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深刻化する南アフリカの電力不足と PGM 供給 

南アフリカのプラチナ生産は 1990 年代に年平均成長率約 4% を記録し、2000 年代

には初めて 124.4 トン（4Moz）に達した。新型コロナウイルス感染症の影響で減産

となるまでは、4Moz を割ったのは大規模なストライキが起こった 2014 年のみだっ

た。しかし、今や過去 3年間のうちの 2年は 4Mozトン に達せず、そして 2023 年

も再び 4Moz を割るとみられている。世界最大のプラチナ生産国である南アフリカ

が減産となる背景はいくつかあるが、その中でも電力不足問題は安定供給を脅かす

最大のリスクの一つだ。  

 

国営企業であるエスコム（Eskom）が需要を満たす電力を供給できない原因はいく

つかあり、このレポートでそれを詳細に分析することはしない。しかし大きな原因

として、メデゥピ（Medupi）とクシレ（Kusile）に新規建設中の発電所が遅れ続け

ていること、既存の発電所の老朽化による稼働率の低下、そして保守管理のために

クバーグ（Koeberg）原子力発電所が長期にわたって閉鎖されているという３点が

挙げられる。  

 

エスコムの各発電所の設備利用率（発電設備の実際の発電量が、フル稼働していた

場合に得られる電力量の何パーセントに当たるかを示す数値）は近年減り続け、今

年に入ってからは、目標数値 65% に対して平均 51%となっている。ちなみに 2018

年度は 78% であった。昨年 10月に公表されたエスコムの電力供給能力の見通しに

関するレポートではこれほど低い設備利用率を想定していないまでも、発電所のパ

フォーマンスの低下と、需要を満たす電力供給が困難になることを予測していた。

今後の見通しは不透明であるが、電力不足は2023 年、さらに 2024 年を通じて悪化

し、メデゥピとクシレの発電所が稼働する 2024 年終わり近くに多少回復すると見

られている。問題をより長期にわたって深刻化させないためには何か大規模な解決

策が必要とされている。 
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南アフリカの電力不足が最も露わなのは、送電網全体が崩壊するのを防

ぐ目的で一般家庭への送電を計画的に止める計画停電だ。PGM 生産者は

電力の大量消費者として計画停電の対象にはなっていないが、その代わ

りに消費電力を削減することが要求されている。計画停電と PGM 生産者

に課される電力削減を単純に比較することは難しいが、今までは大まか

に、計画停電のステージ 1 〜 2 は電力削減なし、ステージ 3 〜 4 は 

10% の電力削減、ステージ 5 は 15%の電力削減、ステージ 6 は 20%の

電力削減となっていた。しかし近年、状況の悪化に伴って計画停電と電

力削減のこの大まかな関係が崩れてきている。さらに、総選挙を一年後

に控え一般家庭への極端な計画停電が今後も続けられるのかどうか政治

的な駆け引きもあるとされている。 

 

消費電力削減の程度と頻度が PGM 供給に与える実際の影響は、生産の各

過程によって非常に異なる。大量の電力を必要とするPGM の生産は、業

界全体で年間毎時間12 テラワット、エスコムが供給する電力全体の 6% 

を消費している。電力削減が課された場合、PGM 生産者側には生産への

影響を最小限に留めるに電力を削ることができる生産過程の優先順位が

ある。南アフリカの PGM 生産のうち7割は、採掘、選鉱、精錬まで全て

を一社で行う生産体制であるため、電力削減要請下でも生産者は余裕の

ある過程の電力消費を減らすという選択肢があり、理論上は安定した鉱

山生産が可能だ。例えば電力削減量が少ない場合は、消費電力の大きい

溶鉱炉の稼働を減らし、製錬加工途中で蓄積する在庫の処理は他の過程

で調整する。電力削減量が多い場合は、消費電力が多いその他の過程、

鉱滓処理や微粉砕機など後処理過程を停止し、さらなる電力削減が要求

される場合には、精鉱や採掘過程の電力を調整する。 

 

一方で全生産過程を一社で行わない生産者の場合は上記のように柔軟な

対応ができないため、電力削減の影響は大きい。特に鉱山の採掘作業は

電力削減量が多い場合、非常に細かく制御しなければならない。地下深

い採掘では坑内の温度を下げる坑内通気の維持が重要なうえ、鉱員の移

動に立坑を利用するため、電力削減量が多い場合は採掘を停止せざるを

得ないが、斜坑を使う地下浅い鉱床の場合は採掘の継続が可能だ。 

南アフリカの年度別の  

計画停電 

資料: EskomSePush, エスコム、メタルズフォーカス 
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電力削減による溶鉱炉の稼働率低下は、理論的には生産のタイミングを

遅らせるだけのはずだが、しかし過去 3 年間で溶鉱炉のメンテナンス作

業が増え、また予期せぬ閉鎖があったために溶鉱炉の稼働が制限されて

きたことで、半加工在庫の処理が滞っているのが実情だ。アムプラッツ

はポロクワネ溶鉱炉の再構築の影響で、2023 年年頭で PGM 10.9トン の

余剰在庫を抱え、この加工処理に電力が不足するのは頭の痛い問題だ。

しかし実際には障害となる要因は他にもあるのだ。ポロクワネ溶鉱炉は

主に低品位のモガラクエナ精鉱の加工を行うが、通常よりも低品位材料

が増えていることで ACP転炉の負荷が高まっているところに電力削減が

重なったことで、アムプラッツは 2023 年中にバックログ処理が終わらな

いとしている。イムプラッツでは第四溶鉱炉の再構築のため 2023 年初め

の余剰在庫は 1.2 トンだったが、稼働率の制限で加工を待つ在庫はさら

に今後増えるとしている。 

 

エスコムの計画停電は、今年の南アフリカの生産にとって最大のリスク

とされているが、昨年の生産が減少した背景全体を捉えることが重要

だ。正確な数字は今後発表される各社の生産レポートを待たなければな

らないが、我々はエスコムの電力問題による昨年の PGM 生産の損失は 

4.7 トン前後と推測している。これは、2022 年にその他の理由（特にポ

ロクワネ溶鉱炉の再構築の遅れ、安全対策のための操業停止、地域住民

のデモ）による減産、21.8トンに比べると、非常に少ないのである。 

 

2023 年に南アフリカの生産がどの程度減るのかを予測するのは容易では

ないが、電力不足が深刻化し一線を越えるとされることから、2022 年の

減産を越える状況となるだろう。しかし、前述したように PGM 生産を一

貫して行っている生産者は生産計画の大部分を維持しながら消費電力を

調整できるはずで、2020 年と 2022 年のように、あるレベルを越えるイン

フラ停止が起きない限り極端な事態は避けられるだろう。電力削減と、

生産者が蓄積した半加工在庫を処理しきれない中で、プラチナ、パラジ

ウムロジウムの不足は予測以上に拡大する可能性がある。PGM 鉱山供給

は、コロナ禍を経て変動が大きく予測が難しくなってきており、南アフ

リカの電力問題はその困難さを倍増させているといえよう。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

エスコムの電力供給能力 

の見通し 

資料: エスコム、メタルズフォーカス 
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チャート – 貴金属価格（米ドル/オンス） 
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Source: Bloomberg 
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チャート – 貴金属価格（日本円/グラム） 
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Gold:Silver Ratio Gold:Oil (Brent) Ratio 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

Platinum-Gold Discount, US$/oz Platinum-Palladium Discount, US$/oz 
 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

 

  
チャート – レイシオとスプレッド 
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Gold Silver 

*Managed money positions; Source: Bloomberg 

 
*Managed money positions; Source: Bloomberg 

 

*Managed money positions; Source: Bloomberg 

 

Platinum Palladium 

*Managed money positions; Source: Bloomberg 

 

 

 

  
チャート – CME ネットポジション* 
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