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米国の政権交代で水素の PGM 需要はどう変わる? 

 

米国で2022年に発表されたインフレ抑制法 (IRA) は、もしトランプ前大統領が今年

の大統領選挙で現職のバイデン大統領を破った場合、共和党にとっては最高の標的

になると言われている。同法は3700億ドルを投じ、環境への負荷が低い電力、電気

自動車、水素産業など様々な分野を援助する。大統領選挙に向けて政治勢力が絡む

キャンペーンが白熱している今、米国の水素経済、及び今後の PGM 需要に対する

リスクを検討してみたい。 

 

インフレ抑制法の中で国内の水素産業の支援に当てられているのは 95億ドルで、

そのうちの 80億ドルが、国内７カ所の水素ハブ、クリーンでローコストな水素の

生産及び利用を商業スケールで進めるプロジェクトに対する支援。炭素排出ゼロ、

あるいはそれに近い水素燃料は、バイデン政権が進める気候変動対策とエネルギー

安全保障の目標達成にとって非常に重要なエネルギー分野だ。  

 

計画されている国内７カ所の水素ハブとは、アパラチア地域水素ハブ (ウェストバ

ージニア州、オハイオ州、ペンシルベニア州)、カリフォルニア水素ハブ、メキシ

コ湾岸水素ハブ (テキサス州)、ハートランド水素ハブ (ミネソタ州、ノースダコタ

州、サウスダコタ州)、中部大西洋岸水素ハブ (ペンシルベニア州、デラウエア州、

ニュージャージー州)、中西部水素ハブ (イリノイ州、インディアナ州、ミシガン

州)、パシフィック・ノースウエスト水素ハブ (ワシントン州、オレゴン州、モンタ

ナ州) 。これら水素ハブの位置をよく見ると、７つのハブのうち３つは伝統的に共

和党が強い州に、残りは政治勢力が混在する地域にある。トランプ前大統領は選挙

キャンペーン中、当選した場合にはインフレ抑制法の全て、あるいは大部分を覆す

としていると公言しているが、ここで３つの大きな疑問が浮かび上がる。第一に、

水素生産に対する優遇税策は既に国会で承認されたが、それが無効にされ水素ハブ

プロジェクトは着手される前に立ち消えになるかということ。第二にこの先行き不

透明な状況は水素産業全体にどのような影響を与えるか。そして最後にこの流れは

PGM 需要にどう影響するのか、ということだ。 
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最初の疑問点、水素ハブプロジェクトは着手前に潰されてしまうのかと

いうことだが、国内最大の石油・天然ガス産業団体で、かつ共和党に多

額の資金を寄付している米国石油協会 (API)は、水素ハブプロジェクトが

全面的に中止されることはないとコメントしている。というのは、イン

フレ抑制法の中のクリーン水素生産  (45V – 1キロにつき 3 ドルまでの補

助) と二酸化炭素回収 (45Q – 低炭素あるいはブルー水素生産関連)という

二つの政策は、同団体の加盟メンバーにも優遇税策の恩恵があるから

だ。  

 

次に方向性がはっきりしないことによる水素セクター全体への影響だ

が、水素関連企業の株価は前期から比較的安定しており、大統領選前の

政治的な動きは少なくとも直近では株価には影響していないようであ

る。政治の動きよりも、むしろ金利が高いために新興成長市場に投資す

る魅力が半減していることの方が、この若い産業にとっては痛手となっ

ているようだ。しかし、まだ発展途上の水素セクターの初期段階には公

的資金は非常に重要で、政権の交代によって将来の投資が政治の動きに

大きく影響される可能性が出てくる。 

水素関連株 と 市場のその他の株の動き 

 

出典: ブルームバーグ 
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最後に政局の変化が水素経済の PGM 需要に与える影響について考察し

てみたい。我々は2024年の水素関連の世界の PGM 需要 (プラチナ、パ

ラジウム、イリジウム、ルテニウム) は、2023年の 2.２トン弱から、

2.5 倍増えて 5.０トンに、さらに今後10年間で 40.４トンに達するとい

う予測を立てている。昨年12月に発表された米国の『Hydrogen 

Council Insights Update』によると、当時計画中だった水素プロジェク

トは 248 あり、その中で既に着手されたプロジェクトの PGM 需要は

我々の推測によると、今年の世界の水素関連のプラチナ需要 1.０トンの

約 2 割を占めるが、この部分の需要はホワイトハウス入りするのが誰に

なろうと変化はないだろう。  

 

ここで世界を視野に入れると、米国の水素関連のPGM 需要は今後10年

の間に中国と欧州に追い越されると考えられ、これは米政権が民主党で

あろうと共和党であろうと現実となるだろう。そしてさらに、現在の地

域別需要は欧州が 41%、中国が 14%だが、中国は第 14次五カ年計画 

(2021年〜2025年)の中で、水素を「ニューフロンティア」分野と明言

しており、積極的に水素生産とその利用を推し進めている。いずれ中国

の水素関連のPGM 需要が欧州と米国を追い抜く日が来るだろう。 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

地域別の水素関連の PGM 需要 (koz) 

 

出典: メタルズフォーカス  
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  Charts - Precious Metal Prices, US$/oz 
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Charts - Precious Metal Prices, ¥/g 
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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 
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Charts – Ratios & Spreads 
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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 

 

 

  
Charts – CME Futures Net Positions* 
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Gold Silver 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

Platinum Palladium 

Source: Bloomberg 
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Charts – ETP Holdings 
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