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議題: プラチナ四半期レポート ー 2023年第4四半期・
2023年全体と、2024年の最新予測

1. 初めに
CEO トレバー・レイモンド

2.プラチナ四半期レポートとファンダメンタルズ
レビュー 
エドワード・スターク

3.現在の主なテーマ
エドワード・スターク

4.質疑応答
トレバー・レイモンド

エドワード・スターク
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1.初めに
トレバー・レイモンド

2.プラチナ四半期レポートとファンダメンタルズ   
レビュー 

• 需給バランス: 2023年第4四半期と2023年
全体、2024年の予測

リサーチ・ディレクター エドワード・スターク

3.現在の主なテーマ
エドワード・スターク

4.質疑応答
トレバー・レイモンド

エドワード・スターク

議題: プラチナ四半期レポート ー 2023年第4四半期・
2023年全体と、2024年の最新予測
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SUPPLY Q4 2022 // Q3 2023 Q4 2023 YoY QoQ

Refined Production 1,329 1,394 1,516 14% 9%
South Africa 931 985 1,127 21% 14%

Zimbabwe 123 132 133 8% 0%
North America 65 60 72 11% 20%

Russia 160 168 136 -15% -19%
Other 49 49 48 -2% -1%

Inc(-)/Dec(+) in Producer Inventory +23 +16 -11 n/a n/a
Total Mining Supply 1,352 1,410 1,505 11% 7%

Recycling 405 357 346 -14% -3%
Autocatalyst 296 254 244 -18% -4%

Jewellery 92 85 84 -8% -1%
Industrial 17 17 18 6% 5%

Total Supply 1,757 1,767 1,852 5% 5%

2023年第4四半期の供給: 鉱山生産の伸びで総供給量は  
                                         前年比 5% アップ

資料: WPIC 四半期レポート2023年第4四半期, メタルズフォーカス 5
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2023年第4四半期の精錬供給: 南アの回復で前年比11% 増加

資料: WPIC 四半期レポート2023 年第4四半期、 メタルズフォーカス 2019年第3四半期以降

2024年四半期平均予測第4四半期
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2024年四半期平均予測第4四半期

2023年第4四半期のリサイクル:リサイクル回収網問題解消せず
     前年比マイナス 14% 

Autocatalyst Jewellery Industrial

資料: WPIC 四半期レポート2023 年第4四半期、 メタルズフォーカス 2019年第3四半期以降 7
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DEMAND Q4 2022 // Q3 2023 Q4 2023 YoY QoQ

Automotive 734 791 824 12% 4%
Autocatalyst 734 791 824 12% 4%

Non-road † † † † †

Jewellery 463 450 462 0% 3%

Industrial 551 552 730 33% 32%
Chemical 268 123 128 -52% 4%

Petroleum 52 41 41 -20% 1%
Electrical 24 22 22 -6% 1%

Glass 2 149 310 n/a 108%
Medical & Biomedical 68 70 70 3% 0%

Other 138 148 158 15% 7%

Investment -62 2 -90 n/a n/a
 Change in Bars, Coins -7 73 42 n/a -42%

Change in ETF Holdings -62 -99 -116 n/a n/a
Change in Stocks Held by Exchanges 7 28 -16 n/a n/a

Total Demand 1,686 1,795 1,926 14% 7%

Balance 71 -29 -74 n/a n/a

2023 年第4四半期の需要:自動車と工業需要の成長で
    前年比 14%増

資料: WPIC 四半期レポート2023年第3四半期, メタルズフォーカス 注: † 道路を通行する車両以外の自動車需要は触媒装置需要に含まれる 8
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2023年第4四半期 自動車需要: 自動車生産の回復と代替需要
で前年比 12% アップ

資料: WPIC 四半期レポート2023 年第4四半期、 メタルズフォーカス 2019年第3四半期以降

2024年四半期平均予測第4四半期

その他の地域 西ヨーロッパ
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2023年第4四半期 宝飾品需要: 中国の需要低迷を
それ以外の地域でカバー

資料: WPIC 四半期レポート2023 年第4四半期、 メタルズフォーカス 2019年第3四半期以降 10

中国以外 中国

2024年四半期平均予測第4四半期



2023年第4四半期 工業需要:ガラス生産増強のタイミングにより
 前年比 33%アップ

資料: WPIC 四半期レポート2023 年第4四半期、 メタルズフォーカス 2019年第3四半期以降 11

2024年四半期平均予測第4四半期

医療とバイオ医療その他 ガラス 電子材 石油 化学



2023年第4四半期 投資需要:  ETFの売りがインゴットとコインの
  需要を相殺してネットでマイナス

資料: WPIC 四半期レポート2023 年第4四半期、 メタルズフォーカス 2019年第3四半期以降 12

ネット需要2024年四半期平均予測第4四半期

インゴットとコイン ETF 取引所在庫



SUPPLY 2022 2023 YoY, % 2024f YoY, %
Refined Production 5,522 5,590 1% 5,489 -2%

South Africa 3,915 3,941 1% 3,887 -1%
Zimbabwe 480 507 6% 502 -1%

North America 263 276 5% 279 1%
Russia 663 674 2% 616 -9%

Other 201 192 -5% 205 7%
Inc (-)/Dec (+) in Producer Inventory +43 +46 7% 0 -100%
Total Mining Supply 5,565 5,636 1% 5,489 -3%

Recycling 1,740 1,495 -14% 1,600 7%
Autocatalyst 1,299 1,076 -17% 1,167 9%

Jewellery 372 349 -6% 358 3%
Industrial 69 71 3% 75 6%

Total Supply 7,305 7,131 -2% 7,089 -1%

DEMAND
Automotive 2,815 3,272 16% 3,297 1%

Jewellery 1,899 1,850 -3% 1,900 3%
Industrial 2,336 2,622 12% 2,258 -14%

Investment -644 265 N/A 52 -80%
Total Demand 6,406 8,009 25% 7,507 -6%

Balance 899 -878 N/A -418 N/A

Above Ground Stocks 4,878 4,000 -18% 3,581 -10%

2022年〜2024年全体: 需要成長も、2023年と2024年は
2年連続で供給不足

資料: WPIC 四半期レポート2023 年第4四半期、 メタルズフォーカス 13
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資料: WPIC 四半期レポート2023 年第4四半期、 メタルズフォーカス 

2022年から2024年（予測）の年間総供給量の変化 (koz)

2022年から2024年（予測）の年間総需要量の変化 (koz)

2024 年の展望: 供給は低迷 (前年比マイナス3% )  
 需要は平常化 (前年比マイナス6％)
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マーケットバランス: 2023年は過去最大の供給不足
                              2024年も 13.0トンの供給不足

資料: 2013年から2018年はSFA (オックスフォード) 、2019年から2024年予測はメタルズフォーカス、 WPIC リサーチ 15



1.初めに
CEO トレバー・レイモンド

2.プラチナ四半期レポートとファンダメンタルズ
レビュー 
エドワード・スターク

3.現在の主なテーマ
• 投資家の先物ポジション

• 中国のプラチナ輸入

• 供給サイドの問題

• 自動車業界の動き

• 水素市場の動き

リサーチ・ディレクター エドワード・スターク

4.質疑応答
トレバー・レイモンド

エドワード・スターク

議題: プラチナ四半期レポート ー 2023年第4四半期・
2023年全体と、2024年の最新予測
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パラジウムとプラチナ価格接近、ともに上昇の可能性を無視

プラチナ

• 非常に魅力的なファンダメンタルズは
潜在的に変わっていない

• レンジから脱却する必要

資料: ブルームバーグ、WPIC リサーチ

パラジウム

• 売られすぎでショートスクイーズ敏感に
• 供給の成長可能性にはリスク

プラチナの先物ポジションはここまでのレンジに縛られ、
パラジウムの先物ポジションは今後の見通しを反映
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中国のプラチナ輸入は、実需より多いまま

資料: ブルームバーグ、WPIC リサーチ

中国のプラチナ輸入、プラチナ価格の動きに対して投機的な増減の動き
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プラチナ価格の下落で、鉱山供給の持続性に焦点

2023年11月時点の予測
• 計画停電の縮小

• 生産・加工過程の回復

• 生産増加
資料: WPIC 四半期レポート2023 年第3四半期・第4四半期、メタルズフォーカス、 WPIC リサーチ 

2024年3月時点の実際
• 生産・加工過程の回復、増産につながらず

• 業界の再編成が発表される

• 成長計画が遅延・取消

南アの鉱山供給予測は下方修正、今後もさらに減る可能性
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2024年のリサイクル供給は回復予測も、不安材料も

リサイクル供給の予測がマーケットの

バランスと価格の動向に影響:
• プラチナの供給不足の拡大

• パラジウム市場のタイト感が継続

資料: 2013年から2018年はSFA (オックスフォード) 、2019年から2024年予測はメタルズフォーカス、 プラチナの2025年から2027年とパラジウムの2023年から2027年はWPIC リサーチ

リサイクル供給の問題:
• 廃車車両の不足

• 規制による制限

• 宝飾品需要の低迷で新旧交換品の不足
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プラチナ需給バランス（リサイクルが増えない
場合）
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ドライブトレインの変化の方向性は変わらずも
BEV が減って ガソリンハイブリッド車が増える傾向に

資料: メタルズフォーカス、WPIC リサーチ

バッテリー電気自動車生産、初めて下方修正 （2023年の最終予測後）
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中国の在庫車蓄積は電気自動車

中国の普通乗用車在庫車数は
2022年以降に増加:
• サプライチェーンの平常化

• 経済成長の低迷

• 2023年第4四半期、在庫車100万
台超える

資料: 中国自動車工業協会（CAAM）、WPIC リサーチ 

生産台数と販売台数のギャップ:
• ガソリン車は販売好調で在庫減少
• 電気自動車は過去18ヶ月で在庫車
増加
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米国の消費者はバッテリー電気自動車に抵抗感

米国の自動車在庫数は 2023年下半期
から増加

• 電気自動車の在庫日数は平均よりも
長い

• 電気自動車の販売 3ヶ月以上かかる 

資料: Cloud Theory、Cox automotive、テスラ社レポート、WPIC リサーチ ＊蓄積在庫車数 = 生産台数x – 販売台数x + 在庫台数x - 1 

BEV 需要は鈍化、テスラの生産に遅れ
• 2022年上半期から在庫蓄積の兆候
• 2023年中は値引きで販売助長 
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電気自動車平均在庫日数

自動車生産蓄積在庫車数＊ 納車

値引き開始
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プラチナの工業需要はますます多様に

資料: 2014年から2018年はSFA (オックスフォード) 、2019年から2024年はメタルズフォーカス、 WPIC リサーチ

水素市場が「その他の工業分野」の需要成長を牽引

「その他の工業分野」の需要
• 固体高分子型水電解装置のプラチナ需要は2024年に 121% 増える予測
• スパークプラグなど自動車触媒以外のプラチナ需要の伸びは
自動車生産台数と (イリジウムの)プラチナ代替需要の成長が支える
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水素需要の成長の背景に政策の強化

資料: 欧州委員会、国際エネルギー機関（IEA）、WPIC リサーチ 25
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なぜプラチナに投資? 

• 供給不足2年目のプラチナ市場

• 2024年末までに 地上在庫は 
2022年末から3割減

• 鉱山とリサイクル供給リスクで
プラチナ不足拡大の可能性

• 自動車メーカーのプラチナ購入パターン
が平常化し、2024年は市場がタイトに 
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WPICの活動と今後発表予定のリサーチ

WPIC の活動:
• 辰年インゴットやコインなど、

中国国内の新たなプラチナ商品

立ち上げのサポート

• 2023年第4四半期の新たな商品
パートナーに、石福金属興業と

シンガポール Silver Bullion
• 韓国金取引所によるプラチナ投資

ガイドの発行をサポート

今後のWPIC リサーチ:
• 水素とプラチナ入門レポート

• パラジウムの最新需給レポート

資料: 英王立造幣局、中国金貨総公司、Lilai Culture Communication, Tue Heng, WPIC

CGC’s Pt bars in year of 
Dragon 2024 mintage

1g Pt beans

1g Pt cardRoyal Mint 2024 Britannia
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英王立造幣局2024 ブリタニア

中国金貨総公司の2024辰年
プラチナインゴット

1グラムプラチナカード

1グラムプラチナビーンズ



上海プラチナウィーク ー 2024年7月8日〜11日

資料: WPIC

中国は世界最大のプラチナ消費国

2023年の上海プラチナウィークの
成功

• 開催期間のイベント数13
• 44 のプレゼンテーション
• 400社以上から1265 人が参加
• 18万人がライブストリーミン
グで参加

2024 年の内容（予定）:
• 7月08日: レセプション・ VIP カクテルパーティ・ディナー 
• 7月09日: 中国の PGM マーケットサミット (1回目)、ネットワーキング・ VIP ディナー
• 7月10日: 中国の PGM マーケットサミット (2回目)
• 7月11日: プラチナの工業利用実地見学
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1. 初めに
CEO トレバー・レイモンド

2.プラチナ四半期レポートとファンダメンタルズ
レビュー 
エドワード・スターク

3.現在の主なテーマ
エドワード・スターク

4.質疑応答
トレバー・レイモンド

エドワード・スターク

議題: プラチナ四半期レポート ー 2023年第4四半期・
2023年全体と、2024年の最新予測
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プラチナ四半期レポート (英語版：和訳準
備中)

プラチナ投資のエッセンス 
• 12月号ーPGM 価格下落で鉱山供給リスク
供給不足拡大懸念

• 1月号ー2年から5年先のプラチナ需給見通
しの更新: 続く供給不足

プラチナ展望 
• 1月号ー代替プラチナ需要は自動車需要に
組み込み済み、直近の逆行の可能性低い

• 12月号ーリサイクル供給の収縮、供給
不足を加速

WPICリサーチ最新版
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