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前置き 

今回の「プラチナ四半期レポート」は2020年第4四半期と2020年全体におけるプラチナ需給の動向分析、そして2021年の最新予測

となっており、8ページより掲載されている分析とデータはメタルズフォーカス社によってWPIC のために独自に作成されたもの

である。またプラチナ投資を検討している投資家に役立つ情報や注目すべきトレンド、投資家の要望に応え、我々の提供するプ

ラチナ投資商品に対するサポートについても触れた。 

2020年第4四半期のプラチナ需要は前期から続いて増加したが、供給に関しては南アフリカの主要な精錬施設で3月に続いて再び

11月に事故に見舞われたために減少した。全体的に供給は減少傾向したが、需要は自動車、宝飾品、工業セクターが回復し投資需

要が好調だったことで、第4四半期は3期連続の-5.3トンの品不足、2020年全体では過去最高の -29.0トン の品不足となった。2021

年は2020年に比べると供給の増加は需要のそれよりは多くなる予測だが、依然-1.9トンの不足となり、3年連続の品不足となるだ

ろう。 

新型コロナウイルス感染症で打撃を受けた経済は、ワクチン接種と政府の景気刺激策のおかげで経済活動の再開も活発になり、

第4四半期は回復基調となった。2021年に入ってワクチン接種が各国で広まるにつれて、感染症のさらなる拡大、また新たな変異

ウイルスの流行がもたらす経済への打撃は大幅に緩和され、政府は社会的・経済的な制限解除を計画・実行して2021年の経済成

長を後押しできる状況にある。政府主導の景気刺激策の多くはグリーン水素を使って運輸や重工業の脱炭素化を図る方針を含ん

でおり、これはプラチナの長期的な需要にとっては朗報となっている。 

 
プラチナの需要と供給– 2020年の最新情報と2021年の予測  

2020年、プラチナ市場は -29.0トンの品不足となり、2020年11月に予測された37.4トンよりは低いものの、年間の不足量としては

過去最大となった。11月の予測からの変化は、南アフリカのアングロ・アメリカン・プラチナムの転炉(ACP)フェーズAが予定より

3週間早く、2020年12月に再開されたことによる。しかしながらコロナ禍の2020年全体としては自動車、宝飾品、工業セクターの

需要減よりも、感染症拡大による鉱山閉鎖、転炉事故、リサイクルの減少がもたらした供給減の方が遥かに大きかった。需要減

の一部は投資需要の増加で相殺された。  

2021年のプラチナ市場は、総供給が17%増、総需要は3%増、3年連続の品不足となる予測で、総供給量は2019年より3%低いが、

工業、宝飾品、自動車の需要は全て2019年のレベルを上回るだろう。 

2020年のプラチナの総需要は 240.7トンで、2019年より 7% (-17.7トン) 低かった。自動車需要は前年比17% (-14.7トン) の減少

で、年の前半に感染症の拡大阻止のために工場や販売店が閉鎖されて自動車販売台数が低迷したことが主因である。しかしこの

需要減は厳格化する排ガス規制に対応するために浄化触媒装置のプラチナの使用量が増えたことで多少緩和された。2020年の宝飾

品需要は自動車セクターと同じように第4四半期はコロナ禍以前のレベルに戻ったが、前年比マイナス13% (-8.7トン) となった。

工業需要は前年比5% (-3.5トン) 減で、ガラス産業セクターの活発な需要がその他の分野の需要減を補う形となった。 

2020年、前年と比べて24% (+9.2トン)増加した ETF、インゴット、コインの投資需要が、自動車・宝飾品・工業セクターの弱い

需要を埋め合わせる形となった。上半期はグローバルリスクの高まりで現物資産に投資が集まり、プラチナに関しては低価格が

それに拍車をかけた。下半期に経済が回復するにつれて投資も増え、プラチナ現物と先物の価格差を利用した取引でNYMEX先物

取引所の現物在庫が急増した。しかし、時間とともにプラチナ価格が上昇して北米の現物不足が解消され、インゴットとコイン

の需要で幾分か均衡が戻った。2020年のETF保有量は北米、欧州、日本で大幅に増え、南アフリカの減少分を上回った。
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2020 年のプラチナ総供給は 17% (-44.0トン) 減って 211.7トンだった。精錬プラチナ生産が 18% (-35.0トン) 減少し、リサイクル

が 10% (-6.5トン)減ったことが主な背景である。 南アフリカの精錬プラチナ供給は、新型コロナによる鉱山閉鎖と3月、11月の転

炉事故の影響で26% (-35.2トン)減少。  

 
 

 
2021年の総供給量は2020年レベルから17% 増えて246.7トンとなる予測で、精錬プラチナ生産は21% (+31.3トン)、リサイクル供

給は 6% (+3.8トン)それぞれ増えるだろう。増加分のほとんどは南アフリカで、新型コロナによる閉鎖を経て鉱山操業が全面的

に再開され、昨年12月にACP転炉フェーズ A ユニットが再開したことが増産の要因である。しかし南アフリカの供給に関して

は、エスコムが通年で大規模な保守作業を実施することによる電力供給中断のリスクがあることも否めない。リサイクル供給の

増加予測が比較的緩やかなのは、2020年後半に高価格につられて業者が使用済み浄化触媒装置の放出したことと、「Euro 4」排

ガス規制対応の使用済み浄化触媒の加工には長い期間を要するためである。 

 

2019年から2020年の年間需要と変移(koz) 

2019年から2020年の年間供給と変移(koz) 
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2021年の需要は 3% (+7.9トン)増える予測で、自動車、宝飾品、工業セクターの大幅な増加が、依然高いレベルにありながらも

減少傾向となる投資需要を埋め合わせる形となるだろう。投資需要の予測は23.5トンで、過去最高だった2020年よりは低く、先

物取引所在庫はこれ以上増えることはないだろう。しかし投資需要はそれでも過去5年間の平均レベルより高くなる予測で、水素

経済におけるプラチナの役割と浄化触媒装置のパラジウムの代わりとなるプラチナへの注目が背景にある。 

2021年の自動車需要は 前年より25% (+18.5トン) 増える予測で、主因は普通乗用車の「Euro 6d」と中国の「国 6b」、中国の大

型車向け「国VI」排ガス規制が全面的に実行されて浄化触媒装置のプラチナ使用量が増え、さらに中国、北米、欧州の大手自動

車メーカー3社でパラジウムに替わるプラチナ使用が見込まれるからである。自動車、宝飾品、工業セクターの強い需要が弱含み

の投資需要を埋め合わせ、3年連続の品不足-1.9トンという予測という結果になっている。 

 

 
2020年第4四半期 は 供給減と、自動車、工業需要の増加で-5.3トンの品不足 

第4四半期全体のプラチナ供給は前年比マイナス15% (-10.1トン)で57.0トンだった。供給減の主因はアングロ・アメリカン・プラチ

ナム転炉フェイズBユニットが11月初めに停止し、転炉フェイズA ユニットが予定より早く12月初めに再開されるまでの間、精錬

生産が中断したことによる。南アフリカ鉱山生産は前年より27%ダウン (-10.0トン)、前期より18% ダウン(-5.9トン) 。第4四半期

中のACP 転炉事故により販売継続のために精錬生産在庫から幾分か放出されたが、2020年初めに減った分を再び補充する分が優

先された。鉱山生産とは対照的に、リサイクル供給はPGMの高価格につられて使用済み浄化触媒装置が売られたために 8% の増加

(+1.4トン)となった。 

2020年から2021年の年間供給と変移の予測(koz) 

 

2020年から2021年の年間需要と変移の予測(koz) 
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第4四半期の需要は自動車、宝飾品、工業需要の好調な回復で、前年比18%増加 (+9.3トン) で 62.3トンとなり、2017年以来の同

期比較で最高となった。特にガラス工業セクターをはじめとする工業需要の復調がめざましく、43% の増加(+5.7トン)で 19.0ト

ンとなり過去の第4四半期の中で最高となった。一方で投資需要は前年比では63% 増(+1.6トン)と依然として大きいものの、第3

四半期にみられた過去最高水準を維持する事はできなかった。第4四半期のETF需要は前年比56%増 (+0.8トン)だったが、インゴ

ットとコインの需要は引き続き大きく、前年比112%増 (+1.0トン) だった。前期、NYMEX指定倉庫に大量に持ち込まれた現物の

流れは減り、流出は最低限の31.1キロだった。  

2020年の第4四半期は需要の回復基調と新たな供給問題で、3期連続で-5.3トンの品不足となった。 

 
プラチナ投資–2020年も続いた品不足、価格上昇、プラチナのポジティブな需給展望が強い投資需要を支える 

2020年の前半はマクロ経済リスクを背景に、プラチナはゴールドより低価格でありながらもゴールドと強い連動性を維持し、貴

金属投資家と現物資産投資家の注目を集めた。後半はプラチナ独自のポジティブな展望をもとにプラチナ投資は2020年を通じて

高まった。過去20年で最低レベルとなった南アフリカの鉱山供給、自動車、工業、宝飾需要の素早い回復と投資需要の強い継続

を背景に、プラチナ市場の品不足は2020年第2四半期以降急速に顕著となった。投資需要の高まりはまた、水素経済に果たすプ

ラチナの役割が広く認知され始めて各国で取り組みが始まった事と、浄化触媒装置でパラジウムに代わってプラチナが使われる

ことでプラチナ需要が向こう3年間で増える可能性が高まった事も背景となっている。 

2020年は四半期ごとに品不足となり投資需要が強かったにもかかわらず、3月に底値を記録したプラチナ価格は850ドル/オンスか

ら 950ドル/オンスの間で上昇し、2019年の後半にもみられた価格幅にとどまった。しかし、ここで注目すべきは、第4四半期は

ゴールドが下落してもプラチナは上昇したことである。実際、2020年10月末から2021年2月末の間、ゴールドは15%下落したが

プラチナは33%上昇している。このような傾向が続いたのは2014年以来で、2008年の世界金融危機にプラチナがゴールドのパフ

ォーマンスを上回った時期に似ており、その後2年間、プラチナの週間リターンはゴールドのそれを30%から65%上回っていた。 

第4四半期の価格上昇はまた、NYMEX プラチナ先物のロングポジションの増加（63%増）と重なった。過去においてもNYMEX 

の投資家のネットポジションの動きは短期の価格変動に強く影響を与えていたが、今回の増加は第2四半期、第3四半期に比較的

フラットなロングポジションが続いた後におこり、その間、先物と現物価格が大きく乖離（第2四半期には70ドル/オンスとなっ

たこともあった）した時期に重なる。NYMEX保管庫の在庫が14.0トンと増えた後にこの価格乖離が解消しても、ロングポジショ

ンは増えていき、実際、ファンドマネジャーのNYMEXプラチナ先物ネットポジションは昨年10月の -4.0トン (ショート) から

2021年2月半ばには43.5トン (ロング)に増えた。しかし、このネットロングポジションは2020年1月のレベルよりはまだ大幅に低

くなっている。 

プラチナを投資対象に考え始めた多くの投資家を初め、経験豊富な市場参加者やアナリストらもプラチナ価格が高止まりしてい

ることに驚いているが、その背景にはプラチナには安価なイメージが付き纏っていることがある。過去6年間そういったイメージ

が続いた事で、プラチナ市場の品不足の拡大とそれが価格に与える影響が見過ごされてきた。品不足が多くの人々に長期間認識

されなかったのは、主に投資需要が需給分析から広く除外されていたことが原因で、その結果在庫が増え続けて市場は余剰にあ

ると考えられて低価格が正当化されてきた。近年はプラチナの評価に投資需要の影響を考慮に入れる投資家が増え、投資家の売

り越しは非常にまれな現象だったことが理解されており、このような見解の変化で、以前考えられていたよりもプラチナの供給に制

約があること、また将来需要が確実に伸びる大きな可能性があることが認識され、今後大いに投資需要が増える背景となっている。  
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供給の制約 – 短期には南アフリカの精錬加工過程の中断と不安定な電力供給 、長期的には鉱山供給増の制約  

2020年のプラチナ鉱山総供給量は感染症による鉱山閉鎖と主要な転炉 (ACP) 事故のため前年より37.4トン 減り、過去21年間で

最低となった。一方、2021年の鉱山生産は18%増加して 183.5トンにまで回復するとみられるが、それでもこれは2019 年のレベ

ルよりも 3% (-6.2トン)低く、南アフリカの不安定な電力供給とフル稼働に至らない転炉工場の予備設備が不安材料として残る。 

供給のこういった短期的な問題は投資家が注目することではあるが、最近明らかになった長期的な問題の方が実はより深刻であ

る。南アフリカ鉱山の過去10年間の平均精錬生産量は、2021年予測と同じ130.6トンで、生産量がほとんど増えていないことが

弱含みの価格と利幅の減少につながり、キャッシュフローが不足して新規投資に回らない原因となっている。PGMバスケットの

ランド建て価格が大幅に上昇したが、今後3年から4年の間に実質的な供給増が期待できるような規模の鉱山プロジェクトの計画

はない。大手PGM鉱山、シバニェ・スティルウォーターとアングロ・アメリカン・プラチナムはともに2021年2月の業績発表に

おいて、今後3年から4年間のPGM生産はほぼ変化なしという予測を発表している。検証段階のプロジェクトは幾つかあるが、未

使用鉱山の拡大にさえ通常3年以上かかるように、鉱山プロジェクトには長い期間を要することから、プラチナの需要が増え、価

格上昇しても供給側の対応には限りがあることが明らかである。最近の価格上昇面においても、短期間で供給を増やせる可能性

が低いことが投資家にわかり、それがますます投資需要が拡大する背景となっている。 

 
需要拡大の可能性– 自動車、代替、宝飾品、水素、そして投資 

2020年後半に回復傾向に転じた自動車のプラチナ需要は、そのまま2021年も確実に復調するとみられる。2021年の世界の普通乗

用車生産は前年より16%増えて8690万台となる予測だが、大型トラックやバスの生産は中国で2020年に実施された大型車への補

助金支給と販売促進が終息するに合わせ1%減少となるだろう。自動車のプラチナ需要は25%増加して 93.3トンとなり、新型コロ

ナ以前のレベルを大幅に超えるだろう。急速な需要回復のカギは厳格化する排ガス規制、主に「Euro 6d」と中国の「国  6b」が

普通乗用車用に、大型車には中国の「国 VI」が全面的に施行されてプラチナとパラジウムの使用量が増えることである。 

浄化触媒装置のPGM使用量の急速な増加は代替問題に直接影響を及ぼしている。パラジウムは普通乗用車に使われる量が増加してい

ることで品不足にさらに拍車がかかって価格の高騰を招き、2020年は9年連続の品不足となって、プラチナがガソリン車とディー

ゼル車の排気後処理システムに代替として使われる動きを加速している。自動車メーカーや浄化触媒装置メーカーは現在どの程

度プラチナがパラジウムの代わりに使われているかを公表していないが、限られた情報から推測するより実際はかなり多いと考

えられており、2021年の自動車のプラチナ需要に確実に寄与すると思われる。代替に対する市場の期待は急速に高まっているの

は明らかで、全く具体的でないものから短期的影響がないとするもの、噂の域を出ないもの、あるいは増加予測数値まで様々な

憶測が飛び交っている。代替からのプラチナ需要の増加は2022年には年間12.4トン、2025年には46.7トンになるとする関係筋も

ある。 

欧州では車一台あたりの平均排出量を2020年の規定値まで下げるために、ディーゼル車、マイルドハイブリッド車、プラグイン

ハイブリッド車が引き続き焦点となっている。この規制値は今後2020年の 95g CO2/km から、2025年にはさらに15%下がって約

81g/kmに、 そして2030年には37.5%下がって約60 g/km となる。ディーゼル車、特にディーゼル・ハイブリッド車は同等のガソ

リン車やガソリン・ハイブリッド車よりもはるかに二酸化炭素の排出量が少なく、自動車メーカーにとっては厳格化する規制目

標値をクリアし莫大な罰金を避けるための貴重な手段となっている。2020年のヨーロッパでのディーゼル・ハイブリッド車の売

り上げはディーゼル車販売全体の11% 以上を占め、2021年以降は新しいハイブリッドモデルが発表されてさらに増えるだろう。 

しかし、各国の自動車協会や自動車専門のリサーチ業社が作成する詳細なハイブリッド車販売データは正確なものの、メディアな

どが取り上げる要約レベルでは誤解を招きかねないものがある。ハイブリッド車は電気自動車として分類されることが多く、販

売台数はバッテリー電気自動車(BEV)と合算されるため、ディーゼル車販売台数は実際よりも低く、バッテリー電気自動車は実際

より高くなることがある。我々が2021年予測として発表する自動車のプラチナ需要はディーゼル車の正確なデータを使っている

が、投資家にとってはディーゼル車が今後のプラチナ需要に貢献する割合が分かりにくい点があるかもしれない。  
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2020年の第3、第4四半期 の中国のプラチナ宝飾品セクターの大幅な回復は、ゴールドに対する割安感、新しい商品開発や販売活

動のおかげで2021 年も続き、中国市場の復調に寄与するだろう。 

新型コロナ感染症拡大で世界中が気候変動と環境政策に注目し、各国が一致して脱炭素化に向けた具体的な取り組みが加速し

た。昨年11月のバイデン新政権の誕生で米国はパリ協定に復帰して2050年には炭素中立を確立することを約束し、これで全ての

経済主要国が 2050年から2060年の間に炭素中立を目指すことになった。脱炭素化と環境への負荷の少ないエネルギー政策は米

国、欧州、中国の経済刺激策の中心的な柱で、水素経済の発展、特にグリーン水素製造は脱炭素化目標の達成の重要な手段であ

る。2050年までには発電、重工業、自動車燃料、家庭への熱量など世界で必要となるエネルギーの25%を水素とすることが目標

となっている。水素経済においてプラチナは重要な役割を果たし、燃料電池自動車(FCEV)の燃料電池や、固体高分子形燃料電池

を使ってグリーン水素を製造するプロトン交換膜 (PEM) 電解装置に使われている。PEM 、アルカリ電解槽両方へ投資が増える

ことで水素の価格が下がり、燃料電池自動車の普及に、ひいてはプラチナ需要に貢献するだろう。 

現在のプラチナ需要の長期的な展望は、パラジウムとの代替、水素製造と燃料電池自動車の発展を背景に非常に良好で、2025年

までにさらに31.1トン、2030年までには62.2トン増える可能性もある。このポジティブな需要予測が現在よりもさらに多くのプ

ラチナ投資を呼び込むことにつながるだろう。 

 
WPIC 戦略ハイライト 

2020年は北米と欧州の我々の商品パートナー各社にとっては記録的な年となった。コロナ禍によるグローバルリスクの高まりの中、

ロジスティックスがほとんど麻痺した状況でプラチナインゴットとコインの爆発的な需要が生じた。2020年の販売高は、上半期

の商品不足とそれに伴って生じたプレミアムがなければ、さらに増えた可能性もある。初期のロックダウン対策解除後、ゴール

ド商品が大半を占めた販売回復戦略に現物プラチナ投資商品も含まれるよう、我々はパートナー各社とともにコロナ禍がもたら

した問題の解決に取り組み、また我々のリサーチ情報がゴールド投資家も含むより多くのプラチナ投資家へ行き渡るようパートナ

ー各社に提供を続けた。プラチナの高値で利益確定の売りも当然あったが、インゴットとコインへの需要は依然として大変強い

ものがある。 

我々の協力のもと、オーストラリア最大の独立系地金ディーラーで国内では唯一のロンドン貴金属市場協会のメンバーでもある 

ABC Bullionはオーストラリア初となるプラチナインゴット商品を立ち上げた。純度99.95％、世界の最新鋳造技術を駆使して製

造されたABC Bullion プラチナインゴットには 1 オンスから 1 キロのものまで6種類あり、superannuation と呼ばれる年金口座の投

資分散を図りたい投資家をはじめ、多くの投資家に柔軟かつ簡単な方法でプラチナ投資の機会を提供している。 

中国のパートナー各社のプラチナ商品の2020年の販売高は過去最高となったが、国内銀行のプラチナ取引口座はいまだ中止され

たままである。幸いにも高いプラチナ価格のおかげでプラチナの認知度及び投資商品としての知識は広まっており、現物プラチ

ナ商品の売り上げは順調で新たに参入する商品供給業者も多くいる。昨年12月にはプラチナ市場関係者、地元の投資家や金融機

関が多く参加してWPIC中国チーム主催の「PGMs Market Summit 」が開催され、燃料電池自動車と水素産業におけるプラチナの

役割に焦点が当てられた。我々は中国におけるプラチナ市場インフラと商品の拡充を図るために、地方の取引所とも協力体制を

しき、現物プラチナ商品の供給業者と、特に銀行を通じての販売網の拡大に努力している。  

日本のパートナー各社によると、第4四半期は利益確保に動いた投資家がいたためにプラチナインゴットとコインの販売は幾分弱

まったが、売上高は依然高いままを維持している。また我々は日本貴金属マーケット協会 (JBMA)と協力し、プラチナのより詳細

な情報、特に日本が先端を行く水素経済に関連したプラチナの情報を提供し、投資家にプラチナの高い将来性を広く知らせてい

る。また従来のメディアやソーシャルメディアを通じたWPICの見解に関心が集まっていることも挙げられる。
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我々は2021年もその後も新たなパートナー社との提携や新企画、商品を通じてプラチナの知識と投資を広げていくつもりだ。 

世界が新型コロナ感染症の打撃から立ち直る中、コロナ禍で最も明らかになった課題、脱炭素化に関して、プラチナはグリーン

水素の製造と燃料電池自動車にとって重要なカギであることを多くの投資家は認識し始めている。世界各国で脱炭素化への投資

が増えることで水素製造が増えて製造コストが下がれば燃料電池自動車が増え、プラチナの需要は今後10年で年間31.3トン以上

増え、さらに浄化触媒装置のパラジウムのプラチナ代替がより進めば、今後4年以内にさらに31.3トン以上が必要となるだろう。 

このように今後大いに期待が持てる需要の増加と最近のプラチナの高値は、短期、長期どちらの戦略で動いている投資家に対し

てもプラチナに対する投資意欲を呼び込むだろう。 

 

 
CEO ポール・ウィルソン 
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表１：供給、需要、地上在庫のまとめ 
 

提供：メタルズフォーカス社（2019年から2021年）、SFA (オックスフォード)社 (2018年) 

注： 

1． 地上在庫：＊＊＊113.5トン 2018年12 月31日現在（メタルズフォーカス社） 

2.  †道路を通行する車両以外の自動車需要は浄化触媒装置需要に含まれる。 

3.  予測は全て最新データに基づくが、新たな四半期レポートのデータに応じて修正されることがある。 

4.  W P I Cは2013年、および2014年第１四半期および同年第２四半期の予測は発表していない。しかし2014年第3四半期から2017年第4四半期のデータは過去    のプラ

チナ四半期レポートに掲載されており、それらについてはW P I Cウェブサイトを参照（無料）。2018年第2四半期の四半期予測と2018年上半期の予測データは25ページ

と26ページの表3と表4にそれぞれ含まれている（供給、需要と地上在庫）。28ページの表６（リサイクル供給データ）は2019年以降からの提供 

5.  メタルズフォーカス社、SFA (オックスフォード)社のデータは必ずしも同じ比較対象ベースを使っているわけではない。 

6.  2019年年以前のSFA (オックスフォード)社のデータはそれぞれ単独で5koz単位で四捨五入。 
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2020 年第4四半期プラチナマーケットレビュー 

2020年第3四半期の世界経済の回復傾向はワクチン接種が始まった第4四半期も続いているが、新たな感染症拡大の波と変異ウイ

ルスの出現という不安材料もある。これはプラチナの需給に様々な影響を与え、3期連続の品不足となった。 

2019年同期に比べ、供給はマイナス15%(-10.1トン)となった。リサイクル供給は 8% 増加(+1.4トン)したが、23% 減少(-11.5ト

ン)した鉱山供給を補うことはできなかった。需給は 62.3トンで、2019年同期より18%の増加(+9.3トン) 。自動車需要は5% (+1.0

トン) 、宝飾品需要は7% (+1.0トン)それぞれ増加、工業需要も主にガラス産業の需要が、ガラス溶鉱炉が閉鎖されたためマイナ

スとなった2019年同期から生産拡大に転換したため43% 増(+5.7トン) となった。その他の工業分野の需要は前期に比べ増加した

ものの、2019年同期よりは低レベルに終わった。 

2020年第4四半期の投資需要は、過去最高となった前期からは86% 減少(-25.7トン)したが、前年同期比では63%増 (+1.6トン) だ

った。インゴットとコインの販売は前年比で2倍以上の112% 増(+1.0トン)となり、ETF 保有量は2.3トン増え、昨年よりも 56% 

増となった。2020年第4四半期の取引所の現物在庫は31.1キロ以下の減少で、前年同期に0.2トン増加したのとは対照的となった

が、NYMEXの在庫が2020年の第2四半期に4.3トン 、第3四半期に10.2トンも増加したこと自体が例外的だったと言える。 

第4四半期の品不足-5.3トンは前年同期の大幅な余剰 (+14.2トン)、そして前期の大幅な不足(-23.5トン)と対照的となり 、この数

値の大きなブレは2020年に感染症が鉱山供給と工業需要、投資需要にもたらした影響がいかに大きかったかを示している。 

 
 

 

供給 

第4四半期の世界の精錬プラチナ生産は前年比マイナス18% (-8.7トン)で40.4トンとなった。減少の主因は、アングロ・アメリカン・

プラチナムの転炉事故で南アフリカの鉱山供給が低レベルとなったことである。 

南アフリカの精錬鉱山供給は、フェイズAユニットが停止中、11月初めにフェイズBユニットの水漏れが発覚し、二度目の完全閉

鎖となって第4四半期は生産が減少した。12月初めにフェイズAユニットの再建が完了し、精錬生産は通常レベルに戻った。 

南アフリカでは2020年初めに感染症拡大阻止のために鉱山を閉鎖し、その後感染症対策を実施して労働者らが戻って第4四半期に

は生産はフル稼働に戻った中で死亡事故と違法ストライキで採掘の中断が起こった。豊潤なキャッシュフローで販売へのプレッ

シャーが減って生産者側で精錬在庫を1.3トン増やしたため、低レベルの精錬プラチナ鉱山供給がさらに影響を受けた。 

チャート１：2020年 第4四半期の需要供給バランス （koz) 

提供：メタルズフォーカス社 
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ジンバブエは四半期レベルでは過去数期と同等の生産量を維持したが、前年比で13% 増加(+0.4トン) したのは、前年は溶解炉の再

構築に影響を受けていたためだった。 

北米ではシバニェ・スティルウォーターのモンタナ鉱山で感染症拡大のため生産が中断し、生産拡大による増産計画に影響を与

えた。カナダのニッケル生産は低品質のため減産し、北米全体で前年比13%減 (-0.4トン)となった。  

ロシアの生産は、ノリリスク・ニッケルが加工パイプラインの再設計に着手したことで、予想を上回って前年比22% 増(+1.0ト

ン ) で5.7トンとなった。 

 
リサイクル供給 

2020年第4四半期のリサイクル供給は、浄化触媒装置と宝飾品からのリサイクルが増えて、前期より8% 増加(+1.4トン) した 。廃

車数が少なかったにもかかわらず、浄化触媒装置から回収されたプラチナの量は8% (+1.0トン)増えた。リサイクル量が増えたの

はPGM価格の高騰で在庫が放出されたのと精錬所が2019年に貯めていた金属を加工に回し続けたためだった。 

2020年第4四半期の世界の宝飾品リサイクルは主に中国で増えて11%の増加(+0.4トン)となった。プラチナの高価格で小売店が売

れ残ったプラチナ宝飾品在庫をリサイクルに出し、その利益でゴールド宝飾品の在庫を増やして旧正月に向け、贈答品の売り上

げが伸びる時期に備えた。 

 

 

需要 

2020年第4四半期の需要は前期比18% 増(+9.3トン) 。経済の回復で自動車と宝飾品需要が増えたが、その他のセクターは感染症

拡大以前のレベルに至らなかった。プラチナ投資需要は 前年比では63% (+1.6トン)増えたが、前期比ではETF投資の勢いが弱ま

り、前期に大量に増えた取引所在庫への流入が中断したため、86%減 (-25.7トン)となった。 

チャート２：プラチナ供給 （koz) 

提供：メタルズフォーカス社 
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自動車需要 

自動車需要は普通乗用車、大型車共に順調に回復し、2020年第4四半期は5% 増(+1.0トン)となった。普通乗用車生産は前年比4%

増だったが、ディーゼル車生産は 2%の減少だった。しかし自動車生産の傾向は地域によって非常に大きな違いがある。欧州では

ディーゼル車生産が10% 減ってプラチナ需要は8% (-0.8トン) 減少し、その他の地域の増加分を相殺した。北米では自動車生産は

僅かながら減少したがプラチナ需要は17% (+0.4トン)の増加だった。ディーゼル普通乗用車は北米全体ではシェアは小さいが、

生産は37% 増え、その他の地域の減少を補った。 

その他の地域では、ブラジルやメキシコといった国での乗用車生産が安定に向かうにつれディーゼル車生産の伸びはガソリン車

を上回り、プラチナ需要は10% (+0.4トン)増えた。他の国で需要が減らなければ、特にインドではディーゼル車生産が11%減少

となったが、需要増加はさらに大きかったに違いない。世界の大型車生産は7%増加、特に中国では21%増加した。大型車を対象

とした「国 VI」排ガス規制の実施日が近くなって、大型車の20% にPGM 使用量の多い浄化触媒装置が装備されているとされ、生産量の

増加とともに中国でプラチナ需要が51% (+0.9トン)増える背景となった。 

 
宝飾品需要 

北米での宝飾品需要は2020年第4四半期に前年との比較で初めて増加に転じて4% (+0.1トン)増となった。感染症対策で旅行や娯

楽活動が制限された代わりに宝飾品への出費が増え、さらにコロナ禍の精神的なショックの反動で特別な記念日の贈答品、特に

年末のホリデーシーズンにプラチナ宝飾品を選ぶ消費者が増えた。ゴールドに比べ依然割安なプラチナの価格もこの傾向を助長

し、小売業者らが在庫を減らしていなければ製造量はさらに増えていただろう。 

欧州では2020年第2四半期からの回復傾向が順調に進み、高級宝飾品や時計の輸出販売が東アジアで好調だったことと、小売業者

が在庫を増やしたことで第4四半期は2% 増(+31.1キロ)だった。ブライダルジュエリーは対照的に停滞した。 

 

2020年第4四半期の中国のプラチナ宝飾品は前年比15%増 (+1.0トン)だった。10月はまだ勢いがあったが11月、12月にはプラチナ

価格が上昇し、例年ゴールド宝飾品が売れ始める旧正月が近づくにつれ、小売店がプラチナよりもゴールド宝飾品の販売促進に

力を入れ始めたために、売り上げは前期と比べると軟調だった。 

インドでは第4四半期は結婚シーズンの始まりにもかかわらず、小売業が在庫を増やすことに保守的になっていることからプラチ

ナ宝飾品の製造は25% 減少(-0.2トン)して、4期連続の下落となった。特に結婚式で人気の高いゴールド宝飾品と違って、消費者

のプラチナ宝飾品購入は必要な時のみという限定的な需要回復となっている。さらにコロナ禍で不可処分所得が大きく減少し購

入量そのものも激減している。 

チャート３：プラチナ需要 （koz) 

提供：メタルズフォーカス社 
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工業需要 

2020年第4四半期の工業需要は、主にガラス産業の成長によって前年比43%増(+5.7トン) 、前期比20%増 (+3.2トン)となり 、前年

と比べ減少している他のセクターの需要を埋め合せる形となった。工業需要全体は前期と比べると大きく回復したものの、感染

症拡大以前のレベルよりも低いままである。 

 
石油 

2020年第4四半期の石油需要は、第2四半期、第3四半期よりは高かったが、感染症拡大以前より 31% (-0.5トン)低く、2020年第4

四半期の中国で生産拡大が行われたにもかかわらず、北米とその他の地域の精錬所閉鎖が響いている。北米とその他の地域は石

油セクターが受けた深刻な打撃から立ち直っておらず、特に北米では複数の精錬所閉鎖で2020年第4四半期の石油需要はほとんど

ゼロとなった。欧州では浄化触媒装置の補充需要はわずかに2%減少(-1.9キロ)、日本では6% (+3.1 キロ)増加した。  

 
化学 

化学セクターの2020年第4四半期の需要は前年比では9% (-0.6トン)低いものの、 前期比では43% 増加して5.5トンとなった。この前

期からの増加は主に 中国の新しいパラキシレン処理施設の生産拡大によるものだった。中国シノケムグループは、12月に泉州市

に新しい石油精製施設と年間80万トンのパラキシレン処理施設を含む石油化学工場の建設を始め、2021年初めに試運転を開始し

た。一方、中国の急激な生産拡大によって中国以外の地域でのパラキシレン生産は生産量と利潤の減少と弱い需要に悩まされて

いる。 

シリコーン製造におけるプラチナ需要は2020年第4四半期も引き続き回復した。感染症の拡大で医療、健康衛生、ケア用品分野で

増加し、2020年第4四半期初めの経済活動の回復が建設や自動車などその他の分野の需要も支えた。また、前期に続き、ほとんど

の国では肥料生産を含む農業セクターが基幹産業とみなされて事業閉鎖や移動禁止の対象にならなかったため、硝酸生産はコロ

ナ禍の影響をほとんど受けなかった。 

 
医療 

10月に大きく回復した医療機器の需要は、11月、12月の感染症拡大の第2波で選択性治療が減って急を要しない治療が延期された

ために落ち込んだ。同様の理由で癌治療も減ったため、5% 減(-0.1トン) となった。世界全体で減少したが、特に欧州と北米の減

少幅が大きかった。 

 
ガラス 

LCD 基板とグラスファイバー産業のプラチナ需要は、2020年第4四半期も持続して回復し、5.1トンに達した。前年同期に日本で

主要なLCD溶鉱炉が閉鎖されてマイナス (-2.0トン)だったことと対照的で 、2020年第4四半期にはコロナ禍でも多少の遅れはある

ものの生産拡大が予定通り行われた。 

 
電子材 

2020年第4四半期の電子材需要は、主要セクターへのハードドライブディスクの出荷が復活して前年比3% 減(-31.1キロ) にとどま

り1.1トンとなった。在宅勤務がさらに延長され、オンラインによる学習機会も増え、家電製品でのハードドライブ利用が増え

た。しかしコロナ禍でデータセンターの拡張が遅れていることが影を落としている。監視用システムと業務用機器の需要は不調だ

った前期から回復したが、景気の先行き不安から企業のコスト削減志向で前年よりは低いレベルにとどまった。 
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その他の分野 

2020年第4四半期のその他の分野の工業需要は前期より5%増加した。自動車生産の回復で浄化触媒装置以外の自動車部品のプラ

チナ需要が増えたことと、風力とソーラーによる再生可能電力を使う、定置型燃料電池からグリーン水素を製造するプラチナベ

ースの電解装置が増えたことが背景にある。しかし全体的には依然としてコロナ禍以前の前年同期と比べると3% (-0.2トン)低いレ

ベルとなっている。  

 
投資需要 

2020年第4四半期のあいだ、世界のインゴットとコインの需要は前年比2倍以上の1.9トンとなった。日本と欧州では前年同期と変

化のない販売量だったが、北米で大きく回復した。しかし前期との比較では、日本が7月から9月の間に買い越しから第4四半期に

は売り越しとなったことが響いてマイナス38%と激減した。 

北米市場は第2四半期のコロナ禍による品不足から回復した。特に1 オンスの小型インゴットはコロナ禍以前よりは小売価格が高

止まりしているが、過去4、5ヶ月の間に普通に入手できるようになった。 

2期連続で増加し続けたETF需要は10月、11月に弱まったが12月には再び上向き、前年比で56% 増(+0.8トン) となり、12月末で 

ETF保有量は過去最高の120.7 トンだった。取引所在庫は、31.1キロほど減少したが、2020年はNYMEX指定倉庫の在庫が前例の

ないレベルにまで膨らんだことで、年末は過去最高の 20.4トンとなった。 

 

 
 

チャート４：プラチナ投資 （koz)  

提供：メタルズフォーカス社 
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2020年のレビュー 

2020年、世界経済は様々な形で新型コロナウイルス感染症に打撃を受けた結果3.5% 縮小、それに伴ってプラチナ生産と販売も減

少した。総需要は前年比マイナス7%(-17.7トン)で、内訳は自動車需要が17% (-14.7トン)、宝飾品需要は13% (-8.7トン)、工業需

要は 5% (-3.5トン)、それぞれ2019年レベルから減少した一方で、投資需要は24% (+9.2トン)と大きく伸びた。インゴットとコイ

ンの購入は107% (+9.5トン)増えて18.2トン、ETFは2019年より 49% (-15.1トン)減りはしたが、それでも 15.6トン以上の需要が

あった。さらにNYMEX指定倉庫に大量の現物が持ち込まれ、昨年だけで14.2トンを記録した。 

鉱山供給(マイナス18% 、-35.0トン)とリサイクル供給(マイナス10%、 -6.5トン)の減少レベルは総需要の減少(マイナス7%、-

17.7トン) よりも大きく、2020 年のプラチナ市場は -29.0トンの品不足となった。 

 

 

供給 

2020年の世界の鉱山生産はACP転炉の閉鎖と感染症による鉱山生産の中断というダブルパンチで激減し、前年よりマイナス18% 

(-35.0トン)、154.6トンとなった。産出される世界のプラチナ鉱石の約40%を精錬するACP転炉の閉鎖は精錬生産の大幅な減産につ

ながり、この事故だけで約26.4トンの年間生産が失われた。南アフリカでは感染症の拡大を受けて政府が3月終わりに鉱山の閉鎖

を命じ、6月の始めまで制限を継続していたために鉱山生産はさらに減少。その後もコロナ対策と移動制限で移民労働者が減った

ため平常に戻るまで3ヶ月余りを要したが、全体的には経営側の期待よりも早くフル稼働に戻ることができた。 

南アフリカ以外の供給の中断はそれほどでもなく、北米は主に低品質の問題とニッケル鉱山からの副産物であるプラチナ採掘が

保守点検作業に影響され、前年比で マイナス5%  (-0.6トン)となった。モンタナ州の生産拡大計画はコロナ対策の３密制限で生産

効率性が減り、また増産のための活動は後回しとなり実施に至らなかった。

チャート５：2013年から2021年（予測）の需要供給バランス (koz) 

提供：メタルズフォーカス社（2019年から2020年）、SFA (オックスフォード)社 (2013年から2018年) 
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その他の地域の生産は概ね平常通りで、計画の産出量を維持できた。ジンバブエではロックダウン中も鉱山は一か所を除いて閉

鎖されず、溶鉱炉の再建で生産に影響がでた前年よりも5%増えて  (+0.7トン) 14.8トンとなった。ロシアは感染症の拡大に影響

を受けず、ノリリスクニッケルの生産量は計画をわずかながらも上回ったが、加工パイプラインの再構築が継続されたことと、

精錬所の在庫放出で生産が増加した前年と比べてマイナス2%  (-0.4トン)で 21.9トンとなった。 

 

 

リサイクル供給 

昨年の浄化触媒装置のリサイクル供給は10% 減(-4.8トン)で44.6トンとなったとされるが、リサイクル供給全体が減少傾向にあっ

ても相反する動きみられた。最も大きな影響は感染症の影響で、一つには新車販売が低迷して廃車が激的に減ったことで、二つ

目には様々な制限や現場のコロナ対策のため、廃車回収作業と使用済み浄化触媒装置の加工作業が2020年の上半期中旬から下旬

に中断されたことだった。 

その後、下半期は廃車と浄化触媒装置の加工が増えた。パラジウムとロジウムの価格が高騰したことで在庫を放出したスクラッ

プ回収業者もいたが、次の二つの要因がさらなるリサイクル量の増加の妨げとなった。一つはパラジウムとロジウムが過去最高

価格まで高騰したために、スクラップ回収業者は思ったほどの量の確保ができず、また財源的にも制約を受けたこと。2つ目は精

錬施設の処理能力不足がネックとなって加工に時間がかかるようになり、それがリサイクル供給網の様々な業者に影響を与えた

ことである。 

チャート６： 2019年と2020年の供給の変化 (koz) 
  

提供：メタルズフォーカス社 



PLATINUM QUARTERLY Q4 2020 

Prepared for World Platinum Investment Council by Metals Focus Limited Page 16 of 29 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

需要 

2020年のプラチナ需要は 前年の258.4トンから7% (-17.7トン) 減り、240.7トンだった。自動車需要はマイナス17% (-14.7トン)、

宝飾品需要はマイナス13% (-8.7トン)、工業需要はマイナス5% (-3.5トン)だった一方、投資需要は24% 増(+9.2トン)だった。 

 

 

自動車需要 

2020年下半期、世界の自動車生産は普通乗用車、大型車共に大きく回復したものの、2020年の年間生産量はそれぞれマイナス

16%とマイナス6% となった。この深刻な縮小に加え、政府がコロナ対策として導入した景気刺激策がディーゼルとガソリン車よ

りも電気自動車を優遇したものだったことで、さらに自動車のプラチナ需要を押し下げマイナス17% (-14.7トン)となった。西ヨ

ーロッパでは普通乗用車生産は 25% 減り、その中のディーゼル車のシェアは2019年の32%から2020年には28% に減り、それに

伴ってプラチナ需要は25% (-11.4トン)減る結果となった。 ヨーロッパの自動車メーカーは厳しい排ガス規制をクリアして罰金を

逃れるため、ガソリン車よりもディーゼル車の減産を選択した。一方、北米では普通乗用車生産は 20% 、大型車生産は25%減少

したが、ディーゼルの普通乗用車生産が 5% 増加したためにプラチナ需要全体の下落を多少緩和して、マイナス13% (-1.4トン)に

とどまった。中国では大型車生産が増え、さらに「国VI」排ガス規制に対応するために浄化触媒装置のプラチナ使用量も同時に

増えて需要は48% (+3.0トン)増加した。その他インドでは、乗用車生産が23% 減少、ディーゼル車生産も44%もダウンし、プラ

チナ需要は マイナス17% (-3.0トン)だった。 

 
宝飾品需要 

2020年のプラチナ宝飾品需要は13%減 (-8.7トン)で56.6トンとなった。北米の需要は主にコロナ禍で消費者心理が変化し購買意

欲と所得の低下で前年比マイナス19% と激減。好調なオンラインセールと、結婚式はキャンセルしても婚約が続いたカップルの

安定したブライダル宝飾品の購入があって、多少は急激な減少が免れたようだ。欧州の需要も昨年は北米同様にコロナ禍ではっき

りと下落傾向を見せたが、北米よりは減少幅がわずかに少なくマイナス17%となった。東アジアへの輸出を増やした結果、高級宝

飾品と時計のセクターが年の後半に、大衆向け宝飾品やブライダル宝飾品よりも早く回復したからである。 

チャート７：2019年と2020年の分野別需要の変化  

提供：メタルズフォーカス社 
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中国のプラチナ宝飾品需要は、ゴールドに対する割安感と小売の販売促進努力が実ってコロナ禍で消費者動向が変化したにもか

かわらず5% (-1.2トン)の減少に抑えられた。インドでは、経済活動の再開の遅れで消費者心理が冷えたために需要は53% (-1.7ト

ン)のマイナスとなった。 

 
工業需要 

2020年の工業セクターの総需要は61.5トンで、前年比マイナス 5% (-3.5トン)であった。  

 
 

 

化学 

2020年は前年比では15%の減少だったが、総需要量そのものは過去の水準から見ると高く、過去6年で2番目に多い年となった。

他の工業セクター同様に感染症による中断と経済状況に影響を受けたが、この減少幅は2019年が例外的に多かったことに照らし

合わせて考えるべきである。前年に中国のパラキシレン (PX) 生産能力の大幅な増強があった後の2020年の伸びは緩やかで、さら

に中国のPX 生産の増加と他の地域の需要が縮小したために、今まで中国への輸出に頼っていたアジアの中国以外の工場の操業率

が下がり、プラチナの補充と交換需要も減少した。 

 
石油 

世界の石油産業は感染症の拡大に多大な打撃を受け、精錬生産は前年比マイナス7% 以上の減少となった。石油消費が大幅に減っ

ただけでなく、在庫が膨らんだために貯蔵能力に不安が生じ、それがコロナ禍最中の精錬生産の採算性に圧力となった。またロッ

クダウン策で一時的にせよ建設中のプロジェクトが中断された。このような状況を背景とした2020年のプラチナ需要は、前年比

マイナス47% (-3.2トン)で、過去7年間では最低の3.6トンと推測される。 

 
電子材 

2020年の総需要はいくつかの分野でのハードディスクのマーケットシェアの下落傾向が響いて10% 減(-0.5トン)で4.0トンとなっ

た。しかし、ニアラインとデータセンター用の高密度ドライブの出荷増と、ユニットのドライブ数の増加でユニット毎のプラチ

ナ使用量の増加につながり、ハードディスクの不調による需要減を部分的に補った。 

チャート８：2019年と2020年の用途別需要分布  
 

提供：メタルズフォーカス社 
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医療 

2020年は感染症拡大阻止のために病院や医療機関が社会に不可欠な存在とされ、医療とがん治療のプラチナ需要の減少は5% (-0.4

トン)だった。プラチナを使う埋め込み型器具は通常は選択性治療となるため、地域によってはマイナス21%となったところもあ

る。またプラチナ系抗癌剤であるシスプラチン、オキサリプラチン、カルボプラチンも同様に、通常は管理された医療環境で使

われるため、コロナ禍の状況で延期できる場合は延期されたり他の薬剤に変更されたりした。 

 
ガラス 

コロナ禍にもかかわらず LCD溶鉱炉とガラスファイバー生産ラインの増強計画は続行された。コロナ禍が供給不足をもたらして末

端商品の価格を押し上げる結果となり、それを受けて生産者側で生産能力の増強を行った。しかしその生産増強が集中した中国へ

技術者が長い期間渡航することができなかったために、多少の遅れが生じてプラチナ需要に影響したが、2020年の12.6トンとい

う需要量は、主要LCD工場の閉鎖で例外的に低かった2019年の2倍以上で、状況が平常に戻ったことを示している。 

 
その他 

自動車生産が大幅に減産したことでセンサーやスパークプラグの需要が落ち込んだ。電解装置と定置型燃料電池を使うグリーン

水素の製造とその消費に対する各国政府の支援が増えたことで、小さいながらも2020年の需要に貢献がみられたが、他のエリアの

需要減を補うことはできず、その他の工業セクターの需要は全体では前年比マイナス15% (-2.7トン) となった。 

 
投資需要 

2020年の世界のインゴットとコインの小売需要は前年より2倍以上に増えて18.2トンとなり、過去3番目に多い年となった。最も

増えたのは日本、続いて北米だったが、全ての主要市場で好調を記録した。日米両市場ともに、第1四半期にプラチナ価格が下落

したため割安な投資商品を求める投資家が殺到。日本の2020年第1四半期だけでも2019年全体の3倍以上となり、この傾向は第2四

半期も続いたが、その後急激に萎んだ結果、2020年始めの需要増はかき消され、全体では2015年、2016年よりも低い結果となっ

た。 

北米では第1四半期は大変好調だったが、その後感染症の拡大で商品が極端に品薄になってしまった。それが解消され消費者の関

心が高まった第2四半期が堅調だった結果、2020年全体の投資需要は記録的な48.2トンとなった。 

ETF 保有高は2020年、最高となり 124.4トンにわずかに足らない記録的な数字となった。北米、欧州のファンドともに第1四半期

を除いて買い越しだったが、南アフリカのファンドはほとんどの四半期で保有高の減少となった。 

2020年第4四半期には、第2四半期、第3四半期にみられたように例外的な量の現物がNYMEX 指定倉庫へ持ち込まれる現象はなか

った。第3四半期の終わりまでにはNYMEX とロンドン市場の間の裁定取引の機会が消滅したためで、それにより先物のショート

ポジションをヘッジするためNYMEX指定倉庫にインゴットを持ち込む必要がなくなったが、それでもNYMEXとTOCOMを含む取

引所在庫は過去最高の20.4トンだった。  

 
地上在庫 

-29.0トンという市場の品不足を受けて、2020年末の地上在庫は2014年以来の最も低い量となり、81.8トンとなった。
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2021年の展望 

このレポートの執筆時で2億6900万回分の新型コロナウイルス感染症ワクチンが既に接種され 、世界通貨基金は2021年の世界の

経済成長は 5.5％と予測している。ワクチン接種が行き渡り、政府の支援で経済活動が平常に戻るだろうという期待が高まる意味

でも、我々は2021年のプラチナの需給は回復に向かうと考えている。過去2年間にめざましい勢いで伸びた投資需要は、引き続き

堅調ではあるが、同じような急激なペースで増えることはないだろう。2021年全体としては、需要は 3% (+7.9トン) 増加して 

248.6トンになり、供給は17% (+35.0トン)回復して246.7トン、不足は1.9トンとなるだろう。  

 

 

供給 

2021年の鉱山供給は、生産が極端に中断された前年から19%増加 (+29.0トン)して 183.5トンとなるだろう。増加分のほとんどは

南アフリカで、精錬設備の復旧とコロナ禍の影響からの立ち直りで28%増え (+28.9トン) 130.6トンとなる予測。ACP転炉が閉鎖

中に貯められた6.2トンの加工途中の在庫の精錬と販売が精錬生産に加えられるだろう。ACP転炉は単独でも通常よりも少し多い

採掘量の加工が可能なため、一つのユニットしか稼働していなくても精錬ができるからである。 

鉱山の再編成と在庫減少の影響で供給量が減った分、既存の拡張計画のおかげでそのロスを取り戻せるだろうが、ロシア、北

米、南アフリカの北リムのプロジェクトはパラジウムが豊富な鉱脈をターゲットにしているため、プラチナ供給には限定的な影

響しか与えないだろう。 

南アフリカの電力供給の状況は悪化しており、鉱山生産に対するリスクは依然として残っている。エスコムは保守点検作業が終

わる2021年12月まで送電網は不安定で供給保証はできないとしているが、このような中断にもかかわらず鉱山生産者側は影響を

最低限に抑える努力をしている。 

チャート9：2021年の需給バランス予測 (koz) 
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ロシアの生産量は前年とほとんど変わらずマイナス2% (-0.4トン) で21.5トンとなる予測。北米はニッケル鉱山の副産物としての

プラチナ採掘が安定し一次精錬会社の成長が軌道に乗って、11%増加 (+1.2トン) で11.6トンとなるだろう。ジンバブエでは新し

い鉱山からの生産が、閉山が近い二つの鉱山を埋め合わせることで減少をわずかに抑え、マイナス3% (-0.4トン)となるだろう。 

 

 

リサイクル供給 

今年の浄化触媒装置からのプラチナ回収は昨年の損失をカバーして 6% 増(+2.6トン) で47.2トンとなり、過去2番目に多い量とな

るだろう。増加の主な背景はプラチナ使用量の多い排気後処理システムを搭載した車の廃車が増えることで、特に欧州で廃車に

なる自動車には2006年から実施されたより厳しい「Euro 4」排ガス規制に対応するために設計された浄化処理装置が搭載されて

いる。しかし、これはまた炭化ケイ素で作られたディーゼル車の粒子状物質フィルターがリサイクル処理過程で増えることにな

り、処理にかかる時間が長くなるという問題もある。 

PGM 価格が高くなったことで廃車の浄化触媒装置の在庫を放出するスクラップ業者も増えるだろうが、反面これは、今年もフル稼

働する精錬所にプレッシャーがかかることにもなる。 

今年の宝飾品リサイクル供給はコロナ禍で滞っていた流通網の制限が解消して8%増え (+1.1トン)  14.1トンになるだろう。

チャート10：2020年と2021年の供給の変化予測 (koz) 
 

提供：メタルズフォーカス社 
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需要 

2021 年の需要は、自動車、宝飾品、工業需要が回復して3%増 (+7.9トン) で248.6トンとなるだろう。投資需要は マイナス51% 

(-24.7トン) の予測。これは2020年にみられたようにNYMEX 指定倉庫への現物が増えることはないだろうということと、ETF 保

有量の増加が落ち着くだろうという予測に基づく。さらにインゴットとコインの購入も昨年よりは少ないだろう。 

 

 

自動車需要 

2021年の普通乗用車の生産は8700万台、コロナ禍以前よりも約110万台少ない予測となっている。半導体チップの不足が自動車

生産に影響を与えると指摘されているが、これは短期的な問題で時間とともに解消されるだろう。一方、トラックやバスの生産

は、感染症の影響で減産となった2020年よりもさらに1%減る予測で、これは主に2020年に35%も増えた中国のトラック生産が減

速して2019年のレベルに戻ると予測されるからである。2020年の販売が急増した背景には、政府が廃車を促す補助金を出したた

めで、州によっては今後「国 III」排ガス規制に対応していない車の乗り入れが禁止される。乗用車の増産で自動車セクターのプ

ラチナ需要は前年比25%増 (+18.5トン) の予測。2021年の普通乗用車生産台数は2019年より低い予測だが、プラチナ需要はコロ

ナ禍前の2019年のレベルから2%増えるだろう。これは自動車生産が増加し、厳しくなる排ガス規制に対応するため浄化触媒装置

に使われるプラチナの量が増え、さらにパラジウムに代わってプラチナがより多く使われることが背景にある。2021年にはプラ

チナ使用量の割合が高いガソリン車が生産されるだろう。  

欧州のプラチナ需要は、今年は増加の予測だがコロナ禍以前のレベルには達しないだろう。電気自動車を優遇している政府の支

援策の影響でディーゼル車のシェアが25%まで下がっても、自動車生産の回復と厳格化する排ガス規制に対応したプラチナ使用

量の増加が需要を維持するだろう。 

北米のプラチナ需要は2019 年のレベルを超えるだろう。世界の自動車のプラチナ需要から見ると小さな市場だが、ディーゼル車

が16%増加 し、ガソリン車でパラジウムの代わりにプラチナが使われることでプラチナ需要を支えるとみられる。 

中国の需要は引き続き成長し、2021年7月までに大型車に「国 VI」排ガス規制が適用されることと、パラジウムとの代替がこの

市場でもプラチナ需要を支えるだろう。その他の市場はコロナ禍以前のレベルまで生産が回復してプラチナ需要を支えるだろ

う。 

チャート11：2020年と2021年の分野別需要の変化の予測  

提供：メタルズフォーカス社 
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宝飾品需要 

2021年のプラチナ宝飾品需要は昨年から回復して13% (+7.3トン)増える予測。北米ではコロナ禍の最悪の事態が終焉したとされ

て経済活動が戻って、今年前半は行楽に使われなかった所得分が宝飾品購入に使われ、さらにその後は延期された結婚式やその

他のイベントがようやく開催されて消費を支えるだろう。宝飾品製造はしかし、小売の在庫を減らしていくという構造的な変化

が起こっているため、コロナ禍以前のレベルより低いかもしれない。 

欧州の需要は輸出が牽引する高級宝飾品や時計の成長が鍵となって、ほぼコロナ禍以前のレベルに達するだろう。しかし欧州内

の販売は遠方からの観光客が増えないことから経済回復も大きくないため、それほど目立った回復は期待できない。この状況は大

衆向け宝飾品とブライダル宝飾品販売に影響するが、昨年延期されたイベントで控えられた購入が復活して多少カバーするだろ

う。 

今年の中国のプラチナ宝飾品需要は増加予測で、45%も減少した2020年第1四半期とは対照的に、今年の第1四半期は大きく回復

するだろう。 サプライチェーンが引き続き新しい商品と販売促進活動に力を入れ、その後も成長が持続するという予測である。 

インドの宝飾品製造は経済成長の回復とプラチナの輸入関税が2.5% カットされたこと、また都市経済の復活と小売によるプラチ

ナ宝飾品宣伝が消費を助け、需要が回復するだろう。 

 
工業需要 

化学 

今年の需要は過去と比較しても非常に高く、新たに石油化学工場の操業が開始されることで、2%増えて(+0.3トン)  18.8トンとな

るだろう。一方で中国以外では末端の需要が弱く、供給が過剰なため操業効率が落ちるだろう。シリコーン需要は世界経済が回

復するにつれて増え、また硝酸生産も控えめではあるが増加してプラチナ需要を支えるだろう。 

 
石油 

感染症拡大の新たな波を阻止するために2021年始めに再び行われた行動制限で、世界の石油需要の回復が止まってしまったが、

ワクチン接種が広まり経済活動が回復すれば2021年後半は成長が見込まれる。一方で中国の生産能力拡大とコロナ禍で影響を受

けたその他の地域の新しい施設の再開がプラチナ需要の増加につながり、年全体では前年比56%増加(+2.0トン) して、5.6トンと

なるだろう。 

 
電子材 

いくつかの分野でプライマリーデータストレージとしてソリッドステートドライブがハードドライブにとって変わったために、2021

年の需要はマイナス3% (-0.1トン)で 3.9トンとなる予測 。しかし熱アシスト記録技術の普及でコストパフォーマンスに優れるハード

ドライブはセカンダリーストレージ市場では優位を保つだろう。さらに高密度ドライブ技術の導入が増えてドライブのプラターが

増えることでユニット単位のプラチナ使用量の増加となり、これがハードディスクドライブの出荷減によるプラチナ需要の低下

傾向を少しカバーするだろう。 

 
ガラス 

LCD 基板溶鉱炉を含む生産拡大が続き、2021年のガラス産業のプラチナ需要は9% 増加(+1.2トン)して13.8トンに達し、昨年新型

コロナ感染症で中断された拡張計画も今年は実行されてこの成長を後押しするだろう。ガラスファイバー複合材市場は現在品不

足で価格上昇の懸念があるにもかかわらず、新たな投資計画の実施には時間がかかるため、2021年には生産拡張は起こりにくい

と考える。 
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医療 

ワクチン接種が行き渡って新型コロナウイルス感染症による病院や医療施設の負担が減ることで、平常通りの選択性治療と癌治

療が行われるようになって医療需要は7%増(+0.5トン)で 7.8トンとなるだろう。 

 
その他 

プラチナを使うセンサーやスパークプラグがない電池電気自動車のシェアは急激に拡大しているが、依然として主流は内燃機関

自動車である。厳格化する排ガス規制に対応するため、センサー部品と環境に負荷をかけないスパークプラグの需要は高い。

2021年は自動車台数がさらに増加することが予測され、スパークプラグと自動車用センサーの需要は前例がないほど高くなるだ

ろう。また旅行や行楽活動が元通りに戻れば航空業界もコロナ禍以前のレベルに戻るだろう。とはいえ、最近の半導体チップの

不足と消費者が小型車を好む傾向があることが市場の先行きに影を落としかねない。 

それ以外では2021年は定置型燃料電池が普及し、プロトン交換膜技術を使ってグリーン水素を製造する初めてのギガワットレベ

ルの電解プラント工場の稼働が始まることで、年間を通じてプラチナ需要の成長につながるだろう。この分野の需要は16%増加 

(+2.5トン) する予測となっている。 

 
投資需要 

今年のインゴットとコインの需要は、全ての主要マーケットで昨年よりも需要が低くなり、マイナス15% (-2.8トン)となる予測で

はあるが、それでも依然として高いレベルにある。今年のプラチナ価格は時には乱高下を伴って上昇し、価格下落時にはバーゲ

ンハンティング狙いの買いが、上昇局面では利益確定売りが出て、その結果売り買い双方が活発になるという予測だ。 つまり投

資家による買い越しのグロス総数量は我々の予測するネットの小売需要の数字を上回るだろう。 

ETF投資は現在過去最高水準となる123.8トンであるが、今年は昨年に比べると少なくなるだろう。インゴットとバーの投資同様

に利益確定の売りがあるだろうが、水素経済に果たすプラチナの可能性への期待とパラジウムに代わるプラチナが投資家の関心

を引き、世界のETF保有量は実質増加して7.8トンになるだろう。取引所在庫はわずかな増加、0.3トンとなるだろう。 

 
地上在庫 

2021年の市場は-1.9トンの品不足の予測で、これにより地上在庫は79.9トンに減るだろう。 

WPICが定義する地上在庫とは、年末の時点での、上場投資信託に依らず、取引所保有ではない、鉱山生産者・精錬所・宝飾製造

会社の加工在庫ではなく、消費者が所有していないプラチナの総量の予測である。 
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表２：供給、需要、地上在庫のまとめ ― 年間比較 
 

提供：メタルズフォーカス社（2019年から2021年）、SFA (オックスフォード)社 (2013年から2018年) 

注： 

1.  地上在庫：＊128.8トン 2012年12月31日現在（SFA（オックスフォード）社）。＊＊113.5トン 2018年12月31日現在（メタルズフォーカス社）。 

2.  †道路を通行する車両以外の自動車需要は浄化触媒装置需要に含まれる。 

3.  メタルズフォーカス社、SFA (オックスフォード)社のデータは必ずしも同じ比較対象ベースを使っているわけではない。 

4.  2019年年以前のSFA (オックスフォード)社のデータはそれぞれ単独で5koz単位で四捨五入。 
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表３：需要と供給のまとめー四半期ごとの比較 

 

提供：メタルズフォーカス社（2019年から2021年）、SFA (オックスフォード)社 (2018年) 

注： 

1.  †道路を通行する車両以外の自動車需要は浄化触媒装置需要に含まれる。 

2.  メタルズフォーカス社、SFA (オックスフォード)社のデータは必ずしも同じ比較対象ベースを使っているわけではない。 

3.  2019年年以前のSFA (オックスフォード)社のデータはそれぞれ単独で5koz単位で四捨五入。 
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表４：需要と供給のまとめー半期ごとの比較 

 

提供：メタルズフォーカス社（2019年から2021年）、SFA (オックスフォード)社 (2018年) 

注： 

1.  †道路を通行する車両以外の自動車需要は浄化触媒装置需要に含まれる。 

2.  メタルズフォーカス社、SFA (オックスフォード)社のデータは必ずしも同じ比較対象ベースを使っているわけではない。 

3.  2019年年以前のSFA (オックスフォード)社のデータはそれぞれ単独で5koz単位で四捨五入。 
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表５：地域毎の需要ー各年と四半期比較 
 

 

提供：メタルズフォーカス社（2019年から2021年）、SFA (オックスフォード)社 (2013年から2018年) 

注： 

1. †† インドの自動車需要はその他の地域に含まれる。 

2. メタルズフォーカス社、SFA (オックスフォード)社のデータは必ずしも同じ比較対象ベースを使っているわけではない。 

3. 2019年年以前のSFA (オックスフォード)社のデータはそれぞれ単独で5koz単位で四捨五入。 
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表6：地域毎のリサイクル供給ー各年と四半期比較 
 
 

提供：メタルズフォーカス社（2019年から2021年）、SFA (オックスフォード)社 (2013年から2018年) 
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長予測に関する供述を含む、将来の予測に言及している。出版者とメタルズフォーカス社は当出版物に含まれる、過去の情報以外の全ての予測は、実際の結果

に影響を与えうるリスクと不確定要素を伴うことを認識しているが、出版者とコンテンツ提供者は、当出版物の情報に起因して生じるいかなる損失あるいは損

害に関して、一切の責任を負わないものとする。 
 
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。 
 
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。）  
 
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。 
 
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。 website: 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、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

