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本稿ではプラチナの工業需要の中でも、安定して増加を続ける化学産業の需

要に焦点を当てる。化学産業のプラチナ需要の成長は、多岐にわたるエンド

ユーザー、そして世界的なエネルギー転換に不可欠なプラチナ触媒が需要の

背景となっている工業需要の成長と共通するものがある。 

2013年から 2023年（予測）の化学のプラチナ需要は、同じ時期の世界の経

済成長率 2.7％ を上回る 3.4％ で伸びており、プラチナの利用によって燃

料使用率の軽減と生産性の向上が実現されていることがわかる。現在の経済

成長見通しを考慮に入れた今後の化学需要は、2022年から 2027年までの間

に 1％ 増えるというのが我々の予測だ。しかし過去における化学産業の需

要は、生産能力増強との正の相関関係があることから、2027年の需要は

我々の現在の予想よりも約 3.1トン多くなる可能性がある(図 1)。 

工業需要の一分野である化学のプラチナ需要は、プラチナ需要全体の 8％〜

10％を占めるに過ぎないが、工業のプラチナ需要自体はそれぞれ異なる経済

要因に左右される多くの分野のエンドユーザーが需要を動かし、年平均で世

界の経済成長率 3％を上回って、4％で伸びている。さらにプラチナの利用

が様々な工業分野にわたっているために、異なる分野で生産能力増強の動き

が同時に起こることは少なく、そのおかげで需要の変動幅が小さいとも言え

る。プラチナの需要が工業の他にも自動車、宝飾品、投資と広いために PGM

の中でも需要の変動が小さいのと同様である。その他の PGMの場合は自動車

の需要が大部分を占めるため、自動車産業の動向が需要および金属の価格に

大きな影響を与える。つまりプラチナは自動車の電動化の動きによる大きな

需要減からは幾分守られていると同時に、水素経済の発展による需要増(水

電解装置と燃料電池自動車の両方)の恩恵は受けるのである。本稿では化学

産業のプラチナ需要に焦点を当てるが、安定した需要増を支える要因は、プ

ラチナを利用するその他のエンドユーザー分野にも共通しているのである。  

まとめとして言えるのは、プラチナの利用が多岐にわたることと、脱炭素

化への貢献がプラチナ需要の成長を広い意味でのマーケットリスクから守

る役目を果たしているという点である。  

図1. 生産能力増強があれば化学産業のプラチナ需要が増加してきた関係から、

2027年の予測は 3.1トン増える可能性もある  

 

資料: NexantECA, 2013年から 2018年は SFA (オックスフォード)、2019年から 2023年はメタルズフォーカス、各社の生産目

標、2024年以降は WPIC リサーチ 
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はじめに 

本稿では化学産業においてプラチナが果たす役割について考察する。化学のプラチ

ナ需要は安定して成長を続けてきたが、プラチナ需要全体の中ではそれほど大きい

割合を占めていない (8％〜10％)。化学産業は多岐にわたるプラチナのエンドユー

ザーの一分野にすぎず、パラジウムやロジウムに比べて、それぞれの分野がその分

野特有の要因や経済的要因に影響を受けるため、外因による需要変動からは比較的

守られているといえる。 

化学産業のプラチナ 

世界の石油化学産業は、プラスチック、接着剤、肥料、洗剤などを含む幅広いエン

ドユーザー部門に材料を供給し、プラチナの触媒特性は、パラキシレン、モノエチ

レングリコール、硝酸、プロピレン、シリコーン、脱水素反応など、化学産業の様

々な分野に利用されている。 

化学産業のプラチナ利用のほとんどは触媒としてのもので、化学反応を促進する、

必要な燃料を軽減できる、生産性を向上するなどに役立っている。一般的にはプラ

チナ触媒は劣化するまで使われ、その後、製造過程で減った分の新しい触媒が補充

されるとともに古い触媒はリサイクルされる。例外としてプラチナを内包するプラ

チナ硬化シリコーンの製造では製造過程中にプラチナは消費される。 

図 1. 化学のプラチナ需要の増減は、石油化学産業の生産能力増強の長期的な流れ

に大まかに一致する (2013年を１とした場合)  

 

資料: NexantECA, 2013年から2018年はSFA (オックスフォード)、2019年から2021年はメタルズ

フォーカス、WPIC リサーチ * パラキシレン生産の予測データは欠如 

その年毎の化学のプラチナ需要を見ると、大まかには経済成長の傾向と一致してい

ることがわかる。マクロレベルでの経済の浮き沈みが一時的に化学工場の生産高に

影響はしても、生産能力増強に投資するには世界経済の成長の長期的な展望を視野

に入れる必要があり、新工場の建設のタイミングなどにはそれが反映されているこ

とが多い。  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
それぞれに異なる経済的要因を持つ

多種多様なプラチナのエンドユーザ

ーの存在は、マーケットの変動のバ

ッファーに 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

 
化学のプラチナ需要は 2013年以降 

年平均で 3.4% 成長  
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化学産業の多くの主要基礎化学品の原料となるオレフィンの生産高を見ると、2013

年以降の年平均でエチレンは3.5％、プロピレンは3.7% の割合で成長してきた。生

産能力増強の傾向は、2013年以降クローズドループリサイクルとのネットベースで

年々平均 3.4% 増えてきた化学のプラチナ需要の伸びとほぼ一致しており、成長率

が似ている事実が示唆するのは、生産能力増強と化学のプラチナ需要の間の強い正

の相関関係である(図 2)。この相関関係の意味するところは、生産能力増強は、す

なわちそれまでの生産過程で劣化したプラチナ触媒を取り替え補充する需要を生み

出すということだ。 

このような補充のためのプラチナ触媒の需要は、通常新規の工場建設などによる触

媒の需要よりは少ないのだが、詳細な分析をすると化学のプラチナ需要と新たな工

場の建設の間には明確な相関関係が見られない(図 3)。 

図 2. 化学のプラチナ需要と化学工場の建設 

 
資 料: NexantECA, 2013年から2018年はSFA (オックスフォード)、2019年から2022年はメタル

ズフォーカス、WPIC リサーチ 

 

NexantECA によると、エチレンとプロピレンの生産能力は2030年までに年間でそれ

ぞれ 2.6％ と 3.1％ 増える予測で、今後の化学のプラチナ需要を支える背景とな

るとされる。 

化学産業の生産増強が今後年平均で 2.85％ (上記 NexantECA の予測の中間値)で成

長するとすれば、2027年の化学のプラチナ需要は、我々が最近発表した2年間〜5年

間の需給予測を約 3.1トン上回り(図 4)、2030年までのプラチナ需要が約 25％ 増

えることになる。我々の2年間〜5年間のプラチナ需給予測の中の化学需要は、現在

の不透明な経済環境を反映して、2021年から2023年の平均需要である 22.3トンを下

回り、2027年は 21.6トンとしている。 

図 3. 化学のプラチナ需要の成長と生産能力増強の相関関係から、2027年の需要

は我々の予測よりも 3.1トン多くなる 

 

資料: NexantECA, 2013年から 2018年は SFA (オックスフォード)、2019年から 2023年はメタ

ルズフォーカス、WPIC リサーチ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
工業のプラチナ需要は多様なエンド

ユーザーからなる 
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化学産業は工業のプラチナ需要の要 

工業のプラチナ需要は化学、石油、電子材、ガラス、医療の各分野から成る。それ

ぞれの分野のエンドユーザーには需要に影響を与えるその分野特有の要因があり、

それがその年のプラチナ需要を左右している。しかし分野が多岐にわたるがために

それぞれの分野の需要が増減しても、工業全体で見た時のプラチナ需要への影響は

軽減されて、ほぼ安定した需要の成長となる。このように分野が分散化しているこ

とで世界経済の動向と相殺しあっている部分もあると言えるのだが、燃料の節約や

生産量の増加など生産効率を向上させるプラチナの触媒としての利用価値が増えて

おり、工業のプラチナ需要は、2013年から2022年の間、 4.0% という率で増え (図 

5)、同時期の世界経済成長率 2.7% を上回っているのだ。  

 

図 4. 化学のプラチナ需要は平均では工業需要の最大分野 

 

資料: 2013年から 2018年は SFA (オックスフォード)、2019年から 2023年はメタルズフォー

カス、WPIC リサーチ 

 

工業のプラチナ需要の増加と、2013年以来下がっているプラチナ価格との間には強

い相関関係がないように見える(図 6)。したがってプラチナ購入に関しては、生産

効率を上げるというプラチナの触媒としての利点の方が、価格よりも強く影響して

いると考えられる。それは2000年以降、工業のプラチナ需要とプラチナ価格の間の

控えめな正の相関関係 (R2 0.49)に現れており、需要の価格弾力性が小さいことを

示している (負の相関関係ならば価格弾力性は大きい)。工業のプラチナ需要は世界

の GDP 成長率の方に、より大きな正の相関関係(R2 0.56) を示している。 

図 5. 2000年以降、工業のプラチナ需要はプラチナ価格に対しては特に相関関係

を示していなく、負の相関関係の欠如はすなわち需要の価格弾力性の低さを表して

いる。 

 

資料: 2000年から 2012年はジョンソン・マッセイ、2013年から 2018年は SFA (オックスフォ

ード)、2019年から 2022年はメタルズフォーカス、WPIC リサーチ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
化学のプラチナ需要は、工業のプラ

チナ需要全体において広い分野をカ

バーする安定した需要 
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化学のプラチナ需要の成長率は 2013年以降、工業全体の需要増の割合(年平均で 

4.0％)よりは多少低い(年平均で 3.4％)。しかし成長率は低いが、化学のプラチナ

需要は全般的に他の工業需要分野より変動が少ない(図 7)。ガラスと石油の需要は

その増減が激しいが、その分2013年以来の成長率が工業需要を大きく上回っている

（ガラス 16％ 石油 12％）のは、石油のプラチナ需要の変動は、より広いエネルギ

ー市場に影響されているからだ。エネルギー大手が、エネルギー転換がもたらす原

油と天然ガスの需要減のリスクを回避するために、その他の石油化学分野に手を広

げていけば、この分野のプラチナ需要は低迷していくだろう。しかし石油化学分野

の生産能力が増えるにつれて、中期的には化学産業は、過去5年間で平均してプラチ

ナ需要全体の 3 割を占めてきた工業のプラチナ需要分野の中の主要な位置を保ち続

けると思われる。  

図 6 化学のプラチナ需要は、その他の工業分野、特に石油とガラスよりも変動が

少ない 

 

資料: 2013年から 2018年は SFA (オックスフォード)、2019年から 2022年はメタルズフォー

カス、WPIC リサーチ 

 
プラチナ需要の多種多様性がもたらす利点 

多種多様なエンドユーザーが工業のプラチナ需要を成していると同様に、プラチナ

需要そのものにも工業、自動車、宝飾品、投資と様々な分野がある(図 8)。それに

比べると、パラジウムとロジウムの需要はそのほとんどが自動車分野にあり、過去5

年間では自動車触媒の需要がそれぞれ 82％ と 85％ を占めている(自動車のプラチ

ナ需要は 37％)。 

図 7 自動車産業の影響を大きく受けるその他の PGM と違って、プラチナの需要は

多様な分野からなる 

 

資料: 2019年から 2022年はメタルズフォーカス、WPIC リサーチ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
プラチナ需要の多様性は、ある

特定の分野の需要動向にされな

い利点がある 
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プラチナには多岐にわたる分野にエンドユーザーがおり、個々の分野の需要には経

済的あるいはその分野特有の要因が反映していることになる。つまりプラチナは、

例えば自動車業界を揺さぶっている電動化の波など、ある分野に特定の要因にそれ

ほど左右されない。さらにパラジウムとロジウムの価格がプラチナよりも高いまま

で推移していることも、プラチナをこれらの代用として使う動きを促している。年

平均で 4.0％ 増え続けているプラチナの工業需要は、パラジウムの工業需要 (-2.8

％) 、ロジウムの工業需要 (-4.1％)とは非常に対照的だ。金属の価格差が広がるほ

どパラジウムとロジウムを節約しプラチナで代用する傾向は強くなり、プラチナ価

格がパラジウムよりも安値で取引され始めてから1年後の2018年以降、プラチナの工

業需要はパラジウムのそれに比べて格段に多くなっている (図 9)。 

図 8. プラチナの工業需要は、パラジウム価格の上昇とともに、パラジウムの工業

需要を超え始めた 

 

資料: ブルームバーグ、2013年から 2018年は SFA (オックスフォード)、2019年から 2022年

はメタルズフォーカス、WPIC リサーチ 

予測されるうる逆風 

右肩上がりの化学のプラチナ需要に対して考えられる障害は、金利の上昇と代替の

逆行という２点である。 

インフレと金利上昇、経済成長の鈍化 

多くのコモディティー同様に、化学産業にもサイクルがある。そしてプラチナ需要

もプラチナ価格にも変動があるが、石油化学産業の生産能力増強ペースは安定して

いる。長期的な生産増強に対する投資を行う決定の際には、その時の不透明な経済

見通しはそれほど重視されないかもしれないが、2022年初めから始まった急激な金

利上昇は、利益の回収予測に影響を与え、化学産業が将来の成長に対する投資を控

えることにつながる可能性もある。 

図 9 米国債の長短金利の逆転は、マーケットは FRBの金利引き締め政策が緩和に

転じると期待していることを表している 

 

資料: ブルームバーグ、WPIC リサーチ 

 
 
 
 
 
 
 
 
金利に対する不透明感が長期的視点

のプラチナ投資の意欲を削いでいる 
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米国の政策金利は2022年第1四半期以降、平均して 0.5％ずつ引き上げられ、世界各

国の中央銀行もインフレ対策として金利を引き上げている。しかし長短金利の逆転

を見る限り、2024年以降にインフレが目標値に近づくにつれて金利は引き下げられ

るだろうという期待があることを示唆している(図10)。金利が現在の水準から下が

れば、石油化学分野の投資も平常化すると考えられる。 

工業用途におけるプラチナからパラジウム・ロジウムへのシフト 

既に述べてきたように、プラチナの工業需要は、どちらも大きく縮小しているパラ

ジウムとロジウムのプラチナ需要とは対照的に増えているが、明暗分ける結果を招

いたのも、元はと言えば、自動車のパラジウムとロジウムの需要が大きく増えたが

ために供給不足となって価格の高騰を招き、需要を抑えてしまったからである。  

プラチナとパラジウムの価格差は、内燃機関車で高価なパラジウムの代わりに安価

なプラチナを使う代替を促した。我々の2023年第1四半期に関する『プラチナ四半期

レポート』では、2023年のプラチナ代替需要の予測は 19.1トン、2023年のプラチナ

供給不足（30.6トン）の背景になるとした。しかしプラチナの供給不足が続き、パ

ラジウムとの価格差が縮まれば、今度は逆の代替の動きが起こることもありうる。

工業の様々な分野でプラチナの代わりにパラジウム、あるいはロジウムを使うよう

になるかもしれない。  

そのような逆の代替の流れが現実になれば、市場にプラチナが放出される懸念があ

る。2023年の第1四半期のロジウム市場のネガティブなセンチメントと価格は、ガラ

ス製造企業が、グラスファイバー製造用ブッシングにロジウムの代わりにプラチナ

を使い始めたために、余ったロジウムを市場に戻したことが背景だ。このようなネ

ガティブな反応は、ロジウム市場に流動性が少なく需要が分散されていないからで

もある。それに比べてプラチナ市場の参加者は広い分野にまたがっており、ある分

野で代替の逆現象が起こったとしてもそれほど大きな影響がない可能性もある。  

結論 

プラチナ需要はパラジウムやロジウムよりも多岐にわたるエンドユーザーに支えら

れている。過去5年間の自動車需要は、パラジウムでは需要全体の 82％、ロジウム

では 85％を占めているのに対し、プラチナでは 37％。このことからもプラチナは

自動車の電動化、そして他の外因による需要低迷のリスクから守られていると言え

る。今後水素経済が発展し水電解装置と燃料電池によってプラチナ需要はさらに増

えるだろうが、水素経済の経済的及びこの分野特有の要因は、将来のプラチナ需要

にも影響を与えるようになるだろう。 

工業分野のプラチナのエンドユーザーはプラチナへの依存を減らしながらも、長い

目で見れば、2013年から年平均で 4.0％ プラチナ需要を増やしてきた。工業需要の

中でも化学産業のプラチナ需要は特に安定しており、2013年以来の成長率は 3.4％

そして工業需要の 3割を占める最大分野に成長した。  

化学のプラチナ需要と化学産業の生産能力増強の間には正の相関関係があることか

ら、我々の予測ではないにしろ、積極的な予想通りに化学のプラチナ需要が伸びれ

ば2027年までに 約 3.1トン増える可能性があり、そうなれば我々が予測しているプ

ラチナ供給不足を加速することにもなる。ちなみに我々の現在の2年から5年先のプ

ラチナ需給見通し(図11) では、2027年の化学のプラチナ需要は、過去3年間の平均

需要である 22.3トンよりも少ない 21.6トンとなっている。 

 
 
価格の高騰で工業分野のエンドユー

ザーは、パラジウムとロジウムの節

約に動いた可能性 

 

ガラス産業での代替は、ブッシング

にロジウムではなく 100% プラチナ

を使う動きに 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
プラチナ市場は 2023年から供給不

足が続く予測 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

https://jbma.net/cms2021/wp-content/uploads/2023/06/WPIC_202306_essence.pdf
https://jbma.net/cms2021/wp-content/uploads/2023/06/WPIC_202306_essence.pdf
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図 10 プラチナ市場は 2023年から供給不足が続く予測、プラチナ投資には朗報  

 
資料: 2013年から 2018年は SFA (オックスフォード)、2019年から 2023年はメタルズフォー

カス、各社の生産目標、2024年から 2027年は WPIC リサーチ 
 
 

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

大手 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。 

 

  

https://jbma.net/cms2021/wp-content/uploads/2023/05/Platinum_Quarterly_Q1-01_2023.pdf
https://jbma.net/cms2021/wp-content/uploads/2023/07/wpic_tenbou-202307.pdf
https://jbma.net/cms2021/wp-content/uploads/2023/08/WPIC_202307_essence.pdf
https://jbma.net/cms2021/wp-content/uploads/2023/08/WPIC_202307_essence.pdf
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言を提案する意図はなく、当出版物のいかなる部分も投資商品及び有価証券の購入及び売却、投資戦略あるいは取
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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
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