据）

出口 2019 2020 2021

产品 出口数量 出口金额 出口数量 出口金额 出口数量 出口金额

未锻轧铟 60790 12422354 115458 15887285 162362 27564619

锻轧铟 755 142353 3226 496387 1863 363673

总计 61545 12564707 118684 16383672 164225 27928292
数据来源：中国海关

5、买卖双方心态平和，价格回升需要时间

近期市场价格偏弱，但是总体供求基本面没有太大变化，买卖双

方心态均较为佛系，上游稳定生产，下游按需采购，市场稳定。随着

环保治理行动的深入和市场作用的调节，环保设施落后、生存能力差
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的铟企业多数淘汰，退出市场，铟原料供给和生产呈现集中化态势。

2021 年下半年，国内精铟产量和消费双双提升，投资需求继续降温，

中国出口大幅度增加。目前，巨大的库存依然是未来左右铟价的最主

要因素。预计 2021 下半年国内铟价将继续在 1000-1200 元/千克之间

波动。

从供求平衡的角度看，国内消费虽然不断增长，但目前我国铟生

产依然处于过剩的状态，国内消费与产量长期不匹配，但有机构观点

认为国家 863 计划、02 专项、进口关税、材料强国战略等政策大力

扶持，国产替代势在必行且空间巨大，优质订单也将持续向第一梯队

企业聚集，从行业角度看，国内靶材市场至少有 10 倍的进口替代空

间。随着中国经济进入高质量发展阶段，国内大循环战略的不断深化，

铟供应过剩的局面将逐步改善。

国产化发展道路中依然存在诸多阻力。中国已被美国列为 21世

纪的唯一战略竞争对手，而我们中国在科技领域，金融领域与美国的

距离还是比较大。芯片之痛，种子之痛，还有很多被卡脖子的技术等

着我们去突破。美元霸权可以轻松收割全世界，而我们的人民币国际

化只是刚刚起步。
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