
 

 

『プラチナ投資のエッセンス』は投資対象資産としてのプラチナに影響を与える様々な話題を取り上げ、月刊『プラチナ展望』とは違うものとな

っている。後者はプラチナの需要と供給に影響を与える具体的な要因及びそれに対する我々の分析を提供している。  

 

 工業のプラチナ需要は 2013年以来、世界の GDP成長率の 2

倍で増え、自動車に次ぐ第 2のプラチナ需要分野となった。  

しかし工業のプラチナ需要は、最終用途が細分化され四半期

毎の短期的な数字の変動が大きいため、プラチナ需要の動向

分析においては重視されてこなかった。需要の変動が大きい

のは、工業のプラチナ需要がプラチナを再利用するクローズ

ド・ループの需要を相殺して算出していることが背景にあ

る。プラチナを使う工業施設は通常は、建設時または生産拡

張時に大量のプラチナを必要とするが、その後は操業中に失

われた少量の補充が必要となるだけである。結果ほとんどの

工業需要の数値は継続的な補充の需要と不定期な生産能力増

強の需要、あるいはもっと特殊なケースでは工場閉鎖に伴う

再利用の需要のものとなる。この傾向が最も顕著なのがガラ

ス産業で、近年の石油需要に見るようにその他の工業分野の

需要は生産量に影響される。  

図 1 WPIC による分析：生産能力増強と工場閉鎖によるガラス需要の変
動イメージ 

 
資料: メタルズフォーカス, SFA (オックスフォード), WPIC リサーチ, 注：需要総量は公表されている数字だが補充需要と増

強・閉鎖による需要の詳細はイメージ. *  2022 年の四半期平均需要のイメージ. 

図 2 最近の石油のプラチナ需要は生産量が大きく影響 

 
資料: メタルズフォーカス, SFA (オックスフォード), ブルームバーグ,WPIC リサーチ 
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序論 
 

背景 

プラチナ需要の分析は自動車と宝飾品が主で、工業需要はそれほど重視

されてこなかったが、それには以下のような要因が考えられる。 

• 工業分野の各セクターの下位分野は多岐にわたり、また需要の特

徴からセクターのモデリングおよび解釈が容易ではないこと。 

• 多くの下位分野ではプラチナをリサイクルするため短期的な需要

の変動が大きく、工場操業に伴う継続的な補充需要と生産能力増

強に伴う不定期の需要がある。 

• 自動車、宝飾品、投資需要に関する情報は多く、これらの分野の

方が常に人々の目につきやすいこと。 

上記の第一点目について補足すると、プラチナを使う素材や品物は、実

際は我々の日常生活の様々な面に驚くほど影響を与えている。例えば

我々の食料となる農産物の生産には肥料が必要だが、それにはプラチナ

を使って製造する硝酸が不可欠だ。一方で調理に使われる高品質なシリ

コーン製品の製造にはプラチナが使われている。また風力発電ターバイ

ンのグラスファイバー、パソコンのモニターに使われる液晶ガラスの製

造にもプラチナが必要である。 

需給分析には軽視されてきたとはいえ、プラチナの工業需要は最も安定

して成長している需要分野で、2013 年以来の年平均成長は 6%となって

いる。その間ほとんど変動がなかった自動車需要、6%の減少となった宝

飾品需要とは対照的だ。ここで重要なのは宝飾品と自動車の需要の数値

はグロス、つまりリサイクルされる以前の量であること。結果、リサイ

クルを含む工業需要は、そのベースで見ると 2020 年に最大の需要分野と

なり、2021 年にはネットの需要の 45%を占めるまでになっている。2021

年のグロスの需要からリサイクル分を差し引くと宝飾品需要のシェアは

全体の 28%、自動車需要は 21%となる。  

図 3 年度ごとに変動はあるが、プラチナの工業需要は 2013 年以来増え
続け… 

 
資料: メタルズフォーカス, SFA (オックスフォード),WPIC リサーチ 
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図 4 工業需要は年間総需要（グロス）の第２位として宝飾品需要にとっ
て代わるまでになり… 

 
資料: メタルズフォーカス, SFA (オックスフォード),WPIC リサーチ 

工業で使われるプラチナのほとんどはそのセクター内でリサイクルされ

るため、工業需要は電子材以外、常にネットベースで算出されてきた

が、宝飾品と自動車の需要ではリサイクルは分けられている。リサイク

ルを含んだ基準で見ると、2018 年に工業需要は最大のプラチナ需要分野

となった。 

図 5 リサイクルを含むとプラチナの工業需要は 2018年以来最大の需要
分野となっている 

 
資料: メタルズフォーカス, SFA (オックスフォード),WPIC リサーチ 

工業需要が基本的に増加している傾向は歓迎すべきものではあるが、年

度ごとの変動は、マイナス 7% からプラス 26%と大きい。この背景には工

業需要とはリサイクル分を含んだ年間の需要、つまり①操業中に失われ

たプラチナを補充する定期的な需要と、②不定期な生産能力増強と工場

閉鎖による需要から算出される需要であるという事実がある。 

工業需要は数多くの下位分野に分けられるが、その各々の分野の需要が

増減する背景は異なっており、各分野で生産増強を行う時期が重なるこ

ともほとんどない。ある分野の需要が増えても他の分野で減ることも

多々あり、各分野の需要の差は大きく、工業需要全体の四半期ベースで

の需要の変動につながる。傾向としては年間を通じて平均化されている

が、ただし 2020 年と 2021 年は例外的であった。 
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図 6 プラチナの工業需要は不定期な生産能力増強による需要のため 時
期によっては大きく変動する 

 
資料: メタルズフォーカス, SFA (オックスフォード),WPIC リサーチ * 2022 年四半期平均 

現在の工業需要は関連するリサイクル分を含んだ総需要のほぼ 3 分の 1

であるため、四半期毎の需要変動は世界の需給バランスに影響を与える

ほど大きいものであることがわかる。例えば 2021 年第 1 四半期に中国で

起こったガラス生産能力の増強は、その他の工業分野及び自動車と宝飾

需要の低迷を補って余りあるものとなった。2021 年第 1 四半期は非常に

例外的で、コロナ禍で 2020 年から延期されていた数多くの増産計画が実

施された時期であった。 

工業需要の下位分野と最終的な用途 

工業需要の中で、最も安定して増えているのは石油、続いては化学需要

で、その他の分野の需要は補充と生産能力増強に影響されるため上下変

動が大きい。 

図 72016 年の工業需要は化学分野の需要が圧倒的に多
かったが… 

図 8．2021 年にはガラスの需要が最大となった 

  

資料: SFA (オックスフォード),WPIC リサーチ 単位(koz,%) 資料: メタルズフォーカス,WPIC リサーチ 単位(koz,%) 
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工業におけるプラチナの有益性はその触媒としての優れた性質、耐久

性、高温・腐食性の高い環境でも腐食・酸化に耐える性質にある。プラ

チナが使われる工業セクターの下位分野と最終用途を以下にまとめた。 

化学: 工業需要の 28％から 34％ 

化学産業ではプラチナを触媒として使うことで、低温・低圧でも加工が

可能となるため、エネルギー容量を軽減しながらも生産量を増やすこと

ができ、必要不可欠な素材となっている。例えば肥料生産に使われる硝

酸の製造やシリコーンゴムの製造、そして水蒸気改質による水素製造な

どが挙げられる。 

石油: 工業需要の 3％から 11％ 

石油産業ではプラチナ触媒を使って、オクタン価の低い石油ナフサから

高品質な石油製品が製造されているだけでなく、天然ガスからの液体燃

料の製造およびバイオ燃料の製造にもプラチナ触媒が使われている 

電子材: 工業需要の 6％から 12％ 

プラチナはデータを保存するためのハードディスク、特にクラウドベー

スのサーバーのハードディスクの記録媒体用基板に、さらに電極の腐食

を防ぐためのコーティングなどに使われている。 

ガラス: 工業需要の 9％から 29％ 

ガラス産業でのプラチナ需要は主にグラスファイバーの製造において使

われるブッシングと液晶ディスプレイスクリーンの製造におけるキャス

ティング材である。他のベースメタルと違い、プラチナ、プラチナとロ

ジウムの合金は酸化しにくく製造中の高温でも剥がれ難い特性があるか

らである。  

医療: 工業需要の 10％から 14％ 

医療に使われるプラチナは厳密には工業分野での用途ではないが、我々

は工業需要として需給予測に含めている。医療分野におけるプラチナは

ペースメーカーや、プラチナの放射線不透過性を活かしてエックス線下

でも目で見ることができるインプラントや手術用器具などに使われてい

る。またプラチナは抗悪性腫瘍剤・抗がん剤に使われていることも忘れ

てはならない。 

その他: 工業需要の 21％から 29％ 

その他の工業分野では、プラチナはエンジン制御システムのセンサーや

スパークプラグの電極に使われ、スパークプラグの腐食や耐久性の向上

に役立っている。  

 

ガラス産業のプラチナ需要は生産能力増強のタイミ

ングに大きな影響を受ける 

ガラス産業のプラチナ需要は、プラチナを含む素材のクローズド・ルー

プ・リサイクルに大きく影響を受けるが、一箇所のガラス製造工場で製

造・使用されるプラチナを含む素材が需要の大部分を占める。プラチナ

は機械の稼働中徐々に劣化し限界に達すると交換され、古いプラチナは

供給元に送り返されてリサイクルされる。  
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この例としてはグラスファイバー製造に使われるプラチナとロジウム合

金のブッシングがある。自社製造あるいは外注のブッシングに使われる

プラチナは新しい工場や生産能力増強に際しては大量に必要となるが、

一旦操業が始まればブッシングは、碍管内部口径が規定外の数値に劣化

するまで使われ、そうなった時に初めて交換のために供給元に戻され

る。腐食に対するプラチナの損失は最小限であるから年間の補充量はパ

ーセントにすると一桁にしか過ぎない。  

注：WPIC の需給予測はメタルズフォーカス社によって独自に作成されて

いるが、そのガラス産業の数値はネットベースである。WPIC がメタルズ

フォーカス社の分析予測に使われる様々なデータを入手し使用すること

は困難であるため、以下の補充需要及び生産能力増強・リサイクルの数

値はイメージとしてのみの提示となる。 

2015 年までに中国ではガラス製造業の生産能力の大幅な増強が行われ、

2019 年に至るまでの需要増を満たすのに十分であった。その後、さらな

る生産能力増強プロジェクトの立ち上げに必要なプラチナの備蓄が徐々

に始まっていたが、新型コロナ感染症の拡大により、2020 年に予定され

ていた操業開始が 2021 年の第 1 四半期に延期された。 

図 9. ガラス産業におけるプラチナの補充と生産能力増強による需要の
イメージ 

 
資料: メタルズフォーカス, SFA (オックスフォード), WPIC リサーチ, 注：需要総量は公表されている数字だが補充需要と拡

張・閉鎖による需要の詳細はイメージ. *  2022 年の四半期平均需要のイメージ. 

近年の石油のプラチナ需要は、生産量に影響されて

いる 

石油のプラチナ需要もクローズド・ループ・リサイクルに影響を受けて

いるが、需要の総量には石油精製所の生産高の変動がより大きな影響を

与えている。プラチナ触媒は通常 5 年から 7 年のサイクルで交換されて

いるが、2 年毎に交換されるケースもあり、生産量が減るほど交換まで

の期間が延びる傾向がある。  

 

これは 2020 年にコロナ禍で石油製品の需要が激減したために生産が減っ

たことに表れている。逆に 2017 年の石油のプラチナ需要の減少は、日本

と欧州での業界再編成が精錬所の閉鎖につながり、それが中国と北米の
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成長鈍化と重なったことに起因しており、その結果余剰となったプラチ

ナは市場に戻された。  

図 10. 近年の石油のプラチナ需要は石油生産量に左右されている 

 
資料: メタルズフォーカス, SFA (オックスフォード), WPIC リサーチ 

結論 

工業のプラチナ需要はプラチナ需要の成長を牽引する重要な要因となり

つつあり、需給バランスに及ぼす影響も大きくなっている。しかしその

需要は変動が大きく、不定期な生産能力増強や工場閉鎖に影響を受ける

ため予測には困難を伴い、短期的観点のみでは工業需要を見誤る可能性

もある。しかし一年を通じて、あるいはより長い観点で見た場合には工

業需要は右肩上がりであり、今後も成長を続けると言えるだろう。 

 

プラチナ投資拡大を目指す WPIC 

ワールド・プラチナ・インベストメント・カウンシル (WPIC)は、具体的

な情報提供と指標を持ってプラチナ投資を促進することを目的として、

2014 年に南アフリカの主要 PGM 鉱山会社各社によって設立された。我々

は投資家に正確な判断材料となる情報として『プラチナ四半期レポー

ト』、月刊『プラチナ展望』、及び『プラチナ投資のエッセンス』を提

供している。また投資家、生産者、経路、地理など全ての面からプラチ

ナ投資のバリューチェーンを分析し、市場の効率を上げ、あらゆるタイ

プの投資家のために、投資に見合った商品を提供できるようパートナー

各社とともに努力を重ねている。 
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する。ワールド・プラチナ・インベストメント・カウンシルのロゴ、商標、及びトレードマークは全てワール

ド・プラチナ・インベストメント・カウンシルに帰属する。当出版物に掲載されているその他の商標はそれぞれ

の商標登録者に帰属する。発行者は明記されていない限り商標登録者とは一切提携、連結、関連しておらず、ま

た明記されていない限り商標登録者から支援や承認を受けていることはなく、また商標登録者によって設立され

たものではない発行者によって非当事者商標に対するいかなる権利の請求も行われない。 

 

WPIC のリサーチと第２次金融商品市場指令（MiFID II） 
 

ワールド・プラチナ・インベストメント・カウンシル(以下 WPIC) は第２次金融商品市場指令に対応するために

出版物と提供するサービスに関して内部及び外部による再調査を行った。その結果として、我々のリサーチサー

ビスの利用者とそのコンプライアンス部及び法務部に対して以下の報告を行う。 

 

WPIC のリサーチは明確に Minor Non-Monetary Benefit Category に分類され、全ての資産運用マネジャーに、引

き続き無料で提供することができる。また WPIC リサーチは全ての投資組織で共有することができる。 

 

1. WPIC はいかなる金融商品取引をも行わない。WPIC はマーケットメイク取引、セールストレード、 

トレーディング、有価証券に関わるディーリングを一切行わない。（勧誘することもない。） 
 

2. WPIC 出版物の内容は様々な手段を通じてあらゆる個人・団体に広く配布される。したがって第２次金融商品

市場指令（欧州証券市場監督機構・金融行動監視機構・金融市場庁）において、Minor Non-Monetary Benefit  

  Category に分類される。WPIC のリサーチは WPIC のウェブサイトより無料で取得することができる。WPIC    

  のリサーチを掲載する環境へのアクセスにはいかなる承認取得も必要ない。  
 

3. WPIC は、我々のリサーチサービスの利用者からいかなる金銭的報酬も受けることはなく、要求することもな

い。WPIC は機関投資家に対して、我々の無償のコンテンツを使うことに対していかなる金銭的報酬をも要求

しないことを明確にしている。  

 

さらに詳細な情報は WPICのウェブサイトを参照。  
http://www.platinuminvestment.com/investment-research/mifid-ii 
 

当和訳は英語原文を翻訳したもので、和訳はあくまでも便宜的なものとして提供されている。英語原文と和訳に 

矛盾がある場合、英語原文が優先する。 
 

http://www.platinuminvestment.com/investment-research/mifid-ii

