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要�����

2008年のプラチナ市場は24万オンスの供給不足になると予想される。需要は2.3%減の652万オンスにとどまる
だろうが、供給も4.2%減の628万オンスまで落ち込むとみられる。供給中断によって、価格は3月に2,276ドルの記
録的水準に達したが、8月に世界的金融危機が発生すると、ファンドがプラチナを大量に売却したため、9月末には
1,004ドルまで下落した。

今年の宝飾品用純需要は世界全体で34万オンス減の112万オンスになろう。2008年上半期の高値によって、プラ
チナ宝飾品は手頃な価格で購入できる商品ではなくなった。同様に重要だったのがアジアにおける中古宝飾品のリ
サイクル率の上昇である。また、7月から9月には、価格の急落によって、業界が在庫を補充し、再生利用量も減少した
ため、需要がある程度の回復を見せた。

2008年の自動車産業用プラチナ総需要は2.1%増の 
423万オンスに達すると予想される。北米では、自動車
販売台数が年初から減少基調にあるため、プラチナ需
要も30万5,000オンス減少して54万オンスまで落ち込
むと見込まれる。しかし、欧州ではディーゼル微粒子フ

ィルター用のプラチナ需要が増加し、中国および世界
のその他の地域では自動車生産台数が伸びているこ
とから、こうした動向の影響が北米の落ち込みを補っ
て余りあるものになるであろう。

2008年の産業用プラチナ純需要は世界全体で19万オンス増加して計200万オンスに達すると予想される。世界
的な経済成長によって、需要は多くのセクターで増加するだろう。今年は、化学産業、ファイバーグラスメーカー、
LCD用ガラスメーカー、石油精製セクターで生産能力が拡大するため、この各分野のプラチナ需要が増加するとみ
られる。

2008年、投資用プラチナ純購入量は2007年の水準から2万5,000オンス減少して14万5,000オンスにとどまると予
想される。第1四半期には、大量のプラチナが上場投資信託（ETF）のために購入されたが、7月と8月の償還によっ
て、ETF関連の純需要は13万オンスまで落ち込むだろう。日本市場では2008年初頭にラージバーが売り越しとなっ
たが、第3四半期には旺盛な需要が見られた。

今年のプラチナ供給量は27万5,000オンス減の
628万オンスまで落ち込み、2003年以来の最低水準
になると予想される。電力供給問題、製錬所の機能停
止、熟練労働者の不足といった生産面での問題によっ

て、南アフリカでは2007年の水準から25万オンスの
減産になると見込まれる。ロシアのプラチナ生産量も
減少するだろうが、北米とジンバブエの生産量は増加
するとみられる。

今年のロジウム市場は6万2,000オンスの供給不足になると予想される。自動車メーカーでは原料節約の取り組み
が成功し、北米では自動車生産台数が減少していることから、需要は5.6%減の81万オンスにとどまると見込まれ
る。もっとも、供給量も9.2%とさらに大きく落ち込んで74万8,000オンスまで減少すると予想される。価格は6月に
10,100ドルまで急騰したが、ファンドによる売りと需要の軟化を受けて急落し、9月の終値は4,350ドルとなっている。
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2008年の宝飾品用パラジウム純需要は過去2年間の減少から反転して5万5,000オンス増の78万オンスに達する
と予想される。中国では宝飾品在庫の再生利用量が減少し、メーカーと小売業者の双方が旺盛な関心を示してい
るため、需要が押し上げられるであろう。欧州や北米でも、パラジウム宝飾品の生産量と販売量がともに前年の水準
を上回るとみられる。

2008年の産業用およびその他のパラジウム需要は8万5,000オンス増の244万オンスになろう。世界的な経済成長
によって、エレクトロニクス・セクターと化学セクターのパラジウム使用量が増加するとみられる。歯科セクターに関
しては、欧州における消費量の落ち込みが北米における金・パラジウム合金需要の増加を上回ったため、全体では
5,000オンスの需要減少となるだろう。

2008年のパラジウム市場は32万オンスの供給過多になると予想されるが、これは近年の水準と比較するとかなりの
低水準である。背景には、需要が3.8%増の719万オンスに達すると見込まれる一方で、供給が12.5%も落ち込んで
751万オンスにとどまると予想されていることがある。価格は3月に2001年以来の最高水準となる588ドルでピーク
を付けたが、ファンドによる大量の売りによって、9月末には199ドルまで下落している。

2008年、自動車セクター用のパラジウム総需要は世界
全体で3万オンス増の計458万オンスになると予想され
る。北米では、自動車生産台数の減少によって、パラジ
ウム需要も35万オンス減少するだろう。しかし、欧州の

ディーゼル車セクターでは、プラチナと並んでパラジウ
ムの使用量が増加し、中国、ロシア、南米では自動車生
産台数が伸びているため、こうした需要増加が北米の
需要減少を補って余りあるものとなろう。

2008年のパラジウム供給量は12.5%減の751万オンス
になると予想される。ロシア、南アフリカ、北米では減産
が予想され、一次生産からの売却量が38万5,000オン

ス減の671万オンスになるであろう。現時点での想定によ
ると、ロシアによる2008年の国家備蓄売却量は昨年の
149万オンスから80万オンスに減少する見通しである。

2008年のパラジウム投資需要は大幅に増加し、2007年の水準を21万オンス上回る推定47万オンスに達すると予
想される。その大半を占める43万オンスはETFのための現物購入になる。価格の上昇を受けて、投資家は2008年第
1四半期に大量のパラジウムを購入したが、第3四半期に価格が下落したため、そのほとんどを売却せず、中長期投
資とするようである。

2008年、ルテニウム需要は2年連続で減少して78万7,000オンスにとどまるであろう。ハードディスク・ドライブとチッ
プ抵抗器を主な用途とするエレクトロニクス産業からのルテニウム総需要は2008年に増加するが、在庫管理の強化
とリサイクル率の加速によって、純需要は減少するとみられる。2008年のイリジウム需要はスパークプラグとエレクト
ロニクス産業での使用量の増加によって13万2,000オンスまで増加しよう。
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プラチナ
2008年のプラチナ需要は2.3%減少して652万オンス
にとどまると予想される。自動車触媒用については、プ
ラチナの総購入量が423万オンスまで増加すると見込
まれる。というのも、ディーゼル微粒子フィルター用のプ
ラチナ使用量が欧州で増加し、北米の小型車生産台数
の低迷を補って余りあるものとなるとみられるためであ
る。産業用については、2008年の年初からの世界的な
経済成長が原動力となって、需要が計200万オンスまで
増加するであろう。宝飾品用については、日本と中国で
小売売上が低迷し、中古宝飾品の再生利用量が増加し
ているため、需要が112万オンスまで落ち込むと予想さ
れる。純投資需要も14万5000オンスまで減少するであ
ろう。

供給量も減少して、4.2%減の628万オンスにとどまる
であろう。南アフリカでは、鉱業界全般にわたる採掘およ
び処理に関する一連の問題によって、一次生産量が減少するとみられる。ロシアも減産が予想されるが、ジンバブ
エと北米の生産量は小幅ながら増加するであろう。したがって、2008年には、ユーザーによるプラチナ購入量が鉱
山供給量を24万オンス上回ると予想される。

価格動向は、ファンダメンタルズと投資という2つの要因のバランスが、時間の経過とともに変化していることを
示している。南アフリカの断続的な電力供給とアマンデルブルト鉱山の一時閉鎖に端を発した供給中断によって、
プラチナ価格は1月初値の1,530ドルから上昇し、3月には史上最高値の2,276ドルに達した。しかし、第3四半期
には、世界的な景気懸念を受けて、ファンドがプラチナを大量に売却し、これが軟化傾向にあった現物需要と相俟
って、価格は急落を余儀なくされ、9月末には1,004ドルまで下落した。

供給
 

2008年のプラチナ供給量は628万オンスにとどまり、2007年の水準を27万5,000オンスも下回るであろう。南アフ
リカでは、電力供給問題にとどまらない一連の問
題によって、2003年以降の設備投資にもかかわ
らず、供給量が5.0%減の478万オンスまで落ち込
み、2003年以来の最低水準になると予想される。

南アフリカでは、主要生産者のアングロ・プラチ
ナ、インパラ、ロンミンが問題を抱え、いずれも生産
量と販売量が2007年の水準を下回ることになろ
う。1月終盤から2月初頭には、電力問題によって
鉱石の採掘と処理が中断を余儀なくされた。しか
し、この電力問題を直接の原因とする生産減少は
当初の予想ほどではなく、通年で6万オンス未満に
とどまる見通しである。

アングロ・プラチナは2008年初頭に、別の問題
すなわち洪水によるアマンデルブルト鉱山の一時
閉鎖によって打撃を受けた。また、Polokwane製
錬所の操業休止も生産量に打撃を与えた。ロンミ
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ンも製錬所問題を抱え、機械化の実施が遅れたマリカナ鉱山も減産となった。しかし幸いにも、クロコダイル・リバー
やElandsfonteinといった新規の小型鉱山では生産量が増加している。

南アフリカ以外では、ロシアのプラチナ生産量（ノリルスク・ニッケルと沖積鉱山からの生産）も91万オンスから
85万5,000オンスに減少するであろう。他方、北米のプラチナ生産量は1万5,000オンス増加して34万オンスに達す
ると見込まれる。ジンバブエでは、鉱山運営上の問題を抱えているにもかかわらず、国内の2ヶ所の鉱山がかなりの好
業績を示しており、2008年の生産量は前年の水準を1万オンス上回る18万オンスになると予想される。

需要
2008年のプラチナ需要は前年の水準から15万5,000オンス減少して652万オンスにとどまると予想される。プラチ
ナの高値と経済成長の減速が一部の市場セグメントに打撃を与えているが、多くのセクターでは、プラチナ購入量が
2007年の水準を上回るとみられる。

自動車触媒用については、欧州における購入量の増加が北米市場の不振を補って余りあるものとなるため、総需
要が2.1%増加して423万オンスに達するであろう。今年はすでに北米の企業が戦略的在庫の流動化を図り、自動車
産業のPMG在庫にも大きな動きがあったが、他方で欧州の自動車メーカーは在庫の積み増しを図っている。

自動車触媒用需要全体に占める欧州の需要は240万オンスになるとみられ、このうちの85%強は小型ディーゼル
車に使用されている。こうした小型ディーゼル車では、プラチナを使用したディーゼル微粒子フィルター（DPF）の装着
率が急速に高まっている。ディーゼル酸化触媒（DOC）ではプラチナとパラジウムの併用が増えているが、DPFでのプ
ラチナ利用によってプラチナ需要は増加するであろう。

中国と世界のその他の地域でも、自動車生産台数の増加を反映して、自動車触媒用プラチナ需要の増加が見込
まれる。しかし、北米の自動車市場は2008年に非常に低迷し、小型車の年間生産台数は15%減の1,100万台にとど
まると予想される。大型車の生産台数も減少が見込まれるため、北米の自動車触媒用プラチナ需要は計54万オンス
にとどまり、30万5,000オンスの減少が予想される。

宝飾品セクターでは、プラチナ価格の上昇が大方の市場で上半期の生産量と売り上げの双方に大きな打撃を与
えた。しかし、さらに重要なのは、価格の上昇に伴って、中古宝飾品の再生利用量が日本で劇的に増加し、中国でも
日本ほどではないがやはり増加したことであり、これによって宝飾品の純需要は一段と圧迫された。第3四半期にな
ってプラチナ価格が下落したことから、メーカーと小売業者は在庫を積み増すことが可能にな
っている。また、この価格下落によって、アジアでは消費者によるプラチナ宝飾品の購入量が増
加すると見込まれる。さらに、日本と中国の両市場では、消費者による中古宝飾品の売却も減
少している。現時点の予想によると、今年の宝飾品用プラチナ純需要は2007年の146万オン
スから112万オンスに減少する見通しである。

2008年の産業用需要は10.5%増加して200万オンスに達すると予想される。ガラス・セク
ターと化学セクターでは、中国の生産能力拡大を反映して、プラチナ需要の増加が見込まれ
る。しかし、エレクトロニクス産業の純使用量は減少するであろう。つまり、ハードディスクの生
産枚数は引き続き増加しているものの、生産者は平均的なディスク1枚当たりのプラチナ使用
量の節約に成功するとともに、リサイクルの加速化によって通常在庫の削減を図っているため、
今年の純需要は減少が見込まれる。

2008年には、ETFに大量のプラチナが流出入したため、投資動向が激しく変動した。
ETFが初めて通年で取引されたにもかかわらず、2008年のETF投資は13万オンスにとどま
り、2007年の19万5,000オンスを下回るであろう。価格の急騰を受けて、第1四半期には大
量のプラチナがETFのために購入されたが、第3四半期に価格が下落すると、やはり大量に売
却され、プラチナに対する多くの投資家の関心が短期的なものに過ぎないことを示唆した。ま
た、日本では、ラージバーの売り越しが予想される。したがって、プラチナの純投資需要は14万
5,000オンスまで減少するとみられる。

プラチナの供給と需要
単位：1,��� ����� ��

2007年 2008年
供給
南アフリカ 5,�3� 4,78�

ロシア 91� 855

北米 325 34�

その他 29� 3�5

供給合計 6,555 6,280

需要
自動車触媒： 総量 4,145 4,23�

 回収 (9�5) (97�)

宝飾品用 1,46� 1,12�

産業用 1,8�5 1,995

投資用 17� 145

需要合計 6,675 6,520

在庫変動 (120) (240)
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プラチナ市場の展望はこれまでよりも不透明になっている。2008年初頭の高値によって、需要は減少し、エンドユー

ザーはプラチナ消費量をこれまで以上に厳密に管理するようになった。他方、第3四半期のプラチナ価格の劇的な下

落は一次生産者にとって重大な問題となり、事業拡充の魅力低下が予想される。加えて、世界の金融市場が非常に

不透明なため、現在の景気後退の深刻さを正確に予想することも難しくなっている。

供給面では、南アフリカの生産者が既存鉱山の生産量を維持し、新規鉱山で増産を図ることができるか否かが引

き続き非常に重要になる。電力供給は現在のところ安定しているようで、各鉱山は供給電力量を予想して、これに従

って計画を立てることが可能になっている。したがって、2009年には、多くの既存鉱山に生産量回復の余地がある。

また、来年は、プラチナ・オーストラリア、プラットミン、リッジ・マイニングから、初めての大量生産が見込まれる。

しかし、南アフリカでは、熟練労働者が鉱業界全般で不足しているため、十分な労働力が確保されている場合に

比べると生産量は劣るだろう。また、新世代のプラチナ鉱山ではUG2鉱石の生産量が増加しているため、南アフリカ

の製錬能力の技術的な対応が難しくなっている。したがって、製錬所の機能停止もしくは改修によって、目先のプラチ

ナ供給量が変動する可能性もある。中長期的には、鉱山会社が新規事業を開始するのに十分な電力供給を保証さ

れるか否かが引き続き問題となっている。加えて、融資を受けることの難しさや現行の価格水準から考えても、生産

拡大は多くの生産者にとって難しいものあるいは魅力に乏しいものになるだろう。南アフリカからのプラチナ供給量は

増加すると予想するが、中長期的に見ると、この増加は以前の予想を下回るであろう。

需要面では、向こう12ヶ月間にわたって、大半の主要国の景気が後退もしくは減速すると予想される。これはプラ

チナの産業用需要に打撃を与えるであろう。もっとも、自動車セクターの場合、プラチナ需要の見通しは明るい。プラ

チナとパラジウムの価格差が現行水準であれば、ガソリン車用自動車触媒では引き続きパラジウムが優位に立ち、デ

ィーゼル車セクターでもプラチナからパラジウムへの移行が進むであろう。しかし、欧州では、小型車に対する新たな

排ガス規制Euro 5が2009年終盤から2010年初頭にかけて発効する。これによって、欧州で販売されるほぼすべて

のディーゼル車はディーゼル微粒子フィルターの装着を余儀なくされるため、自動車生産に関する見通しが世界的

に悪化しているにもかかわらず、プラチナ需要は下支えされるであろう。

宝飾品産業では、消費者の商品購買欲として定義される潜在需要が依然として存在するものの、近年、プラチナ

宝飾品の手頃感は減退し、売上高は減少している。もっとも、中国における9月と10月初頭の旺盛な現物購入に示さ

れるとおり、価格下落によって、業界はすでに在庫を積み増すことが可能になり、今後は小売売上も支えられるであ

ろう。加えて、価格下落に伴って中古宝飾品の放出が減少している日本では、純需要の増加が予想される。もっとも、

価格の大幅な変動は業者のマインドに悪影響を与えるため、価格安定が持続すれば、業界はさらなる追い風を受け

て、需要も以前の水準まで回復するだろう。

世界的な経済成長減速によって、一部のプラント建設は遅れるだろうが、硝酸、ハードディスク、LCD用ガラスの

生産量は来年も引き続き増加するであろう。プラチナの投資需要はプラチナの価格動向に大きく左右されることにな

る。最近では、投資家があらゆる種類の投資を清算してキャッシュの比率を高めていることから、プラチナの投資需要

が大幅に高まることはないであろう。

現在の経済環境において、プラチナ価格の予想は一段と難しくなっている。プラチナは主要な工業用金属であるこ

とに変わりがなく、景気循環は価格見通しに影響を与える。しかし、中国などの一部の主要国が景気後退を回避して

現物需要を支える可能性もある。もっとも、そうならなければ、プラチナ価格はさらに大きく下落するだろう。

いずれにせよ、金融市場の影響を過大評価することはできない。2008年第3四半期には、ファンドによる大量のプ

ラチナ売却によって、プラチナ価格が急落した。現在の経済危機が続けば、投資家はキャッシュを選好するため、プラ

チナ価格は向こう6ヶ月間に700ドルまで下落するであろう。逆に、ファンドによる売りが緩和すれば、プラチナ価格は

ファンダメンタルズを反映して、向こう6ヶ月間に1,400ドルまで上昇する可能性もある。
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パラジウム
2008年のパラジウム需要は719万オンスとなり、前年
の693万オンスから増加すると予想される。自動車触
媒については、中国、欧州、世界のその他の地域におけ
るパラジウム使用量の増加が、低迷する北米市場にお
ける35万オンスの需要減少を相殺するため、総需要が
0.7%増の458万オンスになると見込まれる。宝飾品
需要は7.6%増の78万オンスになるであろう。背景に
は、中国で売れ残り在庫の再生利用が減少に転じ、一
部の地域で消費需要が増加していることがある。エレ
クトロニクス産業の需要は4.0%増の129万オンスに
なると予想される。2008年には、現物投資需要が特に
旺盛となり、前年の水準を80%も上回る47万オンスに
達すると推定される。

2008年のパラジウム供給量は12.5%減の751万
オンスにとどまると予想される。ロシアの一次生産
量は300万オンスを割り込むであろう。南アフリカのパラジウム供給量も8.8%減のわずか253万オンスとなり、
2004年以来の最低水準まで落ち込むとみられる。北米のパラジウム生産量は4.0%減少して95万オンスになるで
あろう。ロシアは2008年9月にパラジウムを大量に出荷したが、国家備蓄の売却量は80万オンスにとどまると予
想される。

したがって、2008年のパラジウム市場は前年に続いて供給過多となる。もっとも、供給過多は32万オンスと予
想されており、これは近年の水準をはるかに下回っている。価格は2008年初頭に強含み、年明けの370ドルから
上昇して3月に2001年来の最高水準となる588ドルでピークを付けた。しかし、第3四半期になると、ファンドによ
る大量の売りによって、価格は急落し、9月末には2005年10月以来の最低水準となる199ドルまで落ち込んで、
投機目的のファンドの関心がパラジウム価格にとって重要であることが十分に実証された。

供給
2008年のパラジウム供給量は世界全体で751万オンスとなり、前年の859万オンスから減少するであろう。ロシア
の一次（鉱山）生産量は減少して300万オンスを割り込むと予想される。南アフリカのパラジウム出荷量もやはり減
少して253万オンスにとどまるとみられる。また、北米からの供給量も95万オンスに落ち込むと見込まれる。さらに、
2008年は、ロシアの国家備蓄売却量も2007年の水準を下回ると予想される。

ロシアの鉱山から供給されるパラジウムのほぼすべてはノリルスク・ニッケルがシベリアで生産しているが、今年は
3.6%の減少が見込まれる。第1四半期には、天候不良によって精鉱の精錬所向け出荷が遅れて、パラジウム生産量
に打撃を与えた。また、Nadezhda製錬所の改修によって、粉砕処理量も減少した。しかし、生産量は下半期に回復
し、通年では約294万オンスとなって2007年の305万オンスをわずかに下回る水準になろう。

ロシアからの供給量は今年もパラジウムの国家備蓄の売却によって押し上げられている。貿易統計によると、
2007年12月と2008年8月には、こうした国家備蓄がスイスに向けて大量に出荷されている。これは2008年になっ
て売却されたと想定されるため、2008年の供給量に算入されている。当社では、この2回の出荷量を合計で80万オ
ンスと推定しているが、これは2007年に売却された推定149万オンスを大幅に下回るものである。また、2008年9月
にはやはり大量のパラジウムがスイスに向けて出荷されたが、これは2008年中に売却されないとの前提に基づき、
2008年の供給量には算入していない。

2008年、南アフリカからのパラジウム供給量は24万5,000オンス減少して253万オンスになろう。南アフリカの多く
の鉱山では、安全面からの一時操業停止、労働者不足、技術的問題、電力供給量減少による損害といった問題が相
俟って、鉱石採掘量が減少している。

2008年には、北米のパラジウム生産量も減少して、4万オンス減の95万オンスにとどまるであろう。スティルウォー
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ターでは、社員の高い離職率、一段と精選された採掘手法への移行によって、生産量の減少が見込まれる。ノース・
アメリカン・パラジウムでも、天候不良や10月末の一時閉鎖によって、売却量が減少するであろう。

需要
2008年のパラジウム需要は計719万オンスとなり、2007年の水準から26万オンス増加すると予想される。自動車触
媒セクター、宝飾品産業、投資、その他の用途で、現物需要が増加している。

2008年には、自動車触媒用のパラジウム総需要が3万オンス増加して458万オンスに達すると予想される。北米
では、貸付問題によって、自動車販売台数が打撃を受けており、当初の予想を上回って少なくとも15%の減少が見込
まれる。また、燃料高もあって、消費者は小型で低燃費の自動車を指向するようになり、触媒の平均サイズも小型化し
ている。この両要因が需要の逆風となり、北米の自動車触媒用需要は35万オンス減の135万オンスまで落ち込むで
あろう。

しかし、その他の地域の自動車触媒用パラジウム需要は明るい基調を辿るとみられる。中国と世界のその他の地
域では、2008年の自動車生産台数が2007年の水準を上回るであろう。こうした市場の一部で新たな排ガス規制が
導入されることもあり、パラジウムの消費量は17.6%増の131万オンスに達するとみられる。欧州でも、自動車メーカ
ーによるパラジウム購入量が大幅に増加するであろう。2008年上半期のプラチナの高値によって、ディーゼル酸化触
媒やディーゼル微粒子フィルターへのパラジウム導入が加速した。これによって、2008年には、欧州のパラジウム需
要も19万オンス増の112万オンスに達すると予想される。

パラジウム宝飾品需要は2年連続の減少を受けて2008年に回復し、5万5,000オンス増の78万オンスになると予
想される。パラジウム宝飾品は欧州と北米で徐々に成功をおさめており、2008年には、品揃えも充実したことから、両
地域の需要が計12万5,000オンスになるであろう。これとは対照的に、日本の宝飾品業界では、プラチナ合金（パラ
ジウムを使用）の減産と中古プラチナ宝飾品の再生利用によって、2008年のパラジウム消費量が2007年の水準を
下回るとみられる。

中国はパラジウム宝飾品にとって引き続き重要な地域であり、2008年のパラジウム宝飾品用需要は10.0%増加し
て55万オンスになろう。売れ残ったPd950（純度95%）の在庫はすでに再処理されてPd990商品に再生されている
ため、再生利用率は低下しており、それ故に需要の増加が見込まれる。上半期には、宝飾品メーカーによるパラジウ
ム購入量が低調だったが、2008年第3四半期に価格が下落すると、パラジウム宝飾品市場への関心が再燃した。現
時点では、通年での需要増加が予想されている。

2008年通年の産業用パラジウム需要は5.2%増の181万オンスになると予想される。エレクトロニクス・セクター
は売上が伸びて引き続き堅調に推移していること
から、原料節約と製品の小型化にもかかわらず、
パラジウムの消費量が増加するであろう。化学セ
クターでは、現地の生産能力不足に取り組むため
に、中国と世界のその他の地域で多くのコモディテ
ィ・ケミカル生産プラントが建設されているため、
2008年のパラジウム需要は増加が見込まれる。

投資用の現物需要は主に上場投資信託 
（ETF）のための現物購入量に左右されること
になる。第1四半期の価格上昇を受けて、大量の
現物が購入されたため、ETFのための現物需要
は年初来3四半期間に38万5,000オンスとなっ
た。現時点までに大型償還はほとんどないため、
ETFのための現物需要とコインやバーの形での
現物需要は通年で計47万オンス前後になると
予想される。

Summary�&�OuTLOOK
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パラジウムは第一に工業用金属であり、したがってその用途の大半は経済状況に大きく左右される。影響の規模を
予想することは難しいものの、最近の金融市場の混乱とそれに伴う世界的な景気後退は需要に打撃を与えると予想
される。しかし、パラジウムはプラチナや金を大幅に下回る価格で推移しているため、一部の用途では、パラジウム需
要の見通しがまだ明るい。

自動車セクターでは、すべての大手自動車メーカーがガソリン車用（三元）触媒のプラチナをパラジウムで代用する
ことによって、コスト削減を図っている。プラチナの高値を受けて、ディーゼル車用触媒にパラジウムを導入してプラチ
ナと併用するプログラムが当初の予想以上のスピードで進められている。現在の世界的な金
融問題は需要に打撃を与えるであろう。米国では借入が難しくなっているため、すでに自動車
販売台数が打撃を受けている。しかし、欧州のディーゼル車市場では、プラチナに代わってパ
ラジウムが利用されるようになったため、2009年も自動車触媒用のパラジウム需要は増加す
る可能性がある。

景気後退にもかかわらず、産業用需要は2009年も増加するであろう。可処分所得は多くの
国で減少するだろうが、コンシューマ・エレクトロニクス製品では新機能の搭載が相次ぐため、
MLCCの生産台数は増加し、それに伴ってパラジウム需要も増加が見込まれる。もっとも、化
学セクターでは、借入による資金調達が制限されることから、建設が遅れる新規プラントもあ
り、パラジウム需要は減少するであろう。

歯科セクターでは、金価格がパラジウム価格を大幅に上回っているため、北米市場でのパ
ラジウム人気は衰えないであろう。ちなみに、北米で使用されている合金は金の含有量が少な
く、パラジウムの含有量が多い。日本では、樹脂治療への移行と歯科の患者数減少によって、
パラジウム需要は中長期的に減少傾向を辿るであろう。

宝飾品セクターの見通しはさらに予想が難しい。欧州では、2009年に英国でホールマーク
刻印付きのパラジウムの発売が期待され、これがパラジウム需要の追い風となっている。ホー
ルマーク刻印によって品質が向上すれば、北米では、パラジウム宝飾品に関心を示す宝飾品
メーカーが増え、需要が増加する可能性もある。中国では、Pd950の在庫の再生利用がすで
に終わり、現在は現物需要が旺盛である。小売業者からメーカーまで、パラジウムに対する関
心は広範囲にわたっており、中国の経済成長は来年も続くとの見通しから、パラジウム宝飾品
需要も増加するとみられる。

2009年、パラジウムの一次生産量は増加するであろう。ロシアの生産量が大きく変化する
ことはないだろうが、南アフリカの供給量がある程度増加すると見込まれる。南アフリカでは、2008年終盤もしくは
2009年初頭に3ヶ所の新規鉱山が操業を開始し、パラジウムの増産が図られる。

もっとも、パラジウム供給市場のカギを握るのは引き続きロシアの国家備蓄の規模とその行方である。向こう5年以
内にこうした備蓄を売り払うとのロシアのコメントはこの件に関する最も正確な公式情報である。2008年上半期のロ
シアのスイス向けパラジウム出荷量はこれまでの水準を下回っていたが、8月と9月には大量のパラジウムがスイスに
出荷された。当社としては、現在の低価格でこのすべてが売却されることはなく、一部は来年以降に売却されると考え
ている。

パラジウム価格は2008年の年初来3四半期間に激しく乱高下した。これは需給がほぼ均衡しているという市場の
ファンダメンタルズではなく、為替相場やパラジウム以外の貴金属相場、投資家のセンチメントに反応したものであ
る。近年、だぶついた大量のパラジウム在庫が市場に積み上がっており、この在庫売却の可能性が引き続き相場の
逆風になっている。しかし、パラジウム投資の多くは中長期投資のようで、投資家の多くはこうしたポジションを保有し
続けたいと考えているようである。

経済状況の悪化はパラジウム需要に打撃を与えると予想される。来年は、米ドルが他の多くの通貨に対して上昇
すると予想する向きもいる。この予想と前述の要因が相俟って、パラジウムは向こう6ヶ月間に125ドルまで下落する
可能性もある。しかし、経済状況が安定もしくは好転すれば、堅調なファンダメンタルズによって、パラジウム価格は向
こう6ヶ月間に300ドルまで上昇する可能性もある。

パラジウムの供給と需要
単位：1,��� ����� ��

2007年 2008年
供給
南アフリカ 2,77� 2,525

ロシア

   一次生産量一次生産量 3,�5� 2,94�

   国家備蓄売却量国家備蓄売却量 1,49� 8��

北米 99� 95�

その他 285 295

供給合計 8,585 7,510

需要
自動車触媒： 総量 4,545 4,575

 回収 (955) (1,�75)

宝飾品用 725 78�

エレクトロニクス用 1,24� 1,29�

その他　 1,375 1,62�

需要合計 6,930 7,190

在庫変動 1,655 320
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Demand for Iridium Demand for Ruthenium

自動車触媒用
（正味）

化学用 ガラス用 電気用、その他

単位：1,�����
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その他のプラチナ族金属

ロジウム
2008年のロジウム市場は6万2,000オンスの供給不足となり、5年連続で需要が供給を上回る見通しである。自動車
産業では、自動車触媒のロジウム装填量を削減して消費量の節約を図っていることから、ロジウムの純需要が81万オ
ンスまで減少すると予想される。他方、ロジウムの供給量は、南アフリカの減産によって74万8,000オンスまで大幅に
落ち込むであろう。

こうした供給不足は2008年上半期のロジウム相場を支え、ロジウム価格は6月に10,100ドルの記録的高値に
達した。しかし、第3四半期には南アフリカからのロジウム供給量が上向き、同時に自動車セクターからの需要が
軟化し、自動車メーカーと投機家がロジウムを売却しているとの報告もあった。その結果、ロジウム市場は2008年
初頭の大幅な供給不足から一時的に供給過多に転じたようで、これによって価格も下落して、9月末には4,350ド
ルとなった。

2008年のロジウム供給量は世界全体で計74万8,000オンスとなり、7万6,000オンス減少するとみられる。南アフ
リカが世界全体の生産量の大半を占めているが、熟練労働者不足、地質学上の問題、天候不
良、電力供給の中断といった問題によって、同国のロジウム売却量は10.9%減の計62万オンス
に減少すると予想される。2008年、ロシアからのロジウム売却量は前年とほぼ変わらない9万
オンス弱になるとみられる。北米およびその他の地域からのロジウム供給量も3万8,000オンス
と横這いで推移するであろう。

通年の自動車触媒用総需要は2001年以来初めて減少することになる。近年の高値によっ
て、自動車メーカーは触媒に使用するロジウムを節約してきた。この取り組みが奏効し始め、ロ
ジウムの平均装填量は減少している。しかし、中国と世界のその他の地域では、触媒を装着し
た自動車の生産台数増加がこの節約の影響を補って余りあるものとなるであろう。

欧州と日本では、2008年の自動車生産台数がほぼ横這いで推移するとみられるため、ロジ
ウム需要がやや減少するであろう。もっとも、北米の需要は大幅な減少が見込まれる。景気の
低迷によって、自動車生産台数が劇的に減少していることに加えて、小型車指向も強まってい
る。加えて、北米の自動車業界は今年、ロジウムの戦略的在庫を売却した模様である。

ガラス・セクターでも、ロジウムの購入量と在庫の削減に取り組んでおり、従来よりもロジウ
ム含有量の少ない合金に向かう動きがある。また、欧州と北米では、ロジウムの在庫も売却
されている。それでもなお、中国のファイバーグラス需要の伸びに対応するとともに、テレビの
LCD用ガラスを中国以外のアジアで生産するために、ガラス産業の2008年のロジウム購入量

は前年の5万2,000オンスから増加して5万7,000オ
ンスになると見込まれる。

多くの工業プロセスの触媒としてロジウムを使用す
る化学セクターでは、2008年の需要が6,000オンス
増加して7万2,000オンスに達するであろう。今年は
酢酸生産設備の新設に起因するロジウム需要が減
少するだろうが、オクソアルコールに関しては、アジア
にプラントを新設して現地のオクソアルコール不足に
対応しているため、生産に際してのロジウム使用量が
増加すると見込まれる。

先行きを展望すると、ロジウム供給量は増加が予
想される。すなわち2008年初頭の業績不振からの回
復に加えて、南アフリカの鉱山拡充の影響が現れる。
鉱山の拡充によって、2008年の年末前後には、3ヶ
所の新規鉱山が始業する。また、その他の多くの鉱山
では、メレンスキー鉱脈よりもロジウム含有量の多い
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UG2鉱石の生産量が多いため、これもロジウム生産量を押し上げる要因となるであろう。もっとも、南アフリカの困難
な事業環境により、今後の供給量は以前の予想を下回るとみられる。

自動車触媒用に関しては、ロジウムの節約によって需要の減少が見込まれると同時に、中古自動車触媒からのロ
ジウム回収量が増加している。特に北米では、2009年も自動車販売台数が低調に推移すると予想されるため、ロジウ
ム需要が一段と落ち込むとみられる。ガラス製造などのその他のセクターでは、需要がやや増加するだろうが、自動車
触媒用需要の落ち込みを補うことはできないであろう。

ルテニウム
2008年のルテニウム純需要は78万7,000オンスまで落ち込むと予想される。背景には、エレクトロニクス・セクタ
ーで再生利用および再利用のために大量の中古ルテニウムが回収され、純消費量が減少していることがある。一次
生産量は南アフリカの減産にもかかわらず、純需要を上回っているため、生産者の保有在庫は増加している。こうし
た背景を受けて、ルテニウム価格は2008年の年初来3四半期間にわたって下落基調を辿った。ルテニウム相場は
年明けの415ドルから上昇し、2月には425ドルに達したが、季節要因から需要が最も落ち込む年央には軟調に推

移し、9月末には290ドルまで落ち込んで2006年終盤の水準となった。
エレクトロニクス・セクターに関しては、総購入量が増加したにもかかわらず、純需要が

40.6%も減少して51万4,000オンスまで落ち込んだ。このセクターにおけるルテニウムの最も
重要な用途は垂直磁気記録方式（PMR）ハードディスクである。2008年には、こうしたディスク
の生産量が世界的に急増するだろうが、大半のメーカーはすでにこの技術への移行をほぼ完
了している。さらに、ルテニウムの層を一段と薄くすることによって、ルテニウムの純使用量を削
減することも可能になった。また、ルテニウムを精製するための追加施設が始動したため、使用
済みのスパッタリングターゲット（ルテニウムの層を溶着するために使用）の精製所要時間が大
幅に短縮された。これによって、この業界はルテニウムの工程在庫を削減することが可能になっ
たため、ルテニウム需要がさらに減少しており、この基調は2009年も続くとみられる。

テレビのプラズマ・ディスプレイ・パネルの製造に使用される導体ペーストのルテニウム消費
量は2008年に大幅に減少するであろう。昨年、メーカーはPMG含有量の少ないペーストに加
えて、貴金属を全く含有しない手法も開発した。したがって、2008年には、この用途でのルテニ
ウム需要は急減し、2009年末には実質的に需要がなくなると予想される。もっとも、チップ抵
抗器用については、生産量の増加によって、ルテニウム使用量も増加した。

化学セクターでは、2008年の酢酸生産施設の新設件数が2007年の水準を下回っている
ため、ルテニウム需要も8万9,000オンスに減少するだろう。他方、今年

のエレクトロケミカル用ルテニウム使用量は12万2,000オンスに増加するとみられる。

イリジウム
2008年のイリジウム需要は1万3,000オンス増の13万2,000オンスになると予想される。

電気産業での需要は増加するだろうが、化学産業とエレクトロケミカル産業のイリジウム購
入量は減少が見込まれる。需要に十分に対応するだけの供給量があるため、価格は年初来
9ヶ月間にわたってほとんど動かず、年明けの450ドルに対して9月末は5ドル高の455ドルとな
っている。

2008年、電気セクターでは、医療セクターの単結晶需要の増加に対応するために、単結晶
を生成するためのるつぼ用として、2007年の水準を上回る計3万オンスのイリジウムを購入す
ることになろう。化学産業では、酢酸生産施設の新設件数が減少しているため、イリジウムの
所要量も2万1,000オンスまで減少するとみられる。エレクトロケミカル・セクターでも、塩素ア
ルカリ産業の拡大ペースが減速しているため、イリジウム使用量は減少し、計3万3,000オンス
にとどまるであろう。

Demand for Iridium Demand for Ruthenium

自動車触媒用
（正味）

化学用 ガラス用 電気用、その他
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PGMの供給：南アフリカ
単位：1,000 oz

2007年 2008年
プラチナ 5,030 4,780

パラジウム 2,770 2,525

ロジウム 696 620

今年はプラチナ族金属の供給量が減少するとみられ
る。主因は南アフリカの鉱業界が抱える問題にある。
南アフリカ以外の一次生産量も低迷が予想される。
プラチナ供給量は4.2%減の628万オンスになり、パ
ラジウムとロジウムの供給量もやはり減少して、それ
ぞれ751万オンスと74万8,000オンスになろう。

南アフリカ
2008年の予想プラチナ供給量は年初から大幅に下
方修正されている。理由は、労務問題、安全問題、技
術的問題がすべての生産者の生産量に打撃を与えて
いることにある。これは本格稼動し始めた新規鉱山の
増産によって減殺されるであろう。南アフリカからの
2008年のプラチナ出荷量は計478万オンスとなり、
2007年の水準を5.0%下回ると予想される。

アングロ・プラチナ
2008年上半期、アングロ・プラチナの精製プラチナ生
産量は前年同期比16%減の計100万オンスまで落ち
込んだ。しかし、精製済みの在庫から11万1,000オン
スのプラチナが放出されたため、販売量は精製プラチ
ナ生産量を上回った。

Polokwane製錬所が第1四半期に閉鎖されたこと
を受けて、同社には未精錬のPGMがパイプライン在庫
として大量に積み上がった。2008年1月から6月に採
掘された12万7,000オンスのプラチナはまだ精錬され
ていないが、その大半が年内に精錬されるとみられる
ため、2008年下半期の精錬生産量は大幅に増加する
であろう。

基調となる「等価精錬生産量」（製錬/精製中の標
準的な回収率を調整した後の精鉱生産量）は上半
期に11%減の14万6,000オンスまで落ち込んだ。こ
のうち、電力供給問題に起因する減産はわずか3万
オンスで、影響は当初の懸念よりもはるかに軽度にと

どまった。生産量に打撃を与え
た最も深刻な出来事はアマン
デルブルト鉱山の洪水で、1月
の降雨量が例年になく多かっ
たため、6万7,000オンスの減
産となった。ルステンブルグの
Turffontein立坑の改修によっ

て、さらに3万6,000オンスの減産となり、モガラクエナ 
（旧PPラスト）ではプラントの故障と品位の管理問題
によって3万4,000オンスの減産となった。

安全面からの鉱山閉鎖、労働不安、熟練労働者不
足、常習的欠勤も生産量に打撃を与えた。アングロ・プ
ラチナ・グループでは、合弁事業も含めてほぼすべての
事業で減産となり、唯一の例外のモディクワも、増産と
なったのは2007年上半期の生産量がストライキによ
って打撃を受けたからに過ぎない。

上半期の難しい事業環境にもかかわらず、アングロ
・プラチナは2008年8月に、通年のプラチナ生産量が
240万オンスになるとの見通しを発表した。新規のモ
ガラクエナ北部プラントが2008年3月に初めて精鉱を
生産しており、これが下半期のPGM生産量を押し上
げるとみられる。アングロ・プラチナは現在、クローンダ
ルから生産されるプラチナをすべて精製している。ま
た、別の共同出資・持分契約に基づく事業マリカナの
増産も追い風となっている。さらに、エクストラータの
Elandsfontein鉱山では、初めての通年操業によって
PGMの増産が見込まれており、これもアングロ・プラチ
ナ・グループのPGM精錬量を押し上げる要因となろう。

インパラ・プラチナ
インパラ・プラチナのリース鉱区では、2008年上半期
のプラチナ生産量が8%減の46万8,000オンスまで落
ち込んだ。これは粉砕処理量の6%減少とヘッドグレ
ードの小幅な低下を反映したもので、背景には希釈率
の上昇とUG2鉱石の比率拡大がある。 

上半期には、電力不足によって8,000オンス、鉱山
の安全性監査に関する大統領令を受けた検査期間中
の一部立坑の短期閉鎖によって1万2,000オンスの減
産となった。熟練労働者不足と社員の高い離職率も
逆風となった。

マルラ鉱山では、上半期の粉砕処理量が3%減の
69万4,000トンまで落ち込んだにもかかわらず、プラチ
ナ精鉱の生産量が8%増の3万5,000オンスとなった。
これは、機械化から従来の採掘手法への移行を進め
る中で品位が大幅に改善したためである。もっとも、労
働争議、安全面からの採掘停止、熟練鉱夫と熟練工
の不足によって、この鉱山の本格稼動は遅れている。
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ロンミン
ロンミンでは、2008年年初からの6ヶ月間のプラチナ
精鉱生産量が34万2,000オンスにとどまり、20%も減
少した。マリカナ鉱山では、機械化された新規立坑の
本格稼動の遅れや安全確認に伴う立坑の相次ぐ閉鎖
によって、粉砕処理量が15%減少して530万トンにと
どまった。他方、リンポポでは、資源の投入対象が採掘
作業から新規埋蔵鉱石の開発に移行したため、鉱石
採掘量が約30%も減少したと報告されている。

ロンミンの精製所では、上半期の精錬生産量が
31万6,000オンスとなった。第1四半期に実施した1号
炉の保守作業によってパイプライン（生産工程）には
未精錬のPGMが積み上げられている。また、6月と7月
にはそれぞれ1号炉とメレンスキー溶鉱炉が閉鎖され
たため、この時期にも処理作業が中断された。ロンミン
は2008年9月の今年度末までに残りの未精錬PGMを
すべて処理するつもりはなく、1万～1万5,000オンス
のプラチナの販売を先送りする予定である。同社の見
通しによると、9月に終了した今年度のプラチナ販売量
は前年度比9%減の72万5,000オンス前後になる。

その他の生産者
ノーザム鉱山も他のプラチナ鉱山と同様の問題を抱え
ており、安全性の問題、電力問題、労使関係のいずれ
もが2008年の生産量に打撃を与えている。加えて、メ
レンスキー鉱脈の地質問題によって、この鉱脈からの
鉱石採掘量は上半期に13%も減少しており、これも鉱
山の業績にとって逆風となっている。もっとも、この打撃
はUG2鉱石の採掘量増加によって減殺されたため、粉
砕処理量の合計はわずか2%の減少にとどまった。しか
し、UG2鉱石の比率が高まったことによって、品位と回
収率が打撃を受け、PGMの精鉱生産量は減少した。

アクエリアス・プラチナのエベレスト鉱山では、採掘
請負会社が1月に撤退したため、経営者自身がこの地
下鉱山を運営することになった。アクエリアスの見積
もりによると、2008年上半期には、この移行によって
PGMが2万5,000オンスの減産となった。加えて、相次
ぐ労働争議によっても生産が中断した。そのため、上
半期の粉砕処理量は28%減となり、プラチナ精鉱生産
量も21%減の3万8,000オンスまで落ち込んだ。

ARMプラチナとインパラの合弁事業であるトゥー
・リバーズ鉱山は上半期に、前年同期比14%減の
11万1,000オンスのPGMを生産した。粉砕処理量は

2%減、品位も低下したが、プラントが設計処理能力
の月間22万5,000トンを上回る水準で稼動し続けた
結果、第2四半期には鉱山の業績が好転した。ARMは 

トゥー・リバーズの権益を所有しているほか、アングロ・
プラチナとはモディクワ合弁事業を、ノリルスク・ニッケ
ルとはNkomati合弁事業を展開している。Nkomatiで
は、小規模地下鉱山の高品位大型硫化塊の開発か
ら低品位鉱石の露天採掘への移行がほぼ完了した。
そのため、2008年上半期のPGM精鉱生産量は2万
6,000オンスとなり、前年同期とほぼ変わらない水準を
維持した。

イースタン・プラチナのクロコダイル・リバー鉱山は
2008年上半期に前年同期比7%増の2万9,000オンス
のプラチナ精鉱を生産した。鉱石採掘量は28%増の
58万4,000トンとなり、回収率と品位も向上した。

シルバニアはクロム廃棄物処理事業の開発を続け
ており、ブッシュベルトのクロム鉱山でPGMを含有する
尾鉱を処理している。2008年上半期、シルバニアは計
26万7,000トンの鉱石を粉砕し、1万オンス弱のPGMを
生産した。

リッジ・マイニングのブルー・リッジ事業では、採掘に
着手し、11月に予定されている選鉱設備の始動に先駆
けて、備蓄鉱石を積み上げている。精錬された製品が
生産されるのは2009年初頭になるだろう。プラチナ・オ
ーストラリアのスモーキー・ヒルズ・プロジェクトでは、
1月に露天採掘が始まり、一部のPGMを年内に精製す
ることが可能になっている。プラットミンでは、3番目の
新規事業であるピラネスバーグの露天鉱が2009年初
頭に生産を開始する予定である。

熟練労働者不足、安全面
からの生産停止、労使問題
によって、ブッシュベルトの
大半の鉱山では生産量が
減少した。
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ロシア
2008年、ロシアでは、一次生産からの供給量が
プラチナ、パラジウムともに減少し、それぞれ85万
5,000オンスと294万オンスになると予想される。当
社としては、国家備蓄の売却分として80万オンスのパ
ラジウムがこれに加わり、パラジウムの供給量は全体
で17.6%減の374万オンスになると予想する。

当社の予想によると、ノリルスク・ニッケルが2008年
にロシア国内で生産するパラジウムは300万オンス弱
となり、プラチナは70万オンスを下回る見通しである。
上半期のパラジウム生産量は140万オンスだったが、
精製パラジウムの販売量はこの水準を上回った。

第1四半期には、タイミル半島
の悪天候によって精製予定の精
鉱をクラスノヤルスクに出荷する
ことができなかったため、生産量
が打撃を受けた。2008年上半期
のPGM生産量はNadezhda製
錬所の改修によっても打撃を受
けたが、この改修によって下半期
の生産量は好転するとみられる。

沖積鉱山に関しては、徐々に
枯渇しつつある鉱床もあるため、

プラチナ販売量が約17万5,000オンスまで落ち込む
であろう。

2007年12月と2008年8月および9月には、大量のパ
ラジウムがロシアからスイスに出荷された。これはロシ
アの国家備蓄であるとみられる。当社としては、このう
ちの80万オンスが2008年中に売却されると考えるた
め、これを今年の供給量に算入した。残りは2009年以
降に売却されるとみられる。

北米
北米では、スティルウォーターとノース・アメリカン・パ
ラジウムの減産を反映して、2008年のパラジウム供
給量が4.0%減の95万オンスになるであろう。他方、プ
ラチナ生産量は34万オンスに増加するとみられる。

ノース・アメリカン・パラジウムは2008年上半期に
前年同期比13%減の12万7,000オンスのパラジウム
を生産した。保守作業を予定通りに行ったため、粉砕
処理量が減少し、露天採掘は記録的雨量によって中
断された。また、10月には、金属価格の低迷を受けて、
鉱山の一時閉鎖を発表している。

スティルウォーターでは、
プラチナとパラジウムの生産
量が2008年上半期にいずれ
も8%減少してそれぞれ19万
7,000オンスと5万8,000オンス
となった。同社では、より精選さ
れた採掘手法への移行を図っ
ているが、その時期にカギとな
る採掘技能の不足と社員の高い離職率という問題に
直面している。そのため、同社は今年のPGM生産見通
しを55万～56万5,000オンスから51万5,000オンス
～52万5,000オンスに下方修正した。

Vale Incoのサドベリー・ニッケル鉱山では、PGM生
産量が上半期に増加し、プラチナ生産量が16%増の
7万9,000オンス、パラジウム供給量が3％増の10万
3,000オンスとなった。エクストラータでは、ラグラン鉱山
が悪天候に見舞われ、サドベリー鉱山の粉砕処理量が
減少したため、同社が所有する北米の鉱山からのニッケ
ル生産量は2008年上半期に減少したと報告している。
そのため、PGMの生産量も減少すると予想される。

ジンバブエ
ジンバブエでは、問題の多い事業環境にもかかわら
ず、プラチナ生産量が5.9%増の18万オンスになると
予想される。

ミモザ鉱山（インパラとアクエリアス・プラチナの合
弁事業）は、停電と粉砕施設の設備破損によって、
2008年上半期のプラチナ精鉱生産量が6％減少した
と報告している。それにもかかわらず、冶金プラントの第
5期拡充作業が始動したことを受けて、第2四半期の粉
砕処理量は急増した。採掘作業は順調に進んでおり、
ミモザ鉱山は備蓄鉱石を積み上げていることから、下
半期のPGM生産量は増加に転じるであろう。

ジムプラッツでは、粉砕処理量の減少と品位および
回収率の低下によって、2008年上半期のPGM精鉱
生産量が9％減少して9万4,000オンスとなった。露天
鉱は採掘が難しい状態にあり、さらに第1四半期には
停電によって作業が中断した。し
かし、同社は2007年終盤の溶
鉱炉交換中に積み上げられた
製錬前の精鉱の処理を続けたこ
とから、マット状のプラチナの生
産量が6％増の5万4,000オンス
となった。

PGMの供給：北米
単位：1,000 oz

2007年 2008年
プラチナ 325 340

パラジウム 990 950

ロジウム 20 19

PGMの供給：ジンバブエおよびその他の国々
単位：1,000 oz ozoz

2007年 2008年
プラチナ 290 305

パラジウム 285 295

ロジウム 18 19

PGMの供給：ロシア
単位：1,000 oz000 oz

2007年 2008年
プラチナ 910 855

パラジウム：  

   一次生産量一次生産量 3,050 2,940

   国家備蓄売却量国家備蓄売却量 1,490 800

ロジウム 90 90
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2008年1月、南アフリカでは発電

容量不足を受けて、波状的な停電

すなわち計画停電を導入した。そ

の影響は即座に現れ、南アフリカ

の大方のプラチナ鉱山では、採掘

活動が中止され、生産量が減少

した。採掘事業に対する電力供給

は比較的早く回復し、生産がすぐ

に再開されたが、本稿執筆時点 

（10月初頭）では、まだ通常の電

力所要量の95%しか供給されてい

ない。精製された製品の生産量が

増加する鉱山もあるだろうが、こう

した電力供給問題が一因となり、

当初の生産計画を達成することが

できる企業はあったとしてもわず

かな数にとどまっている。

原因

南アフリカの電力危機には多くの

問題が絡み合っている。石炭在庫

が湿って不足していることに加え、

予想外に閉鎖される発電所もあれ

ば、予定外の保守作業を行う発電

所もあり、こうした要因によって、発

電量と電力消費量にずれが生じ

ている。 

しかし、最も重要と思われるの

は南アフリカ電力公社（ESKOM）

による新 規 発 電 所 へ の 過 少 投

資 が 続 い て い ることで あ る 。

ESKOMもこの見方に同意してお

り、少なくとも今後5年間は、需要

の抑制が南アフリカの電力業界に

とって需給バランスを図るための

非常に重要な手法になると考えて

いる。

生産量の減少

年初来6ヶ月間には、この電力供給

状態のためにプラチナ生産量が減

少したが、減少量は6万オンス未満

にとどまった。実際、これは1月の洪

水を受けたアマンデルブルト鉱山

の一時閉鎖によるプラチナ減産分

6万7,000オンスを下回っている。

1月と2月の採掘中止では、鉱石

の採掘量が減少し、精錬プラチナ

生産量が直接の打撃を受けた。こ

の時点では、電力使用量の制限に

よって、製錬事業や精製事業も打

撃を受け、これはその後も続いた。

もっとも、多くの企業は、製錬所や

精製所の特定の工程段階を優先

し、処理量を抑制することによっ

て、処理作業を状況に適応させる

ことができた。そのため、電力供

給問題によって電力供給量が5～

10%も減少するにもかかわらず、

2008年下半期のPGM生産量は最

低限の減少にとどまるであろう。

電力問題を直接の原因とする

減産分を見積もることは難しい。と

いうのも、企業はこの機会を利用し

て、電力問題の有無にかかわらず

稼動できなかった施設を改修した

ためである。こうした施設にはアン

グロ・プラチナのPolokwane製錬

所やロンミンの1号溶鉱炉などが

ある。もっとも、アングロ・プラチナ

はプラチナ生産量が3万オンス減

少すると見積もっており、ロンミン

とインパラの推定減産量もそれぞ

れ1万5,000オンスと8,000オンス

となっている。

こうした減産を全体の中で見る

と、アングロ・プラチナの場合、ルス

テンブルグ鉱山のTurffontein立

坑の改修によるプラチナ減産の方

が電力問題による減産よりもはる

かに多い。同様に、インパラでは、

安全性の監査に関する大統領令

を受けた立坑の一時閉鎖によっ

て、プラチナ生産量が1万2,000オ

ンス減少し、上半期の電力問題に

よる減産分を50%も上回った。

今後の展望

ESKOMは現在、中長期的な発電

所増設計画を練ると同時に、以前

に閉鎖された発電所の改修を進め

ており、これが電力の供給管理と

相俟って、目先の停電リスクは低下

している。

南アフリカ政府は需要面からの

取り組みも奨励している。例えば、

国内レベルでは電力消費量の少

ない電球を使用するなどで、こうし

た措置は景気減速とともにある程

度の追い風となろう。しかし、それ

にもかかわらず、電力の需給格差

が今後5年以内に縮小することは

ないであろう。

産業界の電力消費量を抑制す

る法律の制定も進められている。

現在、最大電力使用量と総電力消

費量に対する規制への遵守は半

ば自主的に行われている。しかし、

提案されている新たな規則は、電

力使用量が割当分を超えた企業

に対して懲罰的に電力コストを課

すものとなり、産業界の電力需要

を実質的に抑制するものになる。

一部の鉱山会社は自社の発電

所を建設して、緊急時の電力供給

継続を確保し、予想外の停電によ

る減産リスクを軽減しようとしてい

る。しかし、新規投資計画に対する

電力供給の保証（これまではこうし

た保証は受けられなかった）も依

然として求められており、電力問題

が今後2～3年間のプラチナ産業

拡大にとって大きな障害になるこ

とを示している。

中期的には南アフリカからのプ

ラチナ族金属供給量が増加すると

予想しているものの、今後5年間は

電力問題がプラチナ産業の足かせ

となるであろう。

特      集

南アフリカの電力供給
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プラチナの需要：自動車触媒用
単位：1,000 oz

2007年 2008年
欧州 2,065 2,400

日本 600 590

北米 845 540

中国 175 200

世界のその他の地域 460 500

合計 4,145 4,230

2008年、世界のプラチナ需要は652万オンスとな
り、2007年の668万オンスから減少すると予想さ
れる。自動車触媒向けの総需要はやや増加し、それ
以外の多くの産業セクター向け需要も増加が見込ま
れる。宝飾品向けの純需要は、再生利用率の増大な
どにより減少するであろう。投資需要は年初来3ヶ
月間に激しく変動したが、通年の需要は2007年の
水準を下回るとみられる。

自動車触媒
2008年、自動車触媒向けのプラチナ総需要は
423万オンスとなり、わずか8万5,000オンスの
増加にとどまると予想される。北米では、自動車
生産台数の大幅な落ち込みによって、プラチナ需
要が30万5,000オンスも減少するであろう。しか
し、これが欧州のディーゼル車セクターにおける
プラチナ使用量のかなりの増加を相殺することは
なく、ブラジル、中国、インド、ロシアなどにお
ける自動車生産台数の増加もプラチナ総使用量を
支えるであろう。

欧州
2008年、欧州の自動車触媒向けプラチナ需要は
16.2%増の240万オンスに達すると予想される。
西欧の自動車生産台数は2.4%減の1,580万台にと
どまるとみられるが、東欧で製造される自動車や
トラックの台数は2007年の水準を33万台上回るで	
あろう。そのため、欧州全体の自動車生産台数は前
年並みの水準を維持するとみられる。
ガソリン駆動車では、プラチナに代わってパラ

ジウムを使用する動きが引き
続き拡大しているため、今
年、欧州のガソリン車に使用
されるプラチナは非常にわず
かな水準にとどまるであろ
う。したがって、欧州では、
小型ディーゼル車セクターが
引き続きプラチナ需要のカギ
を握っている。ディーゼル燃
料価格は上昇したが、ガソリ
ン価格も急騰したことから、
多くの消費者にはディーゼル
車が依然として経済的であ
る。今や、欧州の小型車販売
台数の半数以上はディーゼル
車で、今年は、そのうちの
40～50%がディーゼル酸化触

媒に加えて、プラチナを使用
したディーゼル微粒子フィル
ター（DPF）を装着すること
になる。2009年と2010年に
導入される新たな排ガス規制
Euro	5によっても、DPFの装
着率は高まるであろう。
しかし、ディーゼル車セ

クターでは、パラジウムがプ
ラチナの優位を脅かしつつあ
る。今後は、プラチナとパラ
ジウムを併用した酸化触媒を
装着するディーゼル車が増えるため、プラチナ需要
の伸びが抑えられるであろう。
大型ディーゼル車セクターの場合、EuroⅤが

2008年10月に導入されて新型車に適用されるよ
うになったにもかかわらず、プラチナ需要は前年
並みの水準にとどまるであろう。大半のトラッ
クメーカーはこうした排ガス規制に対応するため
に、エンジン・マネジメントや選択的接触還元	
（SCR）技術を利用している。したがって、プラチ
ナを使用したディーゼル微粒子フィルターもしくは
酸化触媒を装着する新車は非常にわずかな割合を占
めるに過ぎなくなっている。

日本
2008年、日本の自動車メーカーは国産車用として
59万オンスのプラチナを購入するであろう。つま
り、年間の小型車生産台数が2.0%増加して1,140万
台になるとみられるにもかかわらず、プラチナ購入
量は前年の水準を1万オンス下回ることになる。
日本の自動車メーカーでは、自動車触媒のプラ

チナ装填量が従来から海外の自動車メーカーよりも
高かった。しかし、近年のプラチナ価格上昇を受け
て、ガソリン車用触媒ではパラジウムの利用が拡大
している。これは燃料品質の世界的向上によって可
能になってきたものである。また、原料節約の取り
組みも奏功するとみられ、この双方の傾向により、
自動車の平均プラチナ装填量は2008年にやや減少
するであろう。

北米
2008年、北米の自動車セクターによるプラチナ
購入量は54万オンスにとどまり、前年比で30万
5,000オンスも減少すると予想される。今年は、北
米自動車セクターの業績不振が予想されていたが、
年初来の業績は当初の予想以上に低調で、カナダと

欧州のディーゼル
車セクターでは、プ
ラチナ需要の大半
がディーゼル酸化
触媒用だが、需要
増加の大半はディ
ーゼル微粒子フィ
ルター（DPF）の装
着率上昇によるも
のとなる。
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プラチナの需要：自動車触媒の回収
単位：1,000 oz

2007年 2008年
欧州 (215) (245)

日本 (35) (35)

北米 (590) (625)

中国 (5) (5)

世界のその他の地域 (60) (60)

合計 (905) (970)

米国の年間小型車生産台数は前年比15%減のわずか
1,100万台になるとみられ、これに伴ってプラチナ
需要も打撃を受けるであろう。北米の自動車メーカ
ーは今年、プラチナの戦略的在庫の縮小も図ってお
り、プラチナ需要はさらに減少している。
あらゆる種類の乗用車の販売台数が減少してい

るが、トラックとスポーツ多目的車（SUV）の落
ち込みは特にひどい。景気低迷、借入難、燃料高に
よって、消費者は小型車指向を強めており、これが
北米産の自動車の車種に反映されている。自動車の
平均サイズの小型化は生産台数の減少と相俟って、
2008年のプラチナ需要を押し下げる要因となろう。
大型トラックの販売台数も大幅に減少しているた

め、大型ディーゼル車市場も低迷している。排ガス
規制に対応するために、触媒を利用した後処理装置
を装着する大型ディーゼル車が増えているものの、
このセクターのプラチナ需要は2008年に減少が見
込まれる。

中国
中国では、北京オリンピック開催中に自動車販売
台数が伸び悩み、燃料価格も上昇したにもかかわ
らず、2008年の小型車生産台数が2007年の810万
台から増加して910万台に達すると予想される。
2008年には、新規排ガス規制としてEuro3相当の
規制がほぼ全国で発効し、北京、上海、広州には
Euro4が導入された。これによって、中国で生産
される自動車の平均PGM含有量は増加するとみら
れる。したがって、2008年のプラチナ総需要は
14.3%増の20万オンスになるであろう。

世界のその他の地域
2008年、世界のその他の地域の自動車触媒用プラ
チナ需要は8.7%増加して50万オンスになると予想
される。韓国などでは、プラチナ需要増加の大半が
欧州市場向けのディーゼル車の生産に起因すること
になろう。一部の小型ディーゼル車については、米
国からメキシコへの生産移転が図られており、これ
もこの地域のプラチナ需要をさらに押し上げる要因
になっている。

自動車触媒の回収
2008年には、前年比7.2%増の97万オンスのプラ
チナが自動車廃触媒から回収されるであろう。

2008年上半期には、PGMの
高値によって、廃車や耐用期
限切れの触媒回収活動が活発
になり、再生利用率も高まっ
た。すでに成熟した北米市場
では、今年62万5,000オンスの
プラチナが回収されるであろ
う。欧州では、触媒を装着し
たディーゼル車の廃棄台数が
増加しているため、プラチナ
回収量は大幅に増加して24万
5,000オンスに達すると予想される。	

宝飾品
 

2008年、宝飾品産業からの新規プラチナ純需要は
全世界で112万オンスとなり、前年の水準から
23.3%減少すると予想される。上半期には、プラチ
ナの高値がすべての市場でプラチナ宝飾品の値ごろ
感に打撃を与えた。小売売上は下半期にやや回復す
るだろうが、業界は依然として激しい値動きに神経
質になっている。しかし、同様に重要なのは、価格
の上昇に伴って、中国や日本といった主要市場で中
古宝飾品の再生利用が増大したことであった。この
点 に つ い て は 宝 飾 品 の 再 生 利 用 に 関 す る 特 集 
（24ページ）で詳述する。

欧州
2008年、欧州の宝飾品用プラチナ需要は5,000オン
ス減の20万5,000オンスになると予想される。
英国の宝飾品市場は年初から価格に敏感に反応

する傾向を強めており、上半期にはホールマーク刻
印されたプラチナの総重量が減少した。相場の動き
に応じて価格を即座に変えることのできない小売業
者には、プラチナの激しい値動きも問題となってい
る。小売業者は運転資金とプラチナの価格変動リス
クを最小限に抑えるために、在庫削減を図ってお
り、これによって新規需要が減少している。他方、
ブライダル・セクターと高級品セクターはかなり堅
調に推移しており、プラチナ価格が下落して値ごろ
感が増せば、追い風になるであろう。
それ以外では、スイスの時計産業も高値の影響を

受けていない。実際、2008年年初来8ヶ月間の時計
の生産個数は2007年通年の水準を上回った。プラ
チナ時計は本当に高級品で、原料価格の高騰はこう
した製品の高級感をさらに高めるものに過ぎない。	
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プラチナの需要：宝飾品用
単位：1,000 oz000 oz

2007年 2008年
欧州 210 205

日本 180 40

北米 220 195

中国 780 610

世界のその他の地域 70 70

Total 1,460 1,120

そのため、このセクターではプラチナ需要が増加
し、欧州の時計以外のプラチナ宝飾品市場の不振を
ほぼ相殺している。

日本
2008年、日本のプラチナ宝飾品小売売上は10%減
少するであろう。景気が引き続き低迷していること
もあり、プラチナ価格が第1四半期に急騰すると、
プラチナ宝飾品は低価格帯市場の消費者にとって購
入の難しい商品となった。
逆に、第3四半期にはプラチナ価格が下落したこ

とから、プラチナ宝飾品の売上はやがて増加に転じ
るであろう。しかし、日本の小売業者は通常、年に
1回か2回しか価格を改定しないため、小売価格は
年末まで高水準にとどまるとみられる。
宝飾品メーカーのプラチナ需要は、消費者から

放出されて再生利用にまわされる大量の中古宝飾
品によっても打撃を受けた。回収および再生利用の
インフラストラクチャは近年になって確立されたば
かりだが、今や日本市場の常設機能となっている。
こうした中古素材の市場流入量は2008年上半期に
ピークに達した。当社の推定によると、この期間
はリフォームのために持ち込まれる中古宝飾品より
も、スクラップとして市場に売却される中古宝飾品
の方が多かった。個人が保有しているプラチナ宝飾
品はまだ大量にあるが、価格の下落によって、中
古宝飾品の放出は減少し始めている。したがって、
2008年通年では、メーカーからの新規需要がわず
かながらプラスとなるであろう。
スクラップの使用を含めたプラチナ宝飾品の

生産量はまだかなり多い。しかし、小売売上が
軟調で、再生利用量が増加していることから、
2008年、日本の宝飾品産業からのプラチナ純需要
（ピークは1996年の148万オンス）はわずか4万オ
ンスとなり、2007年の18万オンスから大幅に減少
すると予想される。	

北米
北米では、2008年の宝飾品製造用プラチナ需要が
推定19万5,000オンスとなり、11.4%減少すると予
想される。信用懸念、国内の景気減速、プラチナの
高値はいずれもプラチナ宝飾品市場にとって逆風と	
なっている。

2 0 0 8 年 に な っ て 、 米
国国内では、景気が低迷	
して、借入が難しくなり、住宅
価格が下落し、個人消費が軟化
している。そのため、プラチナ
であるか金などの他の素材であ
るかにかかわらず、宝飾品全般
に対する消費者の購買意欲は
低下している。2008年初頭に
は、こうした状況の中でプラ
チナ価格が急騰したため、メ
ーカーや小売業者はより多くの運転資金を必要とし
た。その後、プラチナ価格は下落に転じたが、こう
した傾向はプラチナ宝飾品市場に打撃を与えた。つ
まり、在庫が縮小されて、小売売上が低価格帯を中
心として低迷した。ブライダル・セクターでも、結
婚指輪の素材がプラチナから他の素材に移行してい
るため、売上の落ち込みが見込まれる。もっとも、
高価格帯の売上はかなり堅調に推移しており、北米
のプラチナ宝飾品需要を支えている。

中国
2 0 0 8年、中国の宝飾品メーカーは、前年比
21.8%減の61万オンスのプラチナを新たに購入する
と予想される。この業界では、プラチナの高値によ
って、今年も再生利用量がかなりの水準にのぼって
いるが、宝飾品の生産量も打撃を受けている。
2008年1月、上海金取引所（SGE、新規プラチナ

の大半はこの取引所で購入される）のプラチナ販売
量が2007年1月の水準を大幅に上回り、中国の宝飾
品業界からの需要は増加傾向にあった。しかし、プ
ラチナ価格が上昇すると、メーカーや小売業者がプ
ラチナ在庫を最小限に抑え始めたため、プラチナの
購入量は劇的に減少した。プラチナの高値によっ
て、一部の消費者はプラチナ宝飾品を購入すること
ができなくなるため、ブライダル・セクター以外の
小売売上も上半期に打撃を受けた。この時期には、
宝飾品を新たに購入するために中古宝飾品と交換す
ることを選ぶ消費者が増えたため、再生利用量も増
加した。
プラチナの高値によって、宝石の付いた宝飾品

の場合は低価格のホワイトゴールドとの組み合わせ
が増え、プラチナ宝飾品についても平均重量を抑え
る傾向が示されている。
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プラチナ価格が7月と8月に下落すると、宝飾品業
界が在庫を補充したため、SGEでのプラチナ購入量
は増加した。プラチナの国際価格下落の影響は比較
的早く小売価格にも現われ、消費者にとってプラチ
ナ宝飾品の値ごろ感が高まった。そのため、需要は
下半期に好転すると予想される。しかし、業界は依
然として今後の価格動向について神経質になってお
り、価格の安定期間が持続すれば、こうした懸念が
克服され、需要も一段と増加するであろう。

 産業用
2008年の産業用プラチナ需要は2007年の181万オ
ンスから19万オンス増加して200万オンスに達する
と予想される。化学産業、ガラス産業、石油精製産
業からの需要は堅調だが、電気セクター向けのプラ
チナ販売量は減少するであろう。
2008年、ガラス・セクターのプラチナ需要は

49万オンスまで急増するであろう。グラスファ
イバーの生産は欧州や北米から中国へと移転して
おり、今や世界の生産施設の40%以上が中国にあ
る。したがって、ブッシングの需要は中国で増加
し続けており、中国以外の需要の低迷もしくは減
少を相殺している。
LCD用ガラスの需要も2008年に25～30%増加す

ると予想される。というのも、今や新たに製造され
るテレビの半数以上はフラット・スクリーン画面に
なっているからである。ガラス・メーカーは生産施
設を新設しており、この用途でのプラチナ需要も東
南アジアを中心として増加している。
化学セクターのプラチナ需要は3.7%増の42万

5,000オンスとなろう。シリコン産業によるプラチ
ナ消費量は2008年にピークに達するようである。
というのも、プラチナを節約しても、シリコンの増
産が可能になりつつあるためである。それ以外で

は、中国が生産設備を新設し
て、パラキシレンなどの汎用
化学製品の輸入依存度を下げ
ようとしている。そのため、
このセクターの今年の生産量
は2桁の伸びとなり、プラチナ
需要も増加が見込まれる。
電気セクターでは、2008年

のプラチナ購入量がやや減
少して31万5,000オンスにと
どまるとみられる。北米と

欧州では経済成長が減速しているが、それでもな
お2008年のハードディスク生産量は世界全体で
20%強の増加が見込まれる。しかし、メーカーはプ
ラチナ層を薄くすることによって、こうしたディス
クのコスト抑制を図ることが可能になっている。こ
うした節約によるプラチナ需要の減少は、エレクト
ロニクス・セクターの他の分野におけるプラチナ需
要の伸びを上回るものになろう。

投資
2008年、プラチナの純投資需要は14万5,000オン
スとなり、前年の17万オンスから減少すると予想
される。上場投資信託（ETF）絡みの需要は減少す
るだろうが、コインとラージ・バーの純販売量は増
加するとみられる。
2008年には、2007年に19万5,000オンスの需要

を計上した2件のETFが初めて通年で取引される。
2008年1月と2月には、プラチナ価格の上昇を受け
て、大量の投資家がETFを購入したため、その裏付
けとして16万5,000オンスのプラチナが購入された
が、第3四半期にプラチナ価格
が下落すると、解約量が購入
量を20万オンス以上も上回っ
た。通年では、ETF市場のプラ
チナ純需要を13万オンスと見
込んでいる。
コイン市場では、プラチナ価

格の乱高下によって、米国造幣
局が2008年中に何度もプラチ
ナコインの販売延期を余儀なく
された。そのため、コイン販売
によるプラチナ需要は2008年に2万5,000オンスと
なり、前年の水準から1万オンス減少すると予想さ
れる。
日本では、今年の純投資が1万オンスのマイナス

となるであろう。1980年代にプラチナを購入した
多くの投資家は2008年初頭の高値を売りのチャン
スだと考えた。3月以降は新たな法律によって個人
投資家によるこうした売却がさらに難しくなるた
め、第1四半期には大量のプラチナが市場に放出さ
れ、市場は売り越しとなった。もっとも、価格が
9月に1,000ドルに向けて下落すると、一般投資家
の買い意欲が高まった。したがって、流出入量は
2008年上半期と下半期でほぼ均衡するとみられる。

プラチナの需要：産業用
単位：1,000 oz000 oz

2007年 2008年
化学用 410 425

電気用 320 315

ガラス用 390 490

石油用 210 270

その他 475 495

合計 1,805 1,995

プラチナの需要：投資用
単位：1,000 oz000 oz

2007年 2008年
欧州 195 130

日本 (60) (10)

北米 30 20

中国 0 0

世界のその他の地域 5 5

合計 170 145
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今年はディーゼル
酸化触媒とディー
ゼル微粒子フィル
ターのパラジウム
使用量が20万オ
ンス強となろう。

2008年のパラジウム需要は26万オンス増の719万
オンスとなり、2005年以来の最高水準に達すると予
想される。自動車触媒セクターのパラジウム使用量は
前年の水準をやや上回るであろう。エレクトロニクス
・セクターと投資セクターのパラジウム需要もやはり
2007年の水準を上回るとみられるが、歯科用需要は
小幅な減少が見込まれる。パラジウム宝飾品用の需
要については、中国、欧州、北米のパラジウム購入量
が増加して、2年連続の減少から増加に転じるとみら
れる。

自動車触媒
2008年の自動車触媒用パラジウム需要は世界全体
で458万オンスになり、0.7%増加すると予想される。
自動車メーカーは引き続き、ガソリン車とディーゼル
車の双方でプラチナからパラジウムへの移行を可能
な限り進めている。北米では自動車生産台数が大幅
に減少しているが、中国と世界のその他の地域の増
産によって、この用途のパラジウム需要は増加が見込
まれる。

欧州
2008年、欧州の自動車触媒セクターによるパラジウム
購入量は112万オンスまで増加するとみられる。ガソリ
ン車用触媒の場合、プラチナを使用しているものはほ
とんどなく、大半がすでにパラジウムを利用しているた
め、プラチナからパラジウムへの移行がさらに進む余
地はほとんどない。したがって、パラジウム需要の伸び
はディーゼル車用触媒におけるパラジウム使用量の増

加によるものとなる。
ガソリン車セクターでは、近

く導入される新たな排ガス規
制Euro	5に対応するために触
媒を装着している自動車メー
カーがあるため、2008年の触
媒平均装填量は増加が見込ま
れる。もっとも、利用されている
パラジウム方式の多くはすでに
パラジウムの節約に成功してお
り、2008年の欧州の自動車生
産台数は前年並みにとどまると
予想されていることから、ガソリ
ン車用触媒向けのパラジウム
需要は前年並みの水準にとど
まるであろう。

ディーゼル車セクターでは、プラチナとパラジウム
を併用する酸化触媒やディーゼル微粒子フィルター
が増加している。これによって、このセクターのパラ
ジウム消費量は大幅に増加し、2008年の総需要の
20万オンス強を占めることになろう。

日本
2008年、日本の小型車生産台数はやや増加して
1,140万台になると予想される。自動車メーカーは触
媒設計をプラチナ・ベースからパラジウム・ベースへと
徐々に移行させている。それにもかかわらず、パラジウ
ムの年間総需要は0.6%とわずかながら減少して81万
オンスにとどまるであろう。
日本では、自動車の国内販売台数が国内生産台数

の半数以下となっており、残りは輸出されている。今年
は国内販売台数が軟調で、最近では、先進国として初
めて、自動車利用台数が減少に転じた。しかし、輸出台
数は2007年の水準を上回ったため、節約がやや進ん
だものの、パラジウム需要は前年並みの水準を維持す
るであろう。

北米
2008年、北米（カナダと米国）の小型車生産台数は
3年連続で減少し、わずか1,100万台となるであろう。
これによって、この地域の自動車触媒用パラジウム需
要は大幅に落ち込むとみられる。しかし、もう1つの明
確な基調として、車体とエンジン双方の小型化を挙げ
ることができる。燃料高と国内景気の低迷によって、
多くの消費者は「かなり小型」（ただし、北米の基準に
よる）の自動車を指向するようになっている。2008年
年央には、フォードとゼネラル・モーターズが重点方
針の見直しを図り、小型車生産を重視する計画を発
表した。
したがって、北米では、トラックやスポーツ多目的車

（SUV）の減産率が通常の乗
用車の減産率を大幅に上回る
ことになろう。これによって触媒
の平均装填量とパラジウム含
有量が減少し、減産の打撃はさ
らに大きくなる。そのため、北米
では、2008年の自動車用パラ
ジウム需要が推定135万オンス
になり、20.6%も減少すると予
想される。

パラジウムの需要：自動車触媒用
単位：1,000 oz

2007年 2008年
欧州 925 1,115

日本 815 810

北米 1,695 1,345

中国 325 410

世界のその他の地域 785 895

合計 4,545 4,575
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中国
中国では、自動車生産台数の伸びが鈍化する可能
性を示す兆しがあるものの、2008年も小型車生産台
数が10%を上回る増加になると予想される。つまり、
100万台を上回る触媒装着車が新たに生産されるこ
とになる。そのため、中国の自動車触媒セクターによる
パラジウム購入量も2008年に大幅に増加して41万オ
ンスに達し、記録を更新することになろう。
2008年7月には、ガソリンの品質問題のために当初

の予定よりも1年遅れて、Euro3とほぼ同じ基準の新
規排ガス規制が導入された。もっとも、自動車メーカー
の多くは自社の自動車にこうした規制に対応した触媒
をすでに装着しているため、触媒のPGM装填量はほと
んど変わらないとみられる。これとは対照的に、排ガス
規制Euro4の大都市への導入は今年のパラジウム使
用量を大幅に押し上げる要因となろう。
もっとも、同等レベルの排ガス規制を導入していた
時期の欧州と比べると、PGM節約の経験も積まれてお
り、また中国の自動車はエンジンの平均サイズも小さ
いため、触媒の平均PGM装填量は当時の欧州の平均
装填量を下回っている。

世界のその他の地域
世界のその他の地域の大半では、自動車生産台数が
堅調に推移している。2008年には、インド、ロシア、南
米の自動車生産台数が大幅に増加するであろう。こう
した市場の多くは、低コストで排ガス規制に対応する
ことを非常に重視しており、ガソリン車はほぼ例外な
くパラジウム/ロジウム触媒を利用している。今年初頭
にはEuro3相当の排ガス規制がロシアに導入された
が、このような排ガス規制の強化と自動車生産台数
の増加によって、世界のその他の地域のパラジウム需
要は89万5,000オンスの記録的水準に達すると予想
される。

自動車触媒の回収
2008年、自動車廃触媒からのパラジウム回収量は
12.6%増の108万オンスに達するであろう。
自動車に装着された触媒の累積金属含有量が最

大なのは、自動車触媒を最初に導入した北米である。
ここでは、車体の平均サイズが大きく、触媒の平均
PGM含有量も多い。また、北米では、回収のためのイ
ンフラストラクチャが最も整備されている。そのため、
自動車触媒からの金属回収量全体の55%が北米で

解体された自動車やトラックか
ら回収されている。2008年に
は、金属の高値によって再生利
用率も上昇しているため、北米
のパラジウム回収量は前年比
7.1%増の60万オンスになると
予想される。
欧州でも、自動車廃触媒か

らのパラジウム回収量は増加す
るであろう。欧州の自動車セク
ターでは、パラジウム使用量が
1990年代末前後にピークを付けている。この時期に
製造され、現時点で耐用年数を終えて再生利用され
る自動車が増えているため、廃触媒の平均パラジウム
含有量も向こう数年間にわたって増加基調を辿るで
あろう。

歯科
歯科セクターからのパラジウム純需要は63万オンス
となり、ほぼ2007年並みの水準を維持すると予想さ
れる。欧州、特にイタリアでは、パラジウムのシェアが
縮小しているが、これは北米の小幅な需要増加によっ
て相殺されるであろう。日本市場は前年と変わらない
とみられる。
この保守的な産業では、長期的な基調がパラジウ

ム使用量を左右する。日本の需要の大半は健康保険
の対象となる金パラ（金、銀、パラジウムの合金）の使
用によるものである。日本では、歯科医院の年間来院
患者総数が減少基調を辿っているため、金パラ市場は
縮小しており、今年も総需要の減少が見込まれる。
しかし、歯科技工所から放出される金パラのスクラ

ップの再生利用量も減少しているため、純需要は安
定するとみられる。2007年以前の再生利用率は低水
準だったが、2007年には廃合金在庫の回収・再処理
の効率化によって再生利用率が高まった。このように
在庫を一掃したため、2008年の
回収率は低下に転じ、持続可能
な水準に落ち着くであろう。金
パラ使用量の減少はこうした再
生利用量の減少によって相殺さ
れるため、日本の歯科用純需要
は前年とほぼ変わらない27万
5,000オンスとなろう。
北米では、パラジウム需要が

5,000オンス増加して27万オン
スになるとみられる。金価格がパ

パラジウムの需要：自動車触媒用の回収
単位：1,000 oz

2007年 2008年
欧州 (300) (365)

日本 (30) (35)

北米 (560) (600)

中国 (5) (5)

世界のその他の地域 (60) (70)

合計 (955) (1,075)

パラジウムの需要：歯科用
単位：1,000 oz000 oz

2007年 2008年
欧州 75 65

日本 275 275

北米 265 270

中国 5 5

世界のその他の地域 15 15

合計 635 630
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パラジウムの需要：宝飾品用
単位：1,000 oz000 oz

2007年 2008年
欧州 45 50

日本 100 80

北米 55 75

中国 500 550

世界のその他の地域 25 25

合計 725 780

ラジウム価格を大幅に上回っているため、金の含有
量の多い合金に代わって金の含有量の少ないパラジ
ウム・ベースの合金を利用するようになった歯科医も
おり、これが需要をやや押し上げることになろう。

エレクトロニクス
2008年、エレクトロニクス・セクターのパラジウム
需要は計129万オンスとなり、5万オンス増加するで
あろう。一部の用途では、パラジウム価格が金価格
を大幅に下回っていることが追い風となっている。ま
た、電子部品の増産は平均パラジウム含有量の減
少を補って余りあるものとなるであろう。
エレクトロニクス産業におけるパラジウムの主な

用途は多層セラミック・コンデンサー（MLCC）で、こ
れは様々な用途で使用される。MLCCの生産個数は

2008年も増加すると予想され
る。というのも、コンシューマ・
エレクトロニクス市場と自動車
用エレクトロニクス市場の双
方で多機能性が追求され、製
品が一段と複雑化しているた
めで、具体的にはカメラ付き携
帯電話の増加やパソコンへの
マルチコア・プロセッサ搭載な
どがある。

部品メーカーはコスト抑制の取り組みを続けて
いる。ペーストの分野では、可能なことをほぼやり尽
くし、パラジウム含有量の節約がますます難しくな
っている。しかし、小型化が主な基調となっており、
MLCCなどの装置の平均サイズは小型化している。も
っとも、これによる打撃がMLCC増産の好影響を上
回ることはないであろう。
パラジウムはエレクトロニクス製品のめっきにも

使用されており、この分野では金と競合することが
多い。パラジウムは金よりも軽く価格も大幅に安いた
め、市場シェアを拡大しており、需要も伸びている。
廃棄された電子装置からのパラジウム回収量は

近年の基調を引き継いで2008年も増加するであろ
う。先進国は耐用年数を終えた多くのコンシューマ・
エレクトロニクス製品や電気装置の再生利用に関す
る規定を強化しており、こうした製品からのパラジウ
ム回収量は増加の一途を辿っている。しかし、中国や
世界のその他の地域の大半では、回収率が低下して

いる。こうした地域では、再生利用に関する規則も緩
く、再生利用技術も後れていることが多い。つまり、
再資源業者は金や銅などを含む最も価値の高い部
品をまず回収しようとし、PGMを回収する意向がな
いことも多い。

宝飾品
2008年、世界全体の宝飾品用パラジウム純需要は
7.6%増の78万オンスになると予想される。パラジ
ウム宝飾品の売上と生産量の双方が欧州と北米で
やや増加するとみられる。この両地域よりも大きな
パラジウム宝飾品産業を擁する中国でも、在庫の再
生利用率の減少によって、2008年のパラジウム購
入量は増加するであろう。

中国  

2008年、中国の宝飾品市場は難しい状況にあるもの
の、宝飾品製造用のパラジウム純需要は10.0%増の
55万オンスになると予想される。
実際、2008年上半期、宝飾品メーカーからのパラ

ジウム需要はかなり軟調であった。パラジウム価格が
3月に6年来の最高値に達したことから、宝飾品業界
は在庫を取り崩して運転資金の抑制を図った。5月の
四川大地震も一時的だが宝飾品の売上に打撃を与
えたようである。この地域はパラジウム宝飾品の需要
が多い地域の1つであり、予想外の甚大な被害が宝
飾品の売上に大きな打撃を与えた。
しかし、2008年第3四半期にはメーカーによるパ

ラジウム購入量が増加に転じており、第4四半期も
堅調に推移するとみられる。パラジウム宝飾品は、パ
ラジウム価格が金価格以上に下落していることを追
い風としており、これによって、パラジウムに対するメ
ーカーや小売業者の関心は高	
まっている。
需要を支える要因としては、

売れ残ったPd950（純度95%）
宝飾品からのパラジウム再生利
用量が減少していることも挙げ
られる。Pd950宝飾品の大半は
すでに消費者に販売されたか、
高純度の宝飾品と交換された
かのいずれかとなっている。その

パラジウムの需要：エレクトロニクス用
単位：1,000 oz

2007年 2008年
欧州 160 160

日本 270 245

北米 190 200

中国 325 355

世界のその他の地域 295 330

合計 1,240 1,290
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パラジウムの需要：投資用
単位：1,000 oz

2007年 2008年
欧州 280 430

日本 0 0

北米 (20) 40

中国 0 0

世界のその他の地域 0 0

合計 260 470

今や、パラジウムの
現物投資需要の
大半は欧州市場
に上場された2件
の上場投資信託 

（ETF）用である。

パラジウムの需要：化学用
単位：1,000 oz000 oz

2007年 2008年
欧州 100 105

日本 25 25

北米 80 80

中国 80 90

世界のその他の地域 100 125

合計 385 425

 ため、メーカーのパラジウム使用量に占める新規パラ
ジウムの割合は高まり、新規パラジウム需要はパラジ
ウム宝飾品の生産量をほぼ反映するようになった。

その他の地域  

欧州と北米では、パラジウムが宝飾品用金属としての
地位を確立しつつある。パラジウム価格はプラチナ価
格と金価格のいずれをも大幅に下回っていることか
ら、最近になってパラジウムを扱うようになったメーカ
ーもある。良質の鋳造合金が新たに登場したことによ
って、これまでよりも簡単に製品の品質を向上するこ
とのできる製造工程も確立された。そのため、両市場
では、パラジウム宝飾品の品揃えが充実し、消費者の
人気も高まっている。2008年には、両市場合計のパ
ラジウム需要が25%増の12万5,000オンスになると
予想される。
これとは対照的に、日本のパラジウム需要は減少す

るであろう。日本の場合、パラジウムはプラチナ合金に
使用されている。今年は、あらゆる種類の宝飾品の売
上が減少するとみられ、これがパラジウム需要を押し下
げる要因となろう。加えて、2008年上半期には大量の
プラチナ宝飾品が再生利用されて、こうした宝飾品に
10～15%の割合で含まれるパラジウムも回収されてい
る。したがって、再生利用量を相殺した後のパラジウム
需要は2008年に20%減少して8万オンスになろう。

化学
2008年、化学セクターからのパラジウム純需要は
10.4%増加して計42万5,000オンスになると予想
される。背景には、企業が世界のその他の地域で、汎
用化学製品の生産施設を増設していることがある。
高純度テレフタル酸（PTA）、酢酸ビニルモノマー	

（VAM）、過酸化水素水といっ
た化学製品の生産量は需要に
対応するために増加している。こ
の3種類の化合物の生産にはい
ずれもパラジウム・プロセス触媒
が使用されていることから、パラ
ジウム需要は10%を上回る増加
になるであろう。需要はいずれの
地域でも増加するだろうが、特
に旺盛なのは中国と世界のその

他の地域で、こうした地域では世界最大の化学製品
生産施設が建設されている。
硝酸の製造では、触媒網から失われるプラチナの

量を減らすためにパラジウムの捕捉網を使用するプ
ラントが増えている。2008年、新たに設置される捕捉
網用と追加触媒用のパラジウム購入量は中国と世界
のその他の地域で増加するだろ
うが、欧州と北米では減少する
だろう。

投資
2008年、パラジウムの現物投
資需要は80%も急増して計
47万オンスの記録的水準に達
すると予想される。上場投資信
託（ETF）のためのパラジウム
購入量がこの需要の大半を占
めるが、北米ではコインやスモ
ール・バーへの投資もあるとみ
られる。
2007年には、2件のETFに安

定した買いがはいり、28万オンスのパラジウムが購入
された。しかし、2008年になると、各月のパラジウム購
入量は価格動向によって変動した。パラジウム価格は
年初から上昇して3月にピークに達したが、この時期
には大量のパラジウムが買われた。興味深いことに、
プラチナのETFが売られた7月～9月に、パラジウムの
ポジションはほとんど変わらなかった。これは、パラジ
ウムに投資している投資家の多くが長期保有を意図
していることを示唆するものである。年内にさらなる価
格急騰がないことを前提とすると、ETF絡みの年間純
需要は43万オンスになると予想される。
　2008年上半期、パラジウム・コインへの関心は

ほとんどなかったが、下半期に
なって投資家の関心が戻ってい
る。あらゆる貴金属の価格が乱
高下しているため、金貨とプラチ
ナ・コインの売出量が減少して
いる。そのため、代替投資として
パラジウム・コインへの買い意欲
が再燃しており、投資家によるパ
ラジウム・コインの純購入量は
4万オンスになるとみられる。
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近年、プラチナやパラジウムの宝
飾品用純需要が減少しているが、
これによってこのセクターの基調
はややわかりにくくなっている。プ
ラチナの高値によって、プラチナ宝
飾品の売上が打撃を受けている
一方で、パラジウム宝飾品は他の
素材に対する価格優位性によって
需要を伸ばしている。
もっとも、PGM価格の上昇によ

り、この業界では、売れ残った小売
在庫や個人の保有する中古宝飾
品を再生利用することの重要性も
高まり、純需要が減少している。

プラチナの再生利用
中国と日本は、この数十年間に個
人が購入したプラチナの総重量
が最大となっているが、プラチナ
宝飾品の再生利用量でも世界最
大となっている。しかし、この両国
では再生利用の役割が大きく異
なる。
中国の小売利益率は大半の国

よりも低く、プラチナ宝飾品は装飾
品としての役割のみならず、価値
の保存としての役割を果たすこと
が多い。したがって、消費者はプラ
チナの価値に敏感で、中古のプラ
チナ宝飾品を新しい宝飾品に交
換する市場も確立されている。
こうした中古宝飾品は新規プ

ラチナ需要を減殺する要因とな
る。というのも、一般的にはメーカ
ーに戻されて、メーカーがこれを
再溶解して新しい製品に作り替え
るためである。もっとも、重要なの
は、中古宝飾品はより高価な新製
品と交換されるため、中古宝飾品
からのプラチナ回収量が新製品の
プラチナ使用量を上回ることはな
いという点である。
プラチナの高値を受けて、この

ような再生利用が活発化すると同
時に、再資源化と再製造によって
在庫を最小限に抑えようとする小
売業者やメーカーも多くなってい

る。そのため、中国では、プラチナ
価格が下落すれば、再生利用量も
減少すると思われる。
これに対して、日本の状況はや

や異なる。この数年間には、宝飾
品の回収業者と古物商のネットワ
ークが確立され、個人から中古宝
飾品を買い取っている。こうした
中古宝飾品の大半は1970年代や
1980年代に購入されたネックレ
スもしくは指輪である。
このような廃素材は日本国内で

再生利用されて新しい宝飾品に生
まれ変わることもあるが、そのまま
輸出されて海外で再精製されるも
のもかなりの量にのぼっており、日
本国内で再精製されて輸出もしく
は宝飾品産業以外で利用されるも
のも多い。
この数年間は円建てプラチナ

価格が上昇しているため、リサイク
ル産業に対する注目度が高まり、
プラチナ回収量も劇的に増加して
いる。2008年上半期には、回収量
が国内の宝飾品製造用使用量を
上回った。すなわち、日本の宝飾
品用プラチナ純需要は一時的に
マイナスになったのである。
しかし、中国と同様に、2008年

第3四半期には、プラチナ価格の
急落によって、中古宝飾品の放出
に歯止めがかかっている。価格が
2008年末まで軟調に推移するこ
とを前提とすれば、通年の純需要
はプラスになるであろう。
欧州や北米では、消費者の姿勢

が大きく異なる。この両地域でも、
宝飾品業界は在庫を取り崩してプ
ラチナの高値に対応しているが、
転売もしくは再生利用のために放
出される中古宝飾品はほとんどな
い。そのため、宝飾品需要の増減
は宝飾品製造量の動向をほぼ正
確に反映している。

パラジウムの再生利用
プラチナとは対照的に、世界の宝

飾品用パラジウム需要の大半は
中国で製造販売される宝飾品用
である。消費者は中古のパラジウ
ム宝飾品を売買することも可能だ
が、小売価格が原料価格を大幅に
上回っているため、多くの小売店
ではこうしたサービスを提供して
いないか、もしくは新しいパラジウ
ム宝飾品との交換のみを認めてい
る。パラジウム宝飾品市場はプラ
チナ宝飾品市場よりもはるかに歴
史が浅く、放出される中古宝飾品
もはるかに少ない。したがって、中
古のパラジウム宝飾品の購入・再
加工は重要ではない。
しかし、メーカーは依然とし

て、最初に販売された純度の低
いPd950を大量に受け取って
Pd990（純度99%のパラジウム合
金）に作り直している。Pd950は
あまり売れなかったため、小売店
はこの在庫をメーカーに戻して
Pd990に作り替えることによって、
在庫費用を最小限に抑えようとし
ており、結果として、メーカーが新
製品製造のために購入するはず
の新規パラジウムが減少してい
る。もっとも、Pd950の在庫の大半
はすでに再加工されたようである。
そのため、この源泉からのパラ

ジウム調達量は減少し始め、中国
のメーカーはパラジウム所要量に
占める新規パラジウムの割合を高
めることを余儀なくされて、パラジ
ウム需要が増加している。

宝飾品のリサイクル

特      集

2008年の宝飾品用
プラチナ純需要は、
50万オンス強の再
生利用量によって
減少するであろう。

中古プラチナ宝飾品の再生利用量（2008年）

China                          Japan                          Europe                           North America

中国 日本 欧州 北米

34%64%

1% 1%
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その他のプラチナ族金属

ロジウムの供給と需要
単位：1,000 oz

2007年 2008年
供給
南アフリカ 696 620

ロシア 90 90

北米 20 19

その他 18 19

供給合計 824 748

需要
自動車触媒： ��	 ���� 879 829

回収 (172) (184)

化学用 66 72

電気用 9 10

ガラス用 52 57

その他 24 26

需要合計 858 810

在庫変動 (34) (62)

2008年のロジウム純需要は81万オンスに減少す
るであろう。原因は自動車触媒セクターの購入�の
減少にある。ロジウムは供給�も減少が見込まれ、
74万8,000オンスまで落ち込むであろう。ルテニウ
ム需要は78万7,000オンスに減少するだろうが、イ
リジウム需要は13万2,000オンスに増加するであろ
う。供給�については、イリジウムもルテニウムも減
少すると予想される。

ロジウム
世界全体のロジウム供給�は南アフリカの鉱業界
が抱える問題によって打撃を受け、7万6,000オン
ス減の74万8,000オンスになろう。需要も同程度の
減少となって計81万オンスにとどまるであろう。背
景には、自動車触媒業界における原料節約の取り組
みが奏功し始めたことがある。したがって、2008年
のロジウム市場では需要が供給を6万2,000オンス
上回り、前年に引き続いて供給不足になると予想さ
れる。	

自動車触媒  

自動車セクターでは、ロジウムの総購入量が2001年
以来初めて減少すると予想される。需要は推定
5.7%減の82万9,000オンスになろう。原因は、欧州、

日本、北米の需要が原料節約の
取り組みによって減少しているこ
とにある。もっとも、中国と世界の
その他の地域では、力強い経済
成長と排ガス規制強化の好影
響が原料節約による打撃を補っ
て余りあるものとなっているた
め、ロジウムの使用量が増加する
とみられる。

近年、ロジウム価格が上昇し
ているため、大手自動車メーカ
ーはいずれもロジウム使用量の
削減にかなりの労力を費やして
きた。そして今や、このような原料
節約の取り組みが奏功し始め、
ロジウム含有量の少ない新しい
触媒がガソリン車に装着される
ようになっている。したがって、今
年は大半の地域でロジウムの平
均装填量が減少し、これに伴っ
て需要も減少するであろう。

日本では、自動車触媒用のロジウム総需要が22万
8,000オンスに落ち込むだろう。もっとも、原料節約に
よる打撃は、日本の主要輸出市場における排ガス規
制強化の影響、すなわち輸出車向け触媒のロジウム
装填量の増加によってほぼ相殺されるであろう。欧州
では、自動車会社が戦略的在庫用にロジウムを購入
したにもかかわらず、需要は2.0%減の14万4,000オ
ンスとなろう。

ロジウム購入量が最も落ち込むのは北米で、今
年は22万2,000オンスまで減少すると予想される。
この地域の自動車産業は多くの問題を抱えており、
2008年の小型車生産台数は推定1,100万台まで減
少すると予想される。また、大型乗用車から小型の自
動車やトラックに向かう傾向もある。小型車の場合、
触媒を利用した後処理装置のPGM使用量も少ない
ため、ロジウム装填量も減少が見込まれる。また、北
米の自動車業界がロジウムの戦略的在庫を取り崩し
ていることを示す徴候もあり、これによっても今年の自
動車産業用ロジウム需要は減少するであろう。

それ以外では、中国、ロシア、南米の自動車生産台
数が引き続き力強い伸びを示している。中国とロシア
では、これまでよりも厳しい排ガス規制が新たに導入
された。したがって、中国と世界のその他の地域のロ
ジウム使用量は計23万5,000オンスに増加するであ
ろう。

その他の需要
2008年、ガラス産業によるロジウム購入量は5万
7,000オンスに増加するであろう。ガラス・メーカー
は今年もアジアで生産設備の拡充を続けている。建
設業界を最大の顧客とする中国のファイバーグラス
産業は2008年も大幅に成長し、ロジウム需要を押し
上げる要因となろう。シンガポール、韓国、台湾では、
LCD用ガラスの生産が拡大しており、これによって世
界のその他の地域のロジウム需要も増加している。

しかし、欧州と北米のガラス産業は依然として低調
で、アジアへの生産移転が続いている。さらに、ロジウ
ムの高値によって、ガラス・メーカーは使用する合金
のロジウム含有量を減らし、回収したロジウムを市場
に売却している。

その他の用途からのロジウム需要は今年、やや増
加するであろう。多くの汎用化学製品に対する需要が
旺盛で、かなりの生産能力を擁する施設が建設され
ている。例えば、オキソアルコールの低圧生産用ロジ
ウム需要は2008年に増加が見込まれる。というのも、
アジア全域でプラントが増設されているためである。



その他のPGM

page 26 Platinum 2008 Interim Review

ルテニウムの用途別需要
単位：1,000 oz

2007年 2008年
化学用 101 89

電気化学用 119 122

電気用 866 514

その他 67 62

合計 1,153 787

イリジウムの用途別需要
単位：1,000 oz000 oz

2007年 2008年
化学用 24 21

電気化学用 34 33

電気用 25 30

その他 36 48

合計 119 132

供給
2008年のロジウム供給量は9.2%減少して74万8,000オ
ンスにとどまると予想される。南アフリカからの一次生産
量は減少が見込まれる。同様に重要な点として、2008年
は精製ロジウム在庫が前年のようには放出されず、供給量

（市場への売却量）減少に拍車を駆けることが挙げられ
る。ロシア、ジンバブエ、それ以外の地域からのロジウム供
給量は前年の水準とほぼ変わらないであろう。

ルテニウムとイリジウム
2008年のルテニウム需要は31.7%減の78万7,000オ
ンスまで落ち込むと予想される。原因は電気セクターに
よる純購入�の減少にある。他方、供給�も減少するが、
南アフリカのプラチナ減産と同程度の減少にとどまるで
あろう。したがって、ルテニウム市場は2008年も供給過
多となる。イリジウム需要は13万2,000オンスまで増加
すると予想されるが、生産�の減少にもかかわらず、供給
�も需要に十分に対応する水準となろう。

需要
ハードディスク・セクターでは、ルテニウムを使用する垂直
磁気記録（PMR）方式のディスクが引き続き市場シェアを
拡大している。実際、多くのメーカーでは、PMR技術への
移行がほぼ完了しているが、2008年には、コンシューマ・
エレクトロニクス製品の売上も増加しているため、ハードデ
ィスクの需要も高まっている。もっとも、2006年と2007年
のルテニウムの高値によって、ハードディスク産業はルテニ
ウム使用量の削減を図り、各メーカーは今や性能面で妥
協することなく、以前よりも薄いルテニウム層をディスクに
使用することができる。そのため、ルテニウムの総使用量は
伸び悩んでいる。

ルテニウム製の中古スパッタリングターゲットや製造工
程で排出される廃材の再生利用は年初から増加してお
り、ハードディスクへのルテニウム溶着量の伸びを上回っ

ている。また、こうした廃材の再資
源化に要する時間が短縮されて、
業界が抱える在庫量も減少してい
る。したがって、2008年は、ハードデ
ィスク製造用ルテニウム純需要の
減少が見込まれる。

プラズマ・ディスプレイ・パネル
（PDP）の製造に使用される導
体ペーストのルテニウム使用量は
2008年に減少するであろう。こうし

たペーストのメーカーはルテニウムの代わりに貴金属以外
の材料を利用する技術を開発しており、この技術が業界
全般に広がっている。

しかし、チップ抵抗器製造用のルテニウム需要は
2008年に増加が見込まれる。こうした部品の製造量は増
加している。また、ルテニウムの物理的特性から勘案する
と、チップ抵抗器の製造工程でルテニウムを節約すること
は難しいため、需要は増加するであろう。

2008年、化学セクターからのルテニウム需要は8万
9,000オンスまで落ち込むであろう。アンモニア・メーカー
が生産設備を新設する予定だが、ルテニウムの高値によ
って、既存の化学プラントではルテニウムの年間純使用量
が緩やかながら減少しており、需要全般の減少が見込ま
れる。エレクトロケミカル・セクターでは、2008年の需要が
12万2,000オンスに増加すると予想される。このセクター
では、環境保護法の規定を受けて水銀電池の代わりに使
用されるようになった膜電池のルテニウム含有量が減少
しているものの、これを相殺する以上の需要がクロロアル
カリ産業の生産能力増強によって生まれるとみられる。

2008年のイリジウム需要は13万2,000オンスに増加す
るであろう。背景には、電気セクタ
ーのイリジウム使用量が3万オン
スに増加することがある。イリジウ
ムは医療用画像装置もしくはレー
ザーに使用されている結晶の育成
用るつぼの製造に使用される。こう
した装置の需要が増加しているた
め、2008年のイリジウム購入量は
増加するであろう。高品質スパーク
プラグでもイリジウム使用量の増
加が見込まれる。

しかし、化学セクターとエレクトロケミカル・セクターの
イリジウム需要はいずれも減少して計5万4,000オンスにと
どまるであろう。イリジウム不均一系触媒は酢酸の主要製
造過程で使用されるが、2008年は生産設備の建設件数
が2007年の水準を下回るとみられるため、需要も減少す
るであろう。イリジウムは一部のクロロアルカリ・プラントで
も使用されているが、今年は昨年の生産設備建設ラッシ
ュが減速しているので、需要も減少が見込まれる。 

供給
2008年のイリジウムとルテニウムの供給量はいずれも減
少するであろう。こうした金属の大半は南アフリカの鉱業
界が生産している。したがって、採掘・粉砕された鉱石量
の減少と精製在庫の積み増しによって、いずれの金属も
供給量が大幅に減少するとみられる。
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価格および先物市場
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2008年年初来9ヶ月間のプラチナ平均価格は
1,811ドルであった。上半期は供給逼迫によって非
常に堅調に推移。すなわち、供給の中断によって、
3月に2,276ドルの記録的水準まで上昇し、その後
も値動きの激しい展開が続いた。やがて、金融問題
が全世界に拡大すると、市況商品相場は軟化。ファ
ンドが大量の売りに転じて、プラチナ相場は急落し
た。9月末の終値は2008年の初値を34.4%も下回
る1,004ドルで、ピークの半分以下まで下落した。

1 	プラチナ価格は2007年12月に記録した最高値
の1,544ドルをやや下回る1,530ドルで、2008年
をスタートした。米ドル安が市況商品相場の支援
材料となり、1月9日には1,555ドルまで上昇して
高値を更新。上海金取引所（SGE）ではプラチナ
の現物買いが相変わらず旺盛で、これが原動力と
なって、14日には1,589ドルでピークを付けた。
しかし、株価が急落し、投資家は損失の穴埋めに
プラチナを売ることを余儀なくされたため、22日

には1,522ドルまで下落
した。その翌日には、ア
ングロ・プラチナが、南
アフリカの豪雨で洪水に
見舞われたアマンデルブ
ルト鉱山の一時閉鎖を発
表。これによってプラチ
ナ生産量が5万～7万オン
ス減少するとの見通しを
明らかにした。このよう
な供給不足の中、プラチ
ナ相場は反発し、24日に
は1,591ドルに達した。

2	 	 1月25日、南アフリカ電力公社（ESKOM）
は、発電能力の不足によって、鉱山会社を含む顧客
への連続電力供給を保証できないことを明らかにし
た。予定外の停電が頻発したため、鉱業界は必要不
可欠な活動以外のすべての採掘・処理業務を一時
停止。この日、プラチナ価格は90ドルも上昇して
1,681ドルの新高値に達した。
週末には採掘が再開されたが、これによってプ

ラチナ相場の上昇が一服することはほとんどなく、
29日には1,700ドルを上回る水準まで上昇した。そ
の後、ESKOMが、鉱山には電力所要量の90%を供
給すると発表したが、31日には、それほどの電力を
実際には供給できないとの情報が広がり、プラチナ
価格は1,731ドルまで上昇し、高値を更新した。

3 	プラチナ価格は2月初頭も続伸し、ほぼ毎日、
高値を更新した。南アフリカでは採掘が再開された
が、電力供給は依然として断続的であった。現物の
買いは減少したが、日本の投資家が価格上昇を見
込んだ投機を続けた。TOCOMでは、プラチナ価格
が5日に1,800ドルを上回る水準まで上昇し、6日に
は、ロシアのプラチナ輸出量が契約量に達しないと
の根拠のない噂によって、相場が続伸した。
11日には、アングロ・プラチナが2008年の生産

見通しを下方修正し、これを受けてプラチナ価格
はさらに上昇した。南アフリカの電力供給問題が
2012年まで続く可能性があるとの思惑によって、相
場の騰勢はさらに強まり、14日には2,000ドルを突
破した。上場投資信託（ETF）のための大量の現物
買いによって、値動きはさらに荒くなり、相場は上
昇。アングロ・プラチナがPolokwane製錬所を一時
閉鎖したことから、19日には2,160ドルに達した。

2008年年初来9ヶ
月間のプラチナ相
場の動向は、需給フ
ァンダメンタルズと
投機筋の関心の双
方が重要であること
をはっきりと示すも
のである。

プラチナ

1オンス当たりの平均PGM価格 
（ドル）（1月〜9月）

2007年 2008年 変動
プラチナ 1,256.47 1,811.26 44%

パラジウム 353.00 405.11 15%

ロジウム 6,069.14 8,163.21 35%

ルテニウム 601.97 358.49 (40%)

イリジウム 445.96 451.45 1%

プラチナとパラジウムはロンドンの午前・午
後の平均価格。その他のPGMは欧州のJMベ
ース平均価格。
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米 ド ル の 対 ユ ー
ロ相 場の動 向は、
2008年年初来第
2、第3四半期間のプ
ラチナ価格の動向を
説明するのにある程
度役立つ。

4 	 TOCOMでは、証拠金に関する新規則の導入により、
一部のポジションが清算され、プラチナ価格が2月20日に
2,073ドルまで下落した。しかし、ドル相場が依然として軟
調に推移し、金価格が1,000ドル近くまで上昇したことか
ら、プラチナ価格も反発。神経質な相場展開の中、プラチ
ナのフィキシング価格は3月4日に2,276ドルまで上昇し、
2008年年初来第3四半期間の最高値および史上最高値
を付けた。

5	 	現物の買いが減って、投資家の動向が一段と重要に
なり、ボラティリティが非常に高まって、数時間で100ドル
も乱高下することが珍しくなくなった。ESKOMが鉱山の
電力所要量の95%を供給できるようになったと発表。こ
れは後に時期尚早だったことがわかるものの、この時点
では、金価格が1,000ドルに向けて上昇していたにもかか
わらず、プラチナ価格を押し下げる要因となった。プラチナ
の大型ポジションを抱えていた投資家が一部を売却し、
プラチナ価格は2日間で300ドル強も下落して、3月10日
には1,947ドルまで落ち込んだ。しかし、金価格が13日に
1,000ドルを突破すると、プラチナ価格もこれに追随して
2,100ドルまで回復した。

6 	 3月半ばには、米国の住宅ローン・セクターの損失規
模が明らかになり始め、株価が急落した。ファンドは株価
急落による損失を穴埋めするために、プラチナなどの市況
商品を大量に売却。プラチナ価格は17日に2,000ドルを
割り込んだ。米連邦準備制度理事会が75ベーシスポイン
トの利下げを実施したが、利下げ幅が予想を下回り、ドル
相場が強含んだため、プラチナ価格は続落した。ファンド
の売りが止まらず、価格はさらに下落。米国と欧州のイー
スター休暇前の20日には1,823ドルまで落ち込んだ。

7 	休暇が明けると、プラチナ相場は強力な下値支持線
で底値を固めて徐々に上昇し、3月末には2,000ドルを
上回った。しかし、4月になると、ファンドが株価下落の損
失穴埋めのためにプラチナを売ったため、102ドルも下
落して1,938ドルまで落ち込んだ。プラチナ価格はすぐに
反発して下落前の水準まで戻ったものの、5月になると、
ESKOMが「計画停電」（停電の婉曲的表現）を一時停止
すると発表。これを受けて、プラチナ価格は2日に1,855ド
ルまで急落した。この水準になると、ユーザーの買いが増
えて、価格は反発。9日には、プラチナETNが近く発行され
るとのニュースが報じられた。これはプラチナの現物市場
と直接関係するものではないが、プラチナ価格は2,082ド
ルまで急騰した。現物への関心は薄いものの、投資家の
後押しによって、プラチナ価格は22日に2,192ドルまで上
昇した。

8 	米国の景気減速が産業需要に打撃を与えると
の思惑はプラチナ相場の悪材料となった。投資家は
TOCOMのポジションを清算。金価格が900ドルを割り
込んだこともあり、プラチナ価格は下落し続け、5月30日に
1,976ドルとなった。
しかし、南アフリカの停電拡大に対する懸念から、

プラチナ価格はやや回復した。NYMEXでの売りは
TOCOMでのロング・ポジションの増加によって相殺され、
プラチナ価格は6月末までレンジ取引に終始し、2,064ド
ルで越月した。

9 	 7月には、プラチナ族金属を含む市況商品相場に対
する投資家のセンチメントが急速に悪化した。相場は好
材料に反応せず、米国の自動車販売不振を示す統計が
発表されると、ファンドがプラチナ資産の多くを売却し、価
格は下落した。

2008年初頭には
ETFと先物のポジ
ションが急増した
が 、第 3 四 半 期に
は増加を上回るペ
ースで減少したた
め、プラチナ価格は
2008年の初値を
割り込む水準まで
下落した。
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原油相場が高値を更新し、今後のPGM需要を巡る懸
念が強まった。上海金取引所（SGE）では買いが強まり、
かなりの売買高を月末まで維持したものの、プラチナ価
格は9日に1,966ドルまで下落。信用懸念によって米ドル
相場が下落すると、11日には2,040ドルまで回復したが、
ETFから2万5,000オンスの売りが出ると、基調は一変し
て、プラチナ価格は下落に転じた。15日には、ゼネラル・
モーターズが自動車生産計画の縮小を明らかにし、翌日
のプラチナ価格は1,951ドルまで下落。その後9月末まで
2,000ドルを上回ることはなかった。

10 	7月17日には、ESKOMが追加停電の予定はないと
述べたため、プラチナ価格が1,893ドルまで軟化した。原
油価格の下落によって、金価格とともにプラチナ価格も下
落し、23日には1,771ドルまで急落した。フォードが四半
期決算の大幅赤字を明らかにすると、プラチナ価格は続
落。NYMEXでは、投機筋の買い越しが減少し続け、7月
初めの51万オンスから月末にはわずか24万1,000オンス
になった。
プラチナ価格は8月4日に急落して1,600ドルを割り込

み、5日に1,550ドルで底を打つと、翌6日には南アフリカ
の鉱山ストライキによって1,612ドルまで回復した。しかし、

ドル相場が上昇し、ETFが大量に売られると、プラチナ価
格は下落に転じ、12日には1,500ドルを割り込んだ。こうし
た大量のポジション清算が続き、プラチナ価格は19日に
1,313ドルまで落ち込んだ。

11 	原油相場のショートカバーによって、プラチナ価格も
上昇に転じ、28日には1,494ドルまで回復した。９月初頭
には、オスプライが旗艦ファンドの商品ヘッジファンドの閉
鎖を発表。これを受けて、プラチナ価格は1,400ドルを割り
込んだ。さらに、ドル相場の上昇が続くと、プラチナ価格は
９日に100ドル強も下げて1,270ドルとなった。その後も原
油相場に追随して続落し、2日後には1,152ドルまで下落
した。それからは落ち着いた相場展開が続いたが、それも
16日のリーマン・ブラザーズの倒産によって終わりを迎え、
プラチナ価格は混乱の中、1,100ドルを割り込んだ。

12 	22日には、南アフリカのターボ・ムベキ大統領が辞
任。これはプラチナ相場の支援材料となり、翌日の価格は
1,225ドルまで回復した。しかし、一服したのも束の間で、
米国議会が7,000億ドルの金融市場安定化策を否決す
ると、ほぼすべての相場が下落した。プラチナ価格の9月
末終値は1,004ドルと、年初来最安値となった。

パラジウム価格は
投資家の関心によ
って588ドルの高
値まで上昇したが、
第3四半期には世
界的な金融危機に
よって反落した。
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2008年1月から9月のパラジウム平均価格は405ド
ルとなり、前年同期の水準を14.8%上回った。パラジ
ウム価格は3月に588ドルでピークを付けたが、すぐ
に下落に転じた。6月には、ロシアの国家備蓄に関す
る情報を受けて、パラジウム価格は短期間ながら急
騰した。しかし、7月になると、投資家のセンチメントが
悪化し、わずか9日で26%も下落した。パラジウム相
場は8月も続落。その後は、一時的に300ドルを上回
る水準まで回復したものの、9月には再び軟化して、

2008年初日のフィキシング価格を46.2%も下回る
199ドルで越月した。
 
1 	パラジウム価格は過去12ヶ月間の最高値に近い
370ドルで2008年をスタートしたものの、騰勢には欠
けていた。もっとも、市況商品相場全般の上昇に後押
しされて、1月14日には382ドルまで上昇。25日には、断
続的な電力供給によって、南アフリカの採掘活動が中
断しているとのニュースが報じられた。これを受けて、プ

パラジウム
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ラチナ価格が急騰すると、パラジウム価格もこれに追随
し、2月1日には2006年5月以来初めて400ドルを上回
った。さらに、投資家の関心によって、4日には6年来の
高値となる420ドルに達した。

2 	パラジウム価格は2月18日に、上値抵抗線の450ドル
を突破した。ETFに対する買い意欲はすでに高まっていた
ものの、これが急速に加速し、2月後半の2週間には、13万
オンスのパラジウムが買われた。このため19日のフィキシン
グ価格は484ドルまで急騰したが、その後は、NYMEXでフ
ァンドによる利益確定の売りが見られた。

3 	しかし、これは一時的な下落に過ぎなかった。投資
家がパラジウム価格を押し上げ、21日にはフィキシング価
格が507ドル、さらには519ドルに達した。プラチナ価格
は伸び悩んだが、パラジウム価格の上昇は加速した。ド
ル相場が下落したため、パラジウム価格は一段と上昇。
TOCOMでの買いを受けて、3月4日には588ドルに達し、
2008年年初来第3四半期間のピークを付けた。

4 	原油価格が一時的に下落したことから、パラジウム価
格の上昇にも歯止めがかかり、翌日には突然の売り圧力に
よって532ドルまで下落した。金価格の上昇もファンドによ
る利益確定の売りに歯止めをかけることはできず、パラジ
ウム価格は1週間もしないうちに20%強も下落。3月10日に
463ドルでようやく下げ止まった。
NYMEXでは、投機筋の買い越しが100万オンスを割り

込み、2008年年初来の最低水準となった。パラジウム価格
は450ドル～460ドルのレンジを軟調に推移していたが、ユ
ーロ相場が対米ドルで下落すると、貴金属相場はさらに下
落した。北米の自動車生産不振を示す統計がパラジウム
相場の逆風となり、5月1日には406ドルまで下落した。

5 	もっとも、原油価格が5月6日に史上最高値に達する
と、高インフレが世界経済に与える影響が懸念され始め、
パラジウム価格は徐 に々上昇し始めた。また、こうした状況
の中で、従来からの「インフレ・ヘッジ」商品である金が買わ
れた。パラジウムは産業用金属としての特性が強いものの、
金価格の上昇に追随。アングロ・プラチナ、ロンミン、ノリル
スク、スティルウォーターはいずれもパラジウムの生産量が
前年の水準を割り込むとの見通しを明らかにし、パラジウ
ム価格は19日に453ドルまで上昇した。
	
6 	6月初頭には、インフレ懸念を受けて原油価格が下
落し、多くの産業用金属の価格も下落した。パラジウム価
格も420ドル～430ドルの新たなレンジで推移。6月12日
には、ロシアがパラジウムの国家備蓄についての見通し

を報告した。新しい情報はほとんどなかったが、こうした
備蓄が「1年～5年」以内に枯渇するとの思惑はパラジウ
ム相場の大きな支援材料となった。投資家の買いを背景
に、パラジウムのフィキシング価格は13日に450ドルとな
り、20日には475ドルまで上昇してピークに達した。その
3日後に、金市場は非常に大量の売りに見舞われたが、パ
ラジウム相場はかなり底堅く460ドル～470ドルのレンジ
にとどまった。
北米の自動車生産台数が減少して、投資家のセンチメ

ントは悪化。こうした状況の中、パラジウム価格は7月9日に
442ドルまで下落した。NYMEXでは、投機筋の買い越し
が月初の110万オンスから月末にはわずか53万5,000オ
ンスまで減少。17日には、米連邦準備制度理事会が米国
経済に関する悲観的な見解を発表し、市況商品相場が軟
化した。パラジウム価格は420ドル近くで下げ止まったもの
の、原油価格の下落とファンドの売りによって、22日と23日
には30ドル強も下落した。もっとも、7月最終週にはテクニ
カルな買いが入り、380ドル前後の水準を維持した。
	

7 	8月には、金融市場の健全性に対する懸念を受けて、
ファンドによる大量の売りが再燃した。現物、先物、ETFの
いずれもが売られ、季節要因による需要不振を後押しし
た。8月第1週には、投機筋によるNYMEXの買い越しが
6万5,000オンスも減少したことから、パラジウム価格は5日
に349ドルまで下落した。ドル相場の上昇を受けて売りが
止まらず、金価格は8ヶ月来の最安値に達し、パラジウム価
格も12日に310ドルまで下落して、ようやく底を打った。

8 	 8月15日には、アジアでの売りによって、すべての貴金
属価格が下落した。パラジウム市場では、ロンドンの午後
のフィキシング価格が午前のフィキシング価格を9%強も下
回る286ドルまで下落した。しかし、先物市場の売りが減速
し、投資家の果敢な買いによってパラジウム価格はやや回
復。9月1日には304ドルまで戻した。

9 	アジアでは、9月2日にドル相場が上昇すると、パラジウ
ムの売りが増加した。米国の低調な自動車統計もパラジウ
ム相場に打撃を与え、5日には価格が280ドルを割り込ん
だ。翌日以降、米ドル高、低調な自動車市場、ファンドによ
る大量の売りという悪材料が相俟って、パラジウム価格は
急落し、11日には218ドルまで落ち込んだ。

10	 17日には、米連邦準備制度理事会が米国の保険
会社AIGに対する救済策を提案し、希望の光が差し込
んだ。米財務省も金融市場救済案を発表。これが市況
商品相場全般の追い風となり、パラジウム価格は22日に
250ドルまで上昇した。
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2008年年初来、
ロジウム相場はこ
の市場の標準から
考えるとかなり値
動きの荒い展開と
なった。これに対し
て、ルテニウム相
場とイリジウム相
場は刺激の少ない
展開であった。

11,000

10,000

9,000

8,000

7,000

6,000

5,000

4,000

3,000

900

800

700

600

500

400

300

200

100

0

500

450

400

350

300

250

200

150

11	しかし、これは夜明け前の微光に過ぎなかった。
25日には、プラチナ価格とパラジウム価格の双方が下
落。市場の信頼感が後退し、パラジウム価格は続落した。
さらに、米下院が財務省の金融救済案を否決。9月末の
フィキシング価格は199ドルとなり、3月のピークからほぼ
3分の2も下落した。

その他のPGM
	

ロジウム相場は2008年の年初から値動きの荒い展開
となり、年明けの6,850ドルから10,100ドルの記録的
高値まで上昇。しかし、第3四半期には、南アフリカの生
産状況が好転した一方で、需要が減少し、自動車メー
カーと投機筋の双方がパラジウムを売ったと報じられ
たため、ロジウム価格は急落し、4,350ドルで9月の取
引を終えた。
ロジウム価格は1990年に付けたそれまでの最高値

7,000ドルをやや下回る6,850ドルで2008年をスタート
した。安定した買いを背景に、1月9日には7,025ドルまで
上昇。1月中は、南アフリカの採掘活動中断が価格を押し
上げた。電力供給問題とエンドユーザーの旺盛な関心が
相俟って、ロジウム価格は3月7日に9,425ドルまで上昇し
たが、買いが続かず、相場は反落して9,000ドルを割り込
んだ。4月初頭には売りが止まって、価格は上昇に転じ、
5月半ばには9,500ドル付近に達した。背景にはおそらく、
これまで必要なロジウムを借りていた産業用ユーザーが
買いを入れたことがあると思われる。
ロジウム価格は5月末に9,900ドルまで上昇したが、そ

の後下落に転じて9,525ドルで下げ止まった。この水準
になると現物の買いが戻り、価格は6月19日に史上最高
値の10,100ドルに達した。
季節要因によって、買いが減速すると、ロジウム価格は

7月半ばに9,600ドルまで下落した。もっとも、米国の自
動車生産台数の減少によって、市場のセンチメントは一
変。自動車セクターとヘッジファンドがロジウム在庫を売
却するとの噂が広がり、ロジウム相場は当初、じり安の展
開となっていたが、やがて急落して、8月12日には7,000ド
ルを割り込んだ。さらに1週間後には5,000ドルを割り込
み、最終的には21日に3,850ドルで下げ止まった。
その後、8月末には6,200ドルまで回復したが、米国の

自動車販売台数が引き続き減少し、オスプライが旗艦フ
ァンドの市況商品ファンドを閉鎖したことから、市場の活
気が急速に衰えて、ロジウム価格も軟化、4,350ドルで第
3四半期を終えた。
ルテニウム価格は415ドルで2008年をスタートし、投

機筋とエンドユーザーの買いによって、2月には425ドル
まで上昇した。4月初頭まではこの水準にとどまっていた

が、大方の需要がハードディスクの生産工程から排出さ
れる廃材の再生利用によって賄われるようになり、新規
ルテニウムの買いが鈍化した。価格は6月に300ドルまで
下落したが、この水準で安定し、290ドルで9月の取引を
終えた。
イリジウム価格は2008年年初来7ヶ月間にわたって

450ドルで推移した。しかし、相場が一貫した買いによう
やく反応し、8月に10ドル上昇した。その後は小幅反落し
て455ドルで9月の取引を終えた。
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南アフリカ

プラチナの供給と需要
単位：1,������オンス 1999年 2���年 2��1年 2��2年 2��3年 2��4年 2��5年 2��6年 2��7年 2��8年
南アフリカ 3,900 3,800 4,100 4,450 4,630 5,010 5,115 5,295 5,030 4,780
ロシア8 540 1,100 1,300 980 1,050 845 890 920 910 855
北米 270 285 360 390 295 385 365 345 325 340
その他 160 105 100 150 225 250 270 270 290 305
供給合計 4,87� 5,29� 5,86� 5,97� 6,2�� 6,49� 6,64� 6,83� 6,555 6,28�

自動車触媒： 総量3 1,610 1,890 2,520 2,590 3,270 3,490 3,795 3,905 4,145 4,230

                      回収4 (420) (470) (530) (565) (645) (690) (770) (860) (905) (970)

化学 320 295 290 325 320 325 325 395 410 425

電気 370 455 385 315 260 300 360 360 320 315

ガラス 200 255 290 235 210 290 360 405 390 490

投資7 180 (60) 90 80 15 45 15 (40) 170 145

宝飾品 2,880 2,830 2,590 2,820 2,510 2,160 1,965 1,640 1,460 1,120

石油 115 110 130 130 120 150 170 180 210 270

その他 335 375 465 540 470 470 475 490 475 495

需要合計 5,59� 5,68� 6,23� 6,47� 6,53� 6,54� 6,695 6,475 6,675 6,52�

在庫変動5 (72�) (39�) (37�) (5��) (33�) (5�) (55) 355 (12�) (24�)

平均価格（米ドル）6 377 545 529 54� 691 846 897 1,143 1,3�4 1,811
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1
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プラチナの用途別需要：地域別
単位：1,������オンス 1999年 2���年 2��1年 2��2年 2��3年 2��4年 2��5年 2��6年 2��7年 2��8年
自動車触媒：総量 560 680 1,060 1,210 1,455 1,680 1,960 2,060 2,065 2,400

                      回収 (30) (40) (70) (90) (115) (145) (170) (190) (215) (245)
化学 80 100 105 115 105 115 100 100 110 105
電気 70 80 65 40 35 40 40 25 20 25
ガラス 20 20 10 10 10 5 10 10 15 25
投資 5 0 0 0 0 0 0 0 195 130
宝飾品 185 190 170 160 190 195 195 195 210 205
石油 15 15 15 15 15 15 15 20 25 35
その他 90 105 155 190 185 190 175 175 180 185
合計 995 1,15� 1,51� 1,65� 1,88� 2,�95 2,325 2,395 2,6�5 2,865
自動車触媒：総量 250 290 340 430 500 615 600 605 600 590

                      回収 (60) (60) (55) (55) (60) (55) (35) (35) (35) (35)
化学 20 20 25 30 40 40 50 50 55 55
電気 75 90 80 55 40 50 65 55 45 40
ガラス 65 65 85 60 85 90 95 100 85 65
投資 110 (95) 45 40 (10) 15 (15) (65) (60) (10)
宝飾品 1,320 1,060 750 780 660 560 510 360 180 40
石油 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
その他 35 35 35 55 40 40 45 40 45 45
合計 1,82� 1,41� 1,31� 1,4�� 1,3�� 1,36� 1,32� 1,115 92� 795
自動車触媒：総量 535 620 795 570 885 800 820 705 845 540

                      回収 (315) (350) (370) (380) (420) (435) (505) (575) (590) (625)
化学 95 100 100 100 95 90 100 100 100 100
電気 120 145 120 100 85 90 95 75 60 35
ガラス 25 50 35 30 (30) (10) 5 10 25 (5)
投資 60 35 45 40 25 25 25 20 30 20
宝飾品 330 380 280 310 310 290 275 245 220 195
石油 40 35 40 45 40 35 35 35 35 50
その他 190 210 250 265 215 205 220 225 205 215
合計 1,�8� 1,225 1,295 1,�8� 1,2�5 1,�9� 1,�7� 84� 93� 525
自動車触媒：総量 5 10 15 35 60 75 120 155 175 200

                      回収 0 0 0 0 0 0 0 0 (5) (5)
化学 15 20 10 10 10 10 10 65 55 70
電気 20 20 15 15 15 20 25 45 50 70
ガラス 25 35 65 40 30 60 70 50 100 150
投資 5 0 0 0 0 0 5 0 0 0
宝飾品 950 1,100 1,300 1,480 1,200 1,010 875 760 780 610
石油 10 15 15 5 5 5 5 10 10 15
その他 5 5 5 5 5 5 10 10 15 15
合計 1,�35 1,2�5 1,425 1,59� 1,325 1,185 1,12� 1,�95 1,18� 1,125
自動車触媒：総量 260 290 310 345 370 320 295 380 460 500

                      回収 (15) (20) (35) (40) (50) (55) (60) (60) (60) (60)
化学 110 55 50 70 70 70 65 80 90 95
電気 85 120 105 105 85 100 135 160 145 145
ガラス 65 85 95 95 115 145 180 235 165 255
投資 0 0 0 0 0 5 0 5 5 5
宝飾品 95 100 90 90 150 105 110 80 70 70
石油 45 40 55 60 55 90 110 110 135 165
その他 15 20 20 25 25 30 25 40 30 35
合計 66� 69� 69� 75� 82� 81� 86� 1,�3� 1,�4� 1,21�
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パラジウムの供給と需要
単位：1,������オンス 1999年 2���年 2��1年 2��2年 2��3年 2��4年 2��5年 2��6年 2��7年 2��8年
南アフリカ 1,870 1,860 2,010 2,160 2,320 2,480 2,605 2,775 2,770 2,525

ロシア8 5,400 5,200 4,340 1,930 2,950 4,800 4,620 3,920 4,540 3,740

北米 630 635 850 990 935 1,035 910 985 990 950

その他 160 105 120 170 245 265 270 270 285 295

供給合計 8,�6� 7,8�� 7,32� 5,25� 6,45� 8,58� 8,4�5 7,95� 8,585 7,51�

自動車触媒： 総量3 5,880 5,640 5,090 3,050 3,450 3,790 3,865 4,015 4,545 4,575

                      回収4 (195) (230) (280) (370) (410) (530) (625) (805) (955) (1,075)

化学 240 255 250 255 265 310 415 440 385 425

歯科 1,110 820 725 785 825 850 815 620 635 630

エレクトロニクス 1,990 2,160 670 760 900 920 970 1,205 1,240 1,290

宝飾品 235 255 240 270 260 930 1,430 995 725 780

投資7 0 0 0 0 30 200 220 50 260 470

その他7 110 60 65 90 110 90 265 85 95 95

需要合計 9,37� 8,96� 6,76� 4,84� 5,43� 6,56� 7,355 6,6�5 6,93� 7,19�

在庫変動5 (1,31�) (1,16�) 56� 41� 1,�2� 2,�2� 1,�5� 1,345 1,655 32�

平均価格（米ドル）6 358 681 6�3 337 2�1 23� 2�1 32� 355 4�5
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パラジウムの用途別需要：地域別
単位：1,������オンス 1999年 2���年 2��1年 2��2年 2��3年 2��4年 2��5年 2��6年 2��7年 2��8年
自動車触媒：総量 1,530 1,900 1,730 1,370 1,220 1,105 975 890 925 1,115

                      回収 (10) (15) (30) (45) (70) (110) (165) (225) (300) (365)
化学 65 95 65 70 65 70 155 175 100 105
歯科 180 100 50 55 70 80 75 75 75 65
エレクトロニクス 255 265 35 85 85 115 80 105 160 160
宝飾品 50 45 35 35 35 35 35 40 45 50
投資 0 0 0 0 0 0 0 0 280 430
その他 25 20 20 15 20 25 20 25 20 20
合計 2,�95 2,41� 1,9�5 1,585 1,425 1,32� 1,175 1,�85 1,3�5 1,58�
自動車触媒：総量 600 510 505 520 550 635 660 795 815 810

                      回収 (55) (50) (40) (40) (40) (40) (30) (30) (30) (35)
化学 20 20 20 20 25 25 25 25 25 25
歯科 545 470 475 505 515 520 475 270 275 275
エレクトロニクス 980 990 260 140 225 235 265 275 270 245
宝飾品 105 150 140 165 160 155 145 130 100 80
投資 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
その他 10 15 10 10 5 10 10 10 10 10
合計 2,2�5 2,1�5 1,37� 1,32� 1,44� 1,54� 1,55� 1,475 1,465 1,41�
自動車触媒：総量 3,490 2,805 2,375 640 1,205 1,445 1,430 1,415 1,695 1,345

                      回収 (125) (155) (200) (260) (270) (345) (390) (500) (560) (600)
化学 75 65 75 75 70 85 85 80 80 80
歯科 350 230 190 215 225 235 250 260 265 270
エレクトロニクス 405 485 250 210 215 185 195 190 190 200
宝飾品 10 10 10 10 10 10 20 40 55 75
投資 0 0 0 0 30 200 220 50 (20) 40
その他 50 5 15 45 65 30 215 30 40 40
合計 4,255 3,445 2,715 935 1,55� 1,845 2,�25 1,565 1,745 1,45�
自動車触媒：総量 0 15 40 55 90 105 170 220 325 410

                      回収 0 0 0 0 0 0 0 0 (5) (5)
化学 30 30 30 40 40 50 55 65 80 90
歯科 0 0 0 0 5 5 5 5 5 5
エレクトロニクス 150 175 100 75 240 275 275 315 325 355
宝飾品 40 20 25 30 25 700 1,200 760 500 550
投資 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
その他 5 5 5 5 5 10 5 10 10 10
合計 225 245 2�� 2�5 4�5 1,145 1,71� 1,375 1,24� 1,415
自動車触媒：総量 260 410 440 465 385 500 630 695 785 895

                      回収 (5) (10) (10) (25) (30) (35) (40) (50) (60) (70)
化学 50 45 60 50 65 80 95 95 100 125
歯科 35 20 10 10 10 10 10 10 15 15
エレクトロニクス 200 245 25 250 135 110 155 320 295 330
宝飾品 30 30 30 30 30 30 30 25 25 25
投資 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
その他 20 15 15 15 15 15 15 10 15 15
合計 59� 755 57� 795 61� 71� 895 1,1�5 1,175 1,335
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供給と需要の統計表

ロジウムの供給と需要
単位：1,������オンス 1999年 2���年 2��1年 2��2年 2��3年 2��4年 2��5年 2��6年 2��7年 2��8年
南アフリカ 410 457 452 490 544 587 627 666 696 620

ロシア8 65 290 125 90 140 100 90 100 90 90

北米 18 17 23 25 26 17 20 17 20 19

その他 8 3 4 10 14 16 17 19 18 19

供給合計 5�1 767 6�4 615 724 72� 754 8�2 824 748

自動車触媒： 総量3 509 793 566 599 660 758 829 863 879 829

                      回収4 (65) (79) (88) (99) (124) (140) (137) (171) (172) (184)

化学 34 39 44 39 39 43 48 49 66 72

電気 6 7 6 6 6 8 10 9 9 10

ガラス 35 42 41 37 26 46 57 65 52 57
その他 9 10 10 10 13 14 20 23 24 26

需要合計 528 812 579 592 62� 729 827 838 858 81�

在庫変動5 (27) (45) 25 23 1�4 (9) (73) (36) (34) (62)

平均価格（米ドル）6 9�7 1,998 1,6�4 838 53� 986 2,�56 4,552 6,191 8,163

用
途
別
需
要

2

供
給

1

統計表の柱
1	供給量の数字は鉱山による一次PGMの推定販売量を示している。加えて、以前は織り込まれていなかったと考えられるPGM販売量すな

わち主にロシアの国家備蓄の売却量を引き続き供給として計上している。
2	自動車触媒セクターを除き、推定需要量は正味の数字である。すなわち、各セクターの需要は消費産業の合計購入量から市場への売戻

し量を差し引いたものである。したがって、年間需要の合計は消費産業が当該年に新規購入した一次PGMの量となるが、先物の買いは

含まれない。
3	自動車触媒用総需要量は、自動車業界が触媒コンバータ製造用に購入したPGMの量であり、地域の分類は自動車の生産地に基づく。
4	自動車触媒の回収量は廃棄された触媒コンバータからのPGM回収量であり、コンバータが廃棄された地域の需要から差し引かれる。
5	ある年の在庫変動は加工業者、ディーラー、銀行、倉庫が保有する在庫の変動を示すが、一次精製業者と最終消費者が保有する在庫は

含まれない。プラスの場合（「余剰分」と称されることがある）は市場在庫の増加を示し、マイナスの場合（すなわち「不足分」）は市場在庫の

減少を示す。
6	プラチナとパラジウムの平均価格は当該年のフィキシング価格の日次平均である。ただし、2008年の場合は1月から9月の平均価格であ

る。ロジウムの平均価格はジョンソン･マッセイ･ベース価格に基づく。

統計表の変更
7	投資需要は、スモールとラージに分かれていた以前のプラチナ投資をまとめたものである。したがって、この項目は、長期保有されている

コインおよび1キロ以下の鋳造バー、積立商品制度の加入者名義で保有されているPGM、上場投資信託が保有するPGMから構成され

る。パラジウムの場合、以前は「その他」の需要に含まれていた投資を投資として個別に示した。
8	 2005年までのロシアの供給量はロシアと旧独立国家共同体諸国の需要を相殺していたが、2006年以降のロシアの供給量はロシアと旧

独立国家共同体諸国を含むすべての地域に対するPGM出荷量の合計を示している。2006年以降、ロシアと旧独立国家共同体諸国の需

要は世界のその他の地域に含まれている。
9	 1998年～2008年の全期間について、中国のプラチナ需要およびパラジウム需要を世界のその他の地域の需要から切り離して個別に示すこ
ととした。
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プラチナの供給と需要
単位：トン 1999年 2000年 2001年 2002年 2003年 2004年 2005年 2006年 2007年 2008年
南アフリカ 121.3 118.2 127.5 138.4 144.0 155.8 159.1 164.7 156.5 148.6
ロシア8 16.8 34.2 40.4 30.5 32.7 26.3 27.7 28.6 28.3 26.6
北米 8.4 8.9 11.2 12.1 9.2 12.0 11.4 10.7 10.1 10.6
その他 5.0 3.3 3.1 4.7 7.0 7.8 8.4 8.4 9.0 9.5
供給合計 151.5 164.5 182.3 185.7 192.8 201.9 206.5 212.4 203.9 195.3

自動車触媒： 総量3 50.1 58.8 78.4 80.6 101.7 108.6 118.1 121.5 128.9 131.6

                      回収4 (13.1) (14.6) (16.5) (17.6) (20.1) (21.5) (24.0) (26.8) (28.1) (30.1)

化学 10.0 9.2 9.0 10.1 10.0 10.1 10.1 12.3 12.7 13.2

電気 11.5 14.2 12.0 9.8 8.1 9.3 11.2 11.2 10.0 9.8

ガラス 6.2 7.9 9.0 7.3 6.5 9.0 11.2 12.6 12.1 15.2

投資7 5.6 (1.9) 2.8 2.5 0.5 1.4 0.5 (1.2) 5.3 4.5

宝飾品 89.6 88.0 80.6 87.7 78.1 67.2 61.1 51.0 45.4 34.8

石油 3.6 3.4 4.0 4.0 3.7 4.7 5.4 5.6 6.5 8.4

その他 10.4 11.7 14.5 16.8 14.6 14.6 14.7 15.2 14.8 15.4

需要合計 173.9 176.7 193.8 201.2 203.1 203.4 208.3 201.4 207.6 202.8

在庫変動5 (22.4) (12.1) (11.5) (15.6) (10.3) (1.6) (1.8) 11.0 (3.7) (7.5)

用
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プラチナの用途別需要：地域別
単位：トン 1999年 2000年 2001年 2002年 2003年 2004年 2005年 2006年 2007年 2008年
自動車触媒：総量 17.4 21.2 33.0 37.6 45.3 52.3 61.0 64.1 64.2 74.7

                      回収 (0.9) (1.2) (2.2) (2.8) (3.6) (4.5) (5.3) (5.9) (6.7) (7.6)
化学 2.5 3.1 3.3 3.6 3.3 3.6 3.1 3.1 3.4 3.3
電気 2.2 2.5 2.0 1.2 1.1 1.2 1.2 0.8 0.6 0.8
ガラス 0.6 0.6 0.3 0.3 0.3 0.2 0.3 0.3 0.5 0.8
投資 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 6.1 4.0
宝飾品 5.8 5.9 5.3 5.0 5.9 6.1 6.1 6.1 6.5 6.4
石油 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.6 0.7 1.1
その他 2.8 3.3 4.8 5.9 5.8 5.9 5.4 5.4 5.6 5.7
合計 30.9 35.8 47.0 51.3 58.5 65.2 72.3 74.5 80.9 89.2
自動車触媒：総量 7.8 9.0 10.6 13.4 15.6 19.1 18.7 18.8 18.7 18.3

                      回収 (1.9) (1.9) (1.7) (1.7) (1.9) (1.7) (1.1) (1.1) (1.1) (1.1)
化学 0.6 0.6 0.8 0.9 1.2 1.2 1.6 1.6 1.7 1.7
電気 2.3 2.8 2.5 1.7 1.2 1.6 2.0 1.7 1.4 1.2
ガラス 2.0 2.0 2.6 1.9 2.6 2.8 3.0 3.1 2.6 2.0
投資 3.4 (3.0) 1.4 1.2 (0.3) 0.5 (0.5) (2.0) (1.9) (0.3)
宝飾品 41.1 33.0 23.3 24.3 20.5 17.4 15.9 11.2 5.6 1.2
石油 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
その他 1.1 1.1 1.1 1.7 1.2 1.2 1.4 1.3 1.4 1.4
合計 56.6 43.9 40.7 43.5 40.4 42.3 41.1 34.8 28.6 24.6
自動車触媒：総量 16.6 19.3 24.7 17.7 27.5 24.9 25.5 22.0 26.3 16.8

                      回収 (9.8) (10.9) (11.5) (11.8) (13.1) (13.5) (15.7) (17.9) (18.3) (19.4)
化学 3.0 3.1 3.1 3.1 3.0 2.8 3.1 3.1 3.1 3.1
電気 3.7 4.5 3.7 3.1 2.6 2.8 3.0 2.3 1.9 1.1
ガラス 0.8 1.6 1.1 0.9 (0.9) (0.3) 0.2 0.3 0.8 (0.2)
投資 1.9 1.1 1.4 1.2 0.8 0.8 0.8 0.6 0.9 0.6
宝飾品 10.3 11.8 8.7 9.6 9.6 9.0 8.6 7.6 6.8 6.0
石油 1.2 1.1 1.2 1.4 1.2 1.1 1.1 1.1 1.1 1.5
その他 5.9 6.5 7.8 8.2 6.7 6.4 6.8 7.0 6.4 6.7
合計 33.6 38.1 40.3 33.6 37.5 33.9 33.3 26.1 29.0 16.2
自動車触媒：総量 0.2 0.3 0.5 1.1 1.9 2.3 3.7 4.8 5.4 6.2

                      回収 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 (0.1) (0.1)
化学 0.5 0.6 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 2.0 1.7 2.2
電気 0.6 0.6 0.5 0.5 0.5 0.6 0.8 1.4 1.6 2.2
ガラス 0.8 1.1 2.0 1.2 0.9 1.9 2.2 1.6 3.1 4.7
投資 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.0
宝飾品 29.5 34.2 40.4 46.0 37.3 31.4 27.2 23.6 24.3 19.0
石油 0.3 0.5 0.5 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3 0.3 0.5
その他 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3 0.3 0.5 0.5
合計 32.2 37.5 44.4 49.5 41.3 36.9 34.9 34.0 36.8 35.2
自動車触媒：総量 8.0 9.0 9.6 10.7 11.5 10.0 9.2 11.8 14.3 15.6

                      回収 (0.5) (0.6) (1.1) (1.2) (1.6) (1.7) (1.9) (1.9) (1.9) (1.9)
化学 3.4 1.7 1.6 2.2 2.2 2.2 2.0 2.5 2.8 2.9
電気 2.7 3.8 3.2 3.2 2.6 3.1 4.2 5.0 4.5 4.5
ガラス 2.0 2.6 3.0 3.0 3.6 4.5 5.6 7.3 5.1 7.9
投資 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.2 0.2 0.2
宝飾品 3.0 3.1 2.8 2.8 4.7 3.3 3.4 2.5 2.2 2.2
石油 1.4 1.2 1.7 1.8 1.7 2.8 3.4 3.4 4.2 5.1
その他 0.5 0.6 0.6 0.8 0.7 0.8 0.8 1.2 0.9 1.1
合計 20.5 21.4 21.4 23.3 25.4 25.2 26.7 32.0 32.3 37.6
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パラジウムの供給と需要
単位：トン 1999年 2000年 2001年 2002年 2003年 2004年 2005年 2006年 2007年 2008年
南アフリカ 58.2 57.9 62.5 67.2 72.2 77.1 81.0 86.3 86.2 78.5

ロシア8 168.0 161.7 135.0 60.0 91.8 149.3 143.7 121.9 141.2 116.3

北米 19.6 19.8 26.4 30.8 29.1 32.2 28.3 30.6 30.8 29.6

その他 5.0 3.3 3.7 5.3 7.6 8.2 8.4 8.4 8.9 9.2

供給合計 250.7 242.6 227.7 163.3 200.6 266.9 261.4 247.2 267.1 233.6

自動車触媒： 総量3 182.9 175.4 158.3 94.9 107.3 117.9 120.2 124.9 141.4 142.3

                      回収4 (6.1) (7.2) (8.7) (11.5) (12.8) (16.5) (19.4) (25.0) (29.7) (33.5)

化学 7.5 7.9 7.8 7.9 8.2 9.6 12.9 13.7 12.0 13.3

歯科 34.5 25.5 22.6 24.4 25.7 26.4 25.3 19.3 19.7 19.6

エレクトロニクス 61.9 67.2 20.8 23.6 28.0 28.6 30.2 37.5 38.6 40.1

宝飾品 0.0 0.0 0.0 0.0 0.9 6.2 6.8 1.5 8.1 14.6

投資7 7.3 7.9 7.5 8.4 8.1 28.9 44.5 30.9 22.6 24.3

その他7 3.4 1.9 2.0 2.8 3.4 2.8 8.2 2.6 2.9 2.9

需要合計 291.4 278.7 210.3 150.5 168.9 204.0 228.7 205.4 215.6 223.6

在庫変動5 (40.7) (36.1) 17.4 12.8 31.7 62.8 32.7 41.8 51.5 10.0
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パラジウムの用途別需要：地域別
単位：トン 1999年 2000年 2001年 2002年 2003年 2004年 2005年 2006年 2007年 2008年
自動車触媒：総量 47.6 59.1 53.8 42.6 37.9 34.4 30.3 27.7 28.8 34.7

                      回収 (0.3) (0.5) (0.9) (1.4) (2.2) (3.4) (5.1) (7.0) (9.3) (11.3)
化学 2.0 3.0 2.0 2.2 2.0 2.2 4.8 5.4 3.1 3.3
歯科 5.6 3.1 1.6 1.7 2.2 2.5 2.3 2.3 2.3 2.0
エレクトロニクス 7.9 8.2 1.1 2.6 2.6 3.6 2.5 3.3 5.0 5.0
宝飾品 1.6 1.4 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1.2 1.4 1.6
投資 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 8.7 13.4
その他 0.8 0.6 0.6 0.5 0.6 0.8 0.6 0.8 0.6 0.6
合計 65.2 75.0 59.3 49.3 44.3 41.1 36.5 33.7 40.6 49.3
自動車触媒：総量 18.7 15.9 15.7 16.2 17.1 19.8 20.5 24.7 25.4 25.2

                      回収 (1.7) (1.6) (1.2) (1.2) (1.2) (1.2) (0.9) (0.9) (0.9) (1.1)
化学 0.6 0.6 0.6 0.6 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8
歯科 17.0 14.6 14.8 15.7 16.0 16.2 14.8 8.4 8.6 8.6
エレクトロニクス 30.5 30.8 8.1 4.4 7.0 7.3 8.2 8.6 8.4 7.6
宝飾品 3.3 4.7 4.4 5.1 5.0 4.8 4.5 4.0 3.1 2.5
投資 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
その他 0.3 0.5 0.3 0.3 0.2 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3
合計 68.6 65.5 42.6 41.1 44.8 47.9 48.2 45.9 45.7 43.9
自動車触媒：総量 108.6 87.2 73.9 19.9 37.5 44.9 44.5 44.0 52.7 41.8

                      回収 (3.9) (4.8) (6.2) (8.1) (8.4) (10.7) (12.1) (15.5) (17.4) (18.7)
化学 2.3 2.0 2.3 2.3 2.2 2.6 2.6 2.5 2.5 2.5
歯科 10.9 7.2 5.9 6.7 7.0 7.3 7.8 8.1 8.2 8.4
エレクトロニクス 12.6 15.1 7.8 6.5 6.7 5.8 6.1 5.9 5.9 6.2
宝飾品 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.6 1.2 1.7 2.3
投資 0.0 0.0 0.0 0.0 0.9 6.2 6.8 1.5 (0.6) 1.2
その他 1.6 0.2 0.5 1.4 2.0 0.9 6.7 0.9 1.2 1.2
合計 132.3 107.2 84.4 29.1 48.2 57.4 63.0 48.6 54.2 44.9
自動車触媒：総量 0.0 0.4 1.2 1.7 2.8 3.3 5.3 6.9 10.1 12.8

                      回収 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 (0.2) (0.2)
化学 0.9 0.9 0.9 1.2 1.3 1.6 1.7 2.0 2.5 2.8
歯科 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
エレクトロニクス 4.7 5.5 3.1 2.3 7.4 8.6 8.6 9.8 10.1 11.0
宝飾品 1.2 0.6 0.8 0.9 0.8 21.8 37.4 23.7 15.6 17.1
投資 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
その他 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3 0.2 0.3 0.3 0.3
合計 7.0 7.6 6.2 6.3 12.7 35.8 53.4 42.9 38.6 44.0
自動車触媒：総量 8.1 12.8 13.7 14.5 12.0 15.5 19.6 21.6 24.4 27.8

                      回収 (0.2) (0.3) (0.3) (0.8) (0.9) (1.1) (1.2) (1.6) (1.9) (2.2)
化学 1.6 1.4 1.9 1.6 2.0 2.4 3.0 3.0 3.1 3.9
歯科 1.1 0.6 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.4 0.4
エレクトロニクス 6.2 7.6 0.8 7.8 4.1 3.4 4.8 9.9 9.2 10.3
宝飾品 0.9 1.0 0.9 1.0 0.9 0.9 0.9 0.8 0.8 0.8
投資 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
その他 0.6 0.4 0.4 0.4 0.5 0.5 0.4 0.3 0.5 0.5
合計 18.3 23.5 17.7 24.8 18.9 21.9 27.8 34.3 36.5 41.5
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ロジウムの供給と需要
単位：トン 1999年 2000年 2001年 2002年 2003年 2004年 2005年 2006年 2007年 2008年
南アフリカ 12.8 14.2 14.1 15.2 16.9 18.3 19.5 20.7 21.6 19.3

ロシア8 2.0 9.0 3.9 2.8 4.4 3.1 2.8 3.1 2.8 2.8

北米 0.6 0.5 0.7 0.8 0.8 0.5 0.6 0.5 0.6 0.6

その他 0.2 0.1 0.1 0.3 0.4 0.5 0.6 0.6 0.6 0.6

供給合計 15.6 23.8 18.8 19.1 22.5 22.4 23.5 24.9 25.6 23.3

自動車触媒： 総量3 15.8 24.7 17.6 18.6 20.5 23.6 25.8 26.8 27.3 25.8

                      回収4 (2.0) (2.5) (2.7) (3.1) (3.9) (4.4) (4.3) (5.3) (5.4) (5.7)

化学 1.1 1.2 1.4 1.2 1.2 1.3 1.5 1.5 2.1 2.2

電気 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3 0.3 0.3 0.3

ガラス 1.1 1.3 1.3 1.2 0.8 1.4 1.8 2.0 1.6 1.8
その他 0.3 0.3 0.3 0.3 0.4 0.4 0.6 0.7 0.8 0.8

需要合計 16.4 25.3 18.0 18.4 19.3 22.7 25.7 26.0 26.7 25.2

在庫変動5 (0.8) (1.5) 0.8 0.7 3.2 (0.3) (2.2) (1.1) (1.1) (1.9)

用
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2

供
給

1

統計表の柱
1	供給量の数字は鉱山による一次PGMの推定販売量を示している。加えて、以前は織り込まれていなかったと考えられるPGM販売量すな

わち主にロシアの国家備蓄の売却量を引き続き供給として計上している。
2	自動車触媒セクターを除き、推定需要量は正味の数字である。すなわち、各セクターの需要は消費産業の合計購入量から市場への売戻

し量を差し引いたものである。したがって、年間需要の合計は消費産業が当該年に新規購入した一次PGMの量となるが、先物の買いは

含まれない。
3	自動車触媒用総需要量は、自動車業界が触媒コンバータ製造用に購入したPGMの量であり、地域の分類は自動車の生産地に基づく。
4	自動車触媒の回収量は廃棄された触媒コンバータからのPGM回収量であり、コンバータが廃棄された地域の需要から差し引かれる。
5	ある年の在庫変動は加工業者、ディーラー、銀行、倉庫が保有する在庫の変動を示すが、一次精製業者と最終消費者が保有する在庫は

含まれない。プラスの場合（「余剰分」と称されることがある）は市場在庫の増加を示し、マイナスの場合（すなわち「不足分」）は市場在庫の

減少を示す。
6	プラチナとパラジウムの平均価格は当該年のフィキシング価格の日次平均である。ただし、2008年の場合は1月から9月の平均価格であ

る。ロジウムの平均価格はジョンソン･マッセイ･ベース価格に基づく。

統計表の変更
7	投資需要は、スモールとラージに分かれていた以前のプラチナ投資をまとめたものである。したがって、この項目は、長期保有されている

コインおよび1キロ以下の鋳造バー、積立商品制度の加入者名義で保有されているPGM、上場投資信託が保有するPGMから構成され

る。パラジウムの場合、以前は「その他」の需要に含まれていた投資を投資として個別に示した。
8	 2005年までのロシアの供給量はロシアと旧独立国家共同体諸国の需要を相殺していたが、2006年以降のロシアの供給量はロシアと旧

独立国家共同体諸国を含むすべての地域に対するPGM出荷量の合計を示している。2006年以降、ロシアと旧独立国家共同体諸国の需

要は世界のその他の地域に含まれている。
9	 1998年～2008年の全期間について、中国のプラチナ需要およびパラジウム需要を世界のその他の地域の需要から切り離して個別に示すこ
ととした。
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供給と需要の統計表

用語定義
4E	 4 品種（Pt,	Pd,	Rh	and	Au）

BEE	 黒人の経済参入促進政策

CIS	 独立国家共同体

CO	 一酸化炭素

CSF	 触媒を利用した煤煙フィルター

DMFC	 直接メタノール型燃料電池

DOC	 ディーゼル酸化触媒

DPF		 ディーゼル微粒子フィルター

ETF	 上場投資信託

FY	 営業年度

g	 グラム	

HC	 炭化水素

HDD	 大型ディーゼル車

HIC	 ハイブリッド集積回路

jv	 合弁事業

kg	 キログラム

LCD	 液晶ディスプレイ

メレンスキー		 南アフリカにあるプラチナ鉱床

MLCC	 多層セラミック・コンデンサー

NOx	 窒素酸化物

NYMEX	 ニューヨーク・マーカンタイル取引所

OBD		 車載故障自己診断装置

oz	 トロイオンス

PDP		 プラズマ・ディスプレイ・パネル

PEMFC	 固体高分子型燃料電池

PET	 ポリエチレンテレフタレート

写真クレジット

 
Johnson	Matthey は Platinum	2008	Interim	Review を刊行するにあたり図版を提供いただいた下記の各社に
厚くお礼申し上げます。

PGM	 プラチナ族金属

プラットリーフ	 南アフリカにあるプラチナ鉱床

PM	 粒子状物質

PMR	 垂直磁気記録

ppm	 百万分の一

ppt	 単位：1,000 分の 1

PTA	 高純度テレフタル酸

SCR	 選択的接触還元

SUV	 スポーツ多目的車

TOCOM	 東京工業品取引所

ton	 ショートトン

	 （2,000 ポンドまたは 907 キログラム）

tonne	 1,000	kg

TWC	 三元触媒

UG2	 南アフリカにある鉱床

ULEV		 超低排出ガス車

VAM	 酢酸ビニルモノマー

価格

特段の記載がない限り、すべての価格はオンスあたりで示している。

R	 南アフリカランド

£	 英国ポンド

$	 米国ドル

¥	 日本円

€	 ユーロ

RMB	 中国人民元
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Platinum Guild International

Northam Platinum

Niagara Falls Castings (UK) Ltd.

Owens Corning

David Jollie/Johnson Matthey

Dogan Ozkaya/Johnson Matthey

Lucy Bloxham/Johnson Matthey

Corning Environmental Technologies

Royal Mint 

Tom Bundtzen/Pacific Rim Geological Consulting Inc. 

Krasnoyarsk Non-Ferrous Metals Plant

Brown & Newirth Ltd.

Johnson Matthey

Hannah Couzens/Mastermelts

Northam Platinum

Platmin/Boynton Platinum





Precious Metals Marketing, Orchard Road, Royston, Hertfordshire, SG8 5HE, England
Telephone: +44 (0)1763 256315   Fax: +44 (0)1763 256339   E-mail: ptbook@matthey.com

www.platinum.matthey.com
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