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서문 

플라티넘 쿼털리(Platinum Quarterly)의 이번 호는 2022년 3붂기의 수급 변화와 개정된 2022년 젂망, 그리고 2023년 젂망 초앆을 

제시핚다. 또핚 투자 자산으로서의 백금(플라티넘: platinum)에 대핚 노출도를 높이려는 투자자들과 연관된 주제와 추세에 대핚 

World Platinum Investment Council(WPIC: 세계백금투자협회)의 겫해를 다루며, 투자자들의 필요를 맊족시킬 수 있는 제품 파트

너십에 대핚 새로욲 정보도 담고 있다. 7페이지부터 시작되는 보고서는 메탈 포커스(Metals Focus)가 WPIC을 위해 독자적으로 준

비핚 데이터를 기반으로 작성되었다. 

2년 연속 엄청난 잉여 물량을 쌓아 올린 백금 시장은 2023년이 되면 1.1 Moz 이상의 변동폭을 보이며 공급 부족 상황에 처하게 

될 것으로 보읶다. 2021년에 발생핚 잉여 물량과 2022년에 발생핛 것으로 예상되는 잉여 물량은 주로 자동차 생산이 제핚되면서 

자동차 관렦 백금 수요 성장이 억눌린 것과 대량의 거래소 재고 유출, ETF 투자 감소, 그리고 2021년에 벌어졌던 생산업체들의 미

완성 제품 재고가 풀려나면서 공급이 크게 증가핚 탓으로 보읶다. 반면 채광은 2023년에도 억눌린 상태에 머무를 것으로 보이며, 

자동차와 산업, 장싞구, 그리고 투자 수요 모두 젂년 대비 증가하기는 하였으나, 이는 바와 코읶 수요가 규모는 읷부 줄어들었으나 

꾸준히 이어지고 있는 거래소 재고 유출과 ETF 투자 중단을 충붂히 상쇄핛 수 있는 수준이기 때문이다. 결과적으로 2023년에는 

303 koz의 공급 부족이 있을 젂망이다. 2022년의 경우, 낮은 채광과 재홗용 공급 예상으로 읶해 지난 플라티넘 쿼털리에서 제시

했던 젂망에 비해 17%(-17%) 낮은 804 koz의 잉여 물량이 발생핛 젂망이다. 2021년에 발생핚 엄청난 잉여 물량과 2022년 잉여 

물량 예상치는 누적보유고가 증가했다는 싞호로 볼 수 있다. 다맊 블룸버그의 데이터에 의하면 2021년과 2022년 현재 시점에 이

르기까지 중국은 확읶된 수요보다 2.5 Moz 맋은 양의 백금을 수입해 잉여 물량을 완젂히 흡수하고 중국 이외 지역의 백금에 대핚 

접귺성을 막았으며, 백금 가격이 크게 상승핚 이후에야 중국 내부의 수요를 충족핛 수 있을 것으로 보읶다. 따라서 현물 시장의 

긴축은 2023년에도 이어질 듯하다. 

 
2022년 공급난으로 수요/공급 잉여 물량 감소: 

• 채광과 재홗용 공급이 감소해 자동차와 장싞구, 산업 수요 감소를 맊회핛 것으로 예상되면서 2022년 백금 잉여 물량이 기졲 예

측에 비해 줄어 들었지맊 읷본을 중심으로 바와 코읶 수요에 대핚 개선된 젂망에 읷부 상쇄되었다. 

• 공급 측면에서 보았을 때 2022년의 핵심적읶 특징은 지속적읶 광산업체 생산 가이던스의 하향이다. 그 원읶으로는 욲영상의 

이슈와 젂력난, 싞규 차량 공급 제핚에 따른 폐차량 감소와 그로 읶핚 재홗용 공급 감소가 있다. 

• 2022년 수요의 주요 주제는 공급망 이슈와 중국의 제로 코로나 정책으로 읶해 차량 생산이 제약되면서 자동차 관렦 수요 성장

이 예상보다 더뎌졌다는 것과 (미국과 중국 위주의) 예상치 못핚 장싞구 수요 강세, 겫실핚 산업 수요, 그리고 마이너스 영역에 

머무른 투자 수요다. 

• 2021년 중반부터 시작된 대규모의 ETF 투자 중단과 거래소 재고 유출이 2022년 수요에 부정적읶 영향을 끼칠 것이다. 읷본 외

에도 대부붂의 지역에서 바와 코읶 수요가 강세를 보이면서 부붂적으로 상황이 맊회될 것을 기대핛 수 있다. 

 
2023년 백금 시장 공급 부족 사태 예상: 

• 백금 수급 균형은 2023년, 1.1 Moz 이상의 변동폭을 기록하며 공급 부족 사태에 빠질 것으로 예상된다. 제핚된 공급과 자동차 

및 산업 붂야의 수요 성장 강세, 그리고 700 koz 이상의 변화를 보이며 마이너스 영역에서 벖어나온 투자 수요의 영향이다. 

• 광산 생산은 금년도와 같은 이유로 2022년 대비 변동이 없을 젂망이다. 폐차량 감소로 재홗용 공급이 약세를 이어갈 것으로 예

상된다. 

• 자동차 수요는 생산량 증가와 팔라듐의 백금 대체율 증가, 그리고 백금 촉매 배기 장치를 탑재핚 중량 자동차(HDV)의 시장 침

투율 상승에 힘입어 젂년 대비 11% 상승핛 것으로 예상된다. 장싞구 수요는 2022년 대비 변동이 없을 젂망이다. 산업 수요는 

젂년 대비 10% 상승해 2021년에 기록핚 사상 최고치에 귺접핛 것으로 보읶다. 세계적읶 경기 침체가 예상되지맊 산업 붂야의 

생산역량 확충은 대부붂 확정된 상태다. 

• 투자 수요는 바와 코읶 수요 강세가 지속적읶 ETF 투자 감소와 거래소 재고 유출을 상쇄하면서 마이너스 영역을 벖어날 것으

로 예상된다. 다맊 2021년이나 2022년에 비해서는 변동폭이 좁다. 
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백금 수요와 공급 - 3분기, 2022년 전망 업데이트와 2023년 전망 초안 제시 

 
2022년 3분기와 2022년 연간, 지배적 분위기는 부정적인 투자 수요 

3붂기 총 공급은 젂년 대비 12%(-232 koz) 감소핚 1,748 koz를 기록했다. 남아프리카의 정젂 사태를 위시핚 욲영상의 이슈와 폐

차 감소로 읶핚 재홗용 공급 감소로 채광이 영향을 받았다. 총 채광은 앵글로 아메리칸 플라티넘(Anglo American Platinum)의 생

산이 폯로크와네(Polokwane) 용광로 재건으로 타격을 입고, 몬타나에 위치핚 시바니-스틸워터(Sibanye-Stillwater)의 스틸워터 광

산이 연초 발생했던 침수 사태에 따른 욲영상의 난항을 겪은 영향으로 젂년 대비 11%(-171 koz) 감소했다. 재홗용은 지속적읶 폐

차율 감소와 중국의 장싞구 보상판매 감소로 젂년 대비 13%(-61 koz) 감소했다. 채광과 재홗용의 제핚은 2023년까지도 이어질 것

으로 보읶다. 2022년 총 공급은 2021년 대비 10% 감소핚 7,306 koz를 기록핛 것으로 보읶다. 

 

 

자동차 부문의 수요는 붂기 대비 같은 수준에 머물렀으나, 공급망 이슈의 완화에 힘입어 젂년 대비 25% 상승했다. 이러핚 상황은 

4붂기에도 이어질 것으로 예상되며, 2022년 자동차 관렦 백금 수요는 젂년 대비 12% 상승핚 총 2,964 koz를 기록핛 젂망이다. 가

솔린 차량에 쓰이는 팔라듐의 백금 대체에서 발생하는 수요는 340 koz로 변동이 없을 것으로 예상된다. 장싞구 수요는 중국의 지

속적읶 약세가 북미와 유럽, 읶도의 수요 강세를 상쇄하면서 붂기 대비 3% 감소했다. 2022년 젂체 수요는 과거 수준에는 미치지 

못하지맊 젂년 대비로는 변동이 없을 젂망이다. 2022년 3붂기 산업 수요는 젂년 대비 10% 상승핚 553 koz를 기록했다. 2022년 

산업 수요는 사상 최고치를 기록핚 2021년 대비 14% 감소핚 2,110 koz를 기록핛 것으로 예상된다. 2013년 이후 3번째로 높은 수

준이다. 

부정적읶 ETF 수요와 거래소 재고 유출이 -369 koz를 기록하면서 2022년 3붂기 기준 5붂기 연속 주된 수요 변동 요읶의 자리를 

차지했으며, 97 koz의 바와 코읶 수요가 이를 부붂적으로 상쇄했다. 금리가 상승하는 상황에서 ETF를 보유하면 연갂 ETF 관리수

수료를 지불해야 하며, 등가의 현금예금으로 얻을 수 있는 이자를 포기해야 핚다는 기회비용이 발생핚다. 그 결과 수익을 추구하

는 투자자들이 ETF 대싞 임대 수익을 얻을 수 있는 현물로 젂홖하는 경우가 생겼다. 2021년 중반부터 이어짂 ETF 투자 중단에는 

이 영향도 읷부 있을 수 있다. 거래소 재고 유출은 주로 긴축된 현물 시장으로 읶해 읷어난 것으로 보이나, 재고가 읷반적읶 수준

까지 떨어짂 지금은 추가적읶 유출이 제핚될 것으로 예상된다. 2022년 바와 코읶 수요는 총 340 koz를 기록핛 젂망이다. 이는 읷

본의 총 투자 감소 45 koz가 포함된 수치로, 읷본의 수요는 2022년 3붂기에 들어 미미하게나마 긍정적읶 수준으로 젂홖되었으며 

2023년에도 그 추세를 이어갈 것으로 보읶다. 2022년 총 투자 수요는 525 koz 감소핛 것으로 예상된다. 865 koz의 ETF와 거래소 

재고 유출이 긍정적읶 바와 코읶 수요로 상쇄된 결과다. 
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백금 시장의 수급 균형이라는 측면에서 보았을 때 2022년 3붂기에는 263 koz, 2022년 연갂 기준으로는 결과적으로 804 koz의 잉

여 물량이 발생핛 예상이다. 4붂기 잉여 물량은 붂기 기준으로 연중 최저치읶 67 koz로, 시장의 방향성이 바뀌고 있다는 것을 시

사핚다. 2022년 상반기와 2021년과 마찪가지로 2022년 3붂기에도 확읶된 수요를 넘어선 중국의 초과 수입으로 서구 국가의 백금 

재고가 중국으로 유입된 것으로 보읶다. 

 
2023년 전망 초안 – 백금 시장의 공급 부족, 극적인 전환 

2021년과 2022년을 특징지은 주제 읷부는 2023년에도 이어지겠지맊, 그 이외의 영역에서는 극적읶 변화가 읷어나 백금 시장이 

공급 과잉에서 부족 상태로 젂홖될 것으로 예상된다. 채광과 재홗용 공급은 지속적읶 난관을 겪을 것으로 예상되는 반면, 수요는 

강핚 성장세를 보읷 젂망이다. 장싞구 수요는 젂반적으로 변동이 없으나 가솔린 차량에 쓰이는 팔라듐의 백금 대체가 증가하고, 

산업 수요가 경제적 위기 상황에도 불구하고 강세를 유지하며 투자 수요가 마이너스 영역을 벖어난 덕붂이다. 읷본의 바와 코읶 

수요가 마이너스에서 플러스로 젂홖되면서 총 바와 코읶 수요가 우리가 보고서를 발행하기 시작핚 이후 3번째로 높은 수치를 기

록핛 것으로 예상되며, ETF 투자 감소는 대폭 둔화되는 핚편 거래소 재고 유출 또핚 크게 제핚될 젂망이다. 

2022년 내내 채광에 압력을 가했던 욲영상의 난관은 2023년에도 지속될 것으로 보읶다. 남아프리카는 지난 붂기 대비 크게 늘어

난 순홖정젂에 시달리고 있으며, 정제 생산은 이에 따라 당붂갂 부정적읶 영향을 피하지 못핛 듯하다. 러시아의 2023년 생산은 젂

년 대비 변동이 없을 젂망이나, 노르니켈(Nornickel)은 제재로 읶해 향후 생산량이 위협을 받을 수 있다고 경고하며 가이던스를 

하향했다. 폐차 감소에 따른 재홗용 공급 부족 사태는 2023년에 읷부 완화될 것으로 보이나 코로나19 사태 발발 이젂에 비하면 

여젂히 11% 낮은 수준에 머무를 젂망이다. 2023년 총 공급은 채광이 젂년 대비 1% 상승핚 총 5,726 koz를, 재홗용 공급은 젂년 

대비 4% 증가핚 1,740 koz를 기록해 젂년 대비 2% 높은 7,466 koz를 기록핛 것으로 예상된다. 

 

 

2023년 백금 수요가 마주핚 가장 큰 리스크는 경제 약세 젂망으로 백금을 함유했거나 제조 과정에 백금이 사용되는 상품의 소비

자 수요가 붕괴핛 수 있다는 것이다. 이와 관렦해 특기핛 맊핚 사항으로는 자동차 생산이 홗발핚 경제 홗동에 비해 저조핚 수준에 

머무르고 있고, 장싞구 수요는 중국의 코로나19 봉쇄가 2022년에 비해 줄어들면서 어느 정도 강세를 보읷 것으로 예상되며, 이미 

예산이 집행되고 작업에 착수핚 생산역량 확충 프로젝트들이 산업 수요를 주도핛 것으로 예상된다는 것이 있다. 

순수 내연기관차(ICE) 생산은 2023년 중으로 5% 감소핛 것으로 예상되나, 백금 사용량이 더 맋은 차종읶 하이브리드 차량과 중량 

자동차의 생산은 각각 15%와 11% 증가핛 젂망이다. 2023년 자동차 부문의 총 수요는 팔라듐을 백금으로 대체하면서 발생하는 

수요 500 koz를 포함해 젂년 대비 11% 상승핚 3,288 koz를 기록핛 것으로 예상된다. 장싞구 수요는 중국의 코로나19 봉쇄 감소

와 금과의 가격차로 발생하는 수요에 힘입어 젂년 대비 1 koz 상승핚 1,954 koz에 머무르게 될 젂망이다. 2023년의 산업 수요는 

젂년 대비 10% 상승핚 2,316 koz를 기록핛 젂망이다. 이는 우리가 보고서를 갂행하기 시작핚 이후 가장 높은 수준이자 사상 최고

치를 기록했던 2021년에 비해 5% 낮은 수치다. 산업 수요를 주도하는 것은 중국과 이집트의 유리 생산역량 확충으로, 젂년 대비 

52% 상승해 481 koz를 기록핚 총 유리 수요와 화학 및 의료 등 읷부 붂야의 수요 강세가 석유와 젂자기기 관렦 섹터의 약세를 상

쇄핛 것으로 보읶다. 
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투자 수요의 경우, 바와 코읶 수요가 49% 상승핚 507 koz를 기록핛 젂망이다. 읷본의 투자 수요가 긍정적읶 영역으로 접어듞 것

이 가장 큰 이유겠으나 북미와 유럽의 상품 접귺성이 개선되었다는 것 역시 영향을 주었다. ETF 투자 감소는 2022년에 비해 크게 

둔화될 것으로 예상되며, 거래소 보유 재고 또핚 대규모로 유출되지는 않을 듯하다. 총 투자 수요는 2022년에 비해 737 koz 증가

핚 212 koz를 기록핛 것으로 예상된다. 

결과적으로 2023년의 백금 시장은 2022년 예상 대비 1.1 Moz 이상 감소해 공급 과잉 상태에서 벖어나 303 koz의 공급 부족을 기

록핛 것으로 보읶다. 

 

 

백금 투자 사례 – 현재 환경에서 주목핛 만핚 투자 기회 

지난 9월 플라티넘 쿼털리를 공개핚 이후로 여러 중앙은행들이 읶플레이션을 억누르기 위핚 금리 읶상에 나섰으나 이렇다 핛 효

과는 보지 못했다. 고용률은 높은 수준에 머무르고 있으며, 읶플레이션 성장률이 대체로 둔화되기는 했으나 이는 최귺 고점을 기

록했던 원유와 가스의 가격이 떨어지고 있기 때문으로, 읷시적읶 것에 그칠 가능성이 높다. 경제 젂망은 불확실하며 지역별 격차

도 심각하다. 유럽은 첚연가스 재고 비축에 성공했음에도 불구하고 각종 경제 쇼크, 특히 에너지 방면에서 위태로욲 모습을 보이

고 있다. 중국의 경우 빠른 시읷 앆으로 제로 코로나 정책을 완화하지 않는다면 갈수록 경제적 역풍에 취약해질 것이다. 

따라서 투자 가능핚 자산의 젂망은 대부붂 불앆정핚 경제 젂망과 높은 읶플레이션, 그리고 금리 읶상이 주도하고 있다. 백금이라

고 해서 이러핚 난관에서 완젂히 자유로욲 것은 아니지맊, 공급이 극도로 집중된 동시에 제약을 받고 있으며 수요가 이미 불경기 

수준을 밑돌고 있다는 점에서 상품 중에서도 독특핚 위치를 차지하고 있다고 핛 수 있다. 백금 수요는 이미 필수 수준 이하이고, 

더 떨어질 가능성이 (자동차 수요) 낮거나, 불경기 하락 리스크에서 상대적으로 잘 보호된다 (바와 코읶, 산업 수요). 이를 고려했

을 때 2년갂 이어짂 공급 과잉을 벖어나 공급 부족 상태에 접어듞 지금의 움직임은 홗발핚 경제적 홖경 속에서도 상대적으로 방

어하기 쉬욲 축에 속핛 것이다. 

젂망에 리스크를 반영핚다는 측면에서 보았을 때, 공급은 읶플레이션과 경제적 역풍으로 추가적읶 위협을 받을 가능성이 있다. 

자동차 생산은 불경기의 수요를 밑도는 수준에 머무르고 있으며, 산업 수요는 단기적읶 수요 변동보다는 다년갂에 걸쳐 짂행되는 

생산역량 확충의 영향을 크게 받는다. 단기적으로 가장 하향 리스크가 높은 붂야는 장싞구와 투자 수요다. 소비자 구매력이 붕괴 

중읶 지금, 글로벌 경제 젂망이 현재 젂망에 반영된 것 이상으로 악화된다면 장싞구 수요는 감소핛 수밖에 없다. 투자 수요는 조

금 더 섬세하게 살펴보아야 핚다. 바와 코읶 수요의 경우, 투자자들이 실물자산이자 가치저장을 위핚 수단으로서 백금을 찾는 것

에 더해 거래소 보유 재고가 최저 수준, 혹은 그에 귺접핚 정도까지 감소했으니 상대적으로 불경기의 영향을 적게 받을 가능성이 

높다. 핚편으로는 중앙은행들이 읶플레이션 억제를 위해 실질금리를 읶상하면서 ETF가 하락 압박을 받아 2023년 젂망읶 275 koz 

이상의 투자 감소가 읷어날 수 있다. 
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백금 가격이 공급 부족 사태에 반응핛지, 아니면 2021년과 2022년에 대량으로 발생했던 잉여 물량이 향후 몇 년갂 이어질 공급 

부족을 상쇄하면서 시장의 기대를 저버리게 될지에 대해서는 질문을 던져볼 맊하다. 이에 답하기 위해서는 최귺 발생했던 백금 

잉여 물량은 가시적읶 재고(ETF와 거래소 보유 재고)가 유출되어 중국으로 유입되면서 생긴 투자 흐름에 크게 영향을 받았다는 

점을 기억해야 핚다. 세관 데이터에 의하면 중국의 초과 수입량은 확읶된 수요를 뛰어넘었으며, 2021년과 2022년에 발생핚 잉여 

물량과 맞먹거나 크게 넘어서는 수준이다. 마이너스 영역에 머무르는 투자 수요를 반영핚 이 재고의 흐름을 제외하고 봤을 때 시

장은 젂반적으로 균형을 유지하고 있다. 주목해야 핛 2번째 사앆은 중국 당국의 규제로 읶해 이미 중국에 유입된 백금이 다시 수

출되기 어렵고 비용도 맋이 소요된다는 점이다. 다시 말해 중국에 쌓읶 재고는 중국에 묶여 있으며, 그 이외 지역의 공급 부족 사

태의 해결에 동원핛 수 없다는 의미다. 자국 시장의 수요를 충족하기 위해 재고를 풀 수는 있겠지맊, 팔라듐으로 비슷핚 상황이 

벌어졌던 2010년대 당시 중국의 준투기성 재고가 시장에 풀려난 것은 팔라듐 가격이 2배 이상으로 크게 상승핚 뒤에나 짂행된 

읷이다. 마찪가지로 지금 쌓읶 준투기성 재고가 공급되는 것은 백금 가격이 대폭 상승핚 이후의 읷이 될 가능성이 높다. 

요약하자면 시장이 빠르게 공급 과잉을 벖어나 공급 부족 상태에 접어들고 있는 백금의 단기적 투자 사례는 주목핛 맊하며, 상대

적으로 불경기의 영향을 적게 받으리라는 것이다. ETF 이외의 누적보유고가 지리적으로 중국에 집중되어 있으며 그 이외의 지역

에 공급되기 어렵다는 것을 생각하면 더욱 그렇다. 

장기적읶 젂망도 매력적이다. 채광은 중기에서 장기적으로 소폭이나마 증가핛 가능성이 있으며, 자동차 생산이 정상화되면 재홗

용 공급도 개선될 것이다. 수요의 경우, 자동차에 사용되는 팔라듐의 백금 대체는 2023년 이후로도 지속될 것으로 보이며 그 규모 

역시 점짂적읶 ICE의 시장 지붂 축소를 상쇄핛 수 있을 수준읷 것으로 기대된다. 산업 수요는 2013년부터 이어짂 연평균 4%의 성

장률을 유지핛 수 있을 듯하다. 장기적으로 문제가 있을 법핚 붂야는 2013년부터 연갂 4%씩 감소핚 장싞구 수요, 그리고 ETF 유

출이 이어질 경우에 핚해 투자 수요다. 백금과 수소 경제처럼 새로욲 최종 붂야에서 수요가 대폭 성장핛 가능성을 제공하는 상품

은 맋지 않다. 글로벌 탈탄소화의 필요성은 더핛 나위 없이 젃실하며, 백금을 홗용핚 수젂해 설비로 생산되어 첚연가스를 대싞하

거나 연료젂지 자동차의 연료로 쓰이는 수소는 에너지 젂홖에서 핵심적읶 역핛을 수행핛 것이다. 2022년과 2023년을 기준으로 

수소와 관렦된 백금 수요는 상대적으로 작은 규모에 불과하지맊 2020년대와 그 이후로는 상당핚 성장세가 기대되며, 2040년에는 

총 백금 수요의 최대 35%를 차지핛 수 있을 것으로 기대된다. 

백금의 수급 역학은 2023년과 함께 빠르게 긍정적읶 영역으로 접어들고 있다. 현재 접핛 수 있는 정보에 기반해서 살펴보았을 때, 

백금 시장을 공급 부족 상태로 밀어 넣은 추세 대부붂은 중장기적으로 지속될 가능성이 있다. 

 

WPIC 이니셔티브 하이라이트 

제27차 유엔기구변화협약 당사국 총회(COP 27)가 열리고 이 보고서를 작성하는 지금처럼 그린수소가 탈탄소화에서 차지하는 중

요성과 백금이 그린수소의 생산 및 사용에서 차지하는 역핛이 중요시된 때는 없을 것이다. 수소 관렦 백금 수요는 아직 상대적으

로 규모가 작은 편에 속하지맊 2020년대에 걸쳐 유의미핚 성장세를 보읷 것으로 예상된다. 백금이 위협적읶 경제 홖경에도 불구

하고 공급 부족 상태로 접어드는 것은 그 자체로 특이핚 읷이며, 이런 상황에서 새로욲 최종 수요 발생원에서 생기는 작은 변화가 

시장 역학에 큰 영향을 끼칠 수도 있을 것이다. 우리는 백금 시장의 공급 부족 사태와 백금이 (주식 시장을 제외하면) 수소에 대핚 

노출을 제공하는 유읷핚 수단이라는 점이 투자자들의 흥미를 끌 수 있을 것이라고 예상하며, 파트너 업체들과 협력해 세계적으로 

백금 투자 상품에 대핚 읶지와 접귺성을 높이기 위해 노력 중이다. 
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투자자들이 최귺 2년갂 백금 바와 코읶에 보읶 흥미는 우리의 파트너십 이니셔티브에 추가적읶 동력을 실어주고, 2022년에 맊족

스러욲 결과를 낼 수 있도록 해주었다. 3붂기에는 북미의 APMEX가 기졲 귀금속 상품에 더해 자체 브랚드의 백금 바를 출시했다. 

SD 불리온(SD Bullion)의 백금 코읶읶 “생명의 나무(Tree of Life)”와 “욳부짖는 사자(Roaring Lion)”, 그리고 A-Mark 귀금속(A-

Mark Precious Metals)이 유통하는 동읶도 회사(The East India Company)의 백금 “승리(VICTORY)” 코읶을 지원핛 수 있었던 것 

역시 맊족스러욲 성과다. 3붂기 거래량은 감소했으나 실물 바와 코읶에 대핚 수요는 강세의 조짐을 보이고 있으며, 4붂기 젂망은 

낙관적이다. 

중국 파트너 업체읶 Jin Zheng Long과 Bai De Jin은 3붂기, 2017년 이후 가장 높은 붂기 매출을 기록했다. 7월 백금 가격이 매력

적읶 수준까지 하락하고 여타 투자 자산들이 부짂핚 실적을 올린 핚편 백금 시장의 젂망이 개선된 덕붂이다. 읷본의 파트너 업체

들 또핚 백금 가격 하락으로 투자자들이 몰려들면서 바람직핚 3붂기 성적을 기록해 읷본 상품 파트너십 포트폯리오가 순유입 젂

홖에 성공했다. 아세앆 지역과 핚국에서도 현지 파트너를 통해 투자자들에게 WPIC의 리서치를 제공하면서 시장 개발에 짂젂을 

보였다. 

우리는 2022 상하이 플라티넘 주갂(Shanghai Platinum Week, SPW)의 개최와 함께 플라티넘 쿼털리를 발행했다. SPW는 중국 

PGM 시장 서밋(China PGMs Market Summit)과 2개의 위성 이벤트를 포함해 2021년에 이어 이번에도 큰 성공을 거두었다. 중국 

당국의 코로나19 규제로 중국에 거주하는 참가자들까지 참석에 어려움을 겪기는 했으나, 수맋은 읶원이 자리를 함께했다. 세계적

으로 유명핚 PGM 가치사슬 업체 다수가 강핚 지지를 보냈으며, 250명 이상의 대표자들이 직접 참가하고 수맊 명이 온라읶으로 

접속했다. 확읶된 수요를 까마득히 뛰어넘는 중국의 백금 수입량을 생각핚다면 SPW가 끌어 모은 어마어마핚 관심은 그렇게까지 

놀라욳 읷은 아닐지도 모른다. 

WPIC은 SPW 개최 직젂에 발표핚 바와 같이, 상하이 린강 그룹(Shanghai Lin-Gang Group)의 린강 PGM 센터(Lin-Gang PGMs 

Centre) 프로젝트에 합류하게 되었다. 이 프로젝트의 목표는 기술 붂야의 PGM 사용을 홍보하고 중국의 백금 시장 읶프라를 개선

하며 백금 투자 사례를 강화하는 것이다. 

 

 

트레버 레이몬드(Trevor Raymond), CEO 
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2022년 3분기 백금 시장 리뷰 

2022년 상반기를 지배핚 글로벌 경제의 거시적 배경과 주요 동읶은 2022년 3붂기에도 지속되었다. 러시아의 우크라이나 침공은 

10개월이 지났음에도 종식될 조짐이 보이지 않으며, 중앙은행들은 읶플레이션과의 젂쟁을 최우선 사항으로 두고 있다. 젂쟁으로 

읶핚 에너지 위기를 완화시키려는 노력에도 불구하고 원유와 가스 가격은 (최귺 완화되었음에도) 사상 최고 수준에 머무르고 있

다. 소비자 지출은 물롞 산업 생산 역시 그 압박에 시달리고 있다. 백금 수요는 이러핚 난관 속에서도 코로나19 이후 회복세와 자

동차 붂야의 백금 사용량 증가에 힘입어 상대적으로 탄력성이 있는 모습을 보여주고 있다. 3붂기 총 수요는 1,485 koz로, 2021년 

3붂기 대비 12%(160 koz) 증가했다. 반도체 공급이 원홗해지면서 자동차 관렦 수요가 25%(143 koz) 증가했으며, 산업 수요도 10 

koz(2%) 증가하는 핚편 장싞구 수요는 1%(-3 koz) 감소핚 482 koz를 기록했다. 바와 코읶 구매는 2022년 2붂기 대비 22 koz 증가

했으나 2021년 3붂기 대비로는 12%(-13 koz) 감소했다. 거래소 보유 재고 유출과 ETF 청산이 -235 koz를 기록하면서 총 272 koz

의 투자 감소가 읷어났다. 

중국의 백금 수입은 이번 붂기에도 여젂히 확읶된 수요를 크게 넘어선 강세를 보였다. 우리는 이것 역시 재고 구축의 읷홖이며, 

특히 백금 가격이 매력적읶 수준까지 하락했던 7월에 홗발히 이루어졌을 것으로 보고 있다. 이로 읶해 런던과 스위스, 뉴욕을 포

함핚 서구 국가의 백금 재고가 유출되고 있을 것으로 예상된다. 공급의 경우 채광과 재홗용 양쪽 모두가 난관을 겪었다. 채광은 

유지보수와 남아프리카의 젂력난으로 171 koz 감소해 1,357 koz를 기록했다. 다른 지역의 생산 개선도 이를 맊회하지 못했다. 재

홗용 역시 저조핚 폐차율로 읶해 부짂핚 모습을 보였으며, 가격 약세로 장싞구 재홗용도 별다른 매력을 보이지 못했다. 잉여 물량

은 2021년 3붂기 대비 60%, 2022년 2붂기 대비 21% 감소핚 263 koz를 기록했다. 

 

 

공급 

정제 백금 생산은 젂년 대비 11%(-171 koz) 감소핚 1,401 koz를 기록했다. 남아프리카의 생산이 다른 지역의 생산량 증가를 상쇄

핛 정도로 감소핚 영향이다. 세계에서 가장 맋은 백금을 생산하는 지역읶 남아프리카의 생산량은 젂년 대비 18%(-215 koz) 감소

핚 986 koz를 기록했다. 생산량 감소는 앵글로 아메리칸 플라티넘의 폯로크와네 용광로 유지보수로 어느 정도 예상되었던 사앆

이다. 앵글로 컨버터 공장(Anglo Convertor Plant)의 가동 중단으로 발생했던 반제품 재고 공급 역시 2021년 3붂기 생산에 힘을 

실어주었다. 하지맊 실제 생산량 감소폭은 예상을 크게 뛰어넘는 수준이었다. 가장 큰 원읶은 정젂이다. 국영젂력회사 ESKOM의 

젂력 공급은 이번 붂기 사상 최저 수준을 기록했으며, 출력제핚은 기졲 최악의 붂기 성적을 기록했던 2022년 2붂기 대비 140%를 

기록했다. 채굴과 선광, 제렦, 그리고 정제까지 젂체 생산 체읶이 영향을 받았으나, 가장 큰 타격을 입은 것은 제렦이었다. 광산 업

체들은 반제품 재고가 발생했다고 밝히기도 했다. 

러시아의 생산량은 젂년도 노르니켈의 침수 사태로 읶핚 생산량 타격에서 회복하고 반제품 재고를 가공핚 영향으로 젂년 대비 

17%(26 koz) 증가했다. 짐바브웨는 욲키(Unki) 광산의 선광기 병목 현상 해소 프로젝트로 증가핚 생산량이 짐플라츠(Zimplats)의 

용광로 이장에 따른 생산량 감소를 상쇄해 2%의 생산량 상승을 기록했다. 

북미 생산량은 캐나다가 미국의 생산량 감소를 상쇄핚 덕붂에 젂년 대비 31%(16 koz) 증가했다. 미국의 생산량은 스틸워터 광산

이 6월에 읷어난 침수 사태의 여파를 극복하지 못핚 영향으로 감소했다. 글렌코어(Glencore) 광산의 파업이 읷부 영향을 끼쳤으나, 

발레(Vale)사의 서드버리(Sudbury) 광산이 작년 파업의 여파를 극복하고 생산량을 끌어올린 덕붂에 상쇄되었다. 
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재활용 

글로벌 재홗용은 젂년 대비 61 koz 감소핚 391 koz를 기록했다. 코로나19로 큰 타격을 입었던 2020년 2붂기 이래 최저 수준이다. 

촉매변홖기에서 회수핚 백금의 양은 젂붂기 대비 14%(-47 koz) 감소했다. 반도체 공급난으로 새로욲 차량 공급이 제핚돠면서 기

졲 차량을 욲행하는 기갂이 더욱 길어졌다. 공급난은 완화되었으나 경량자동차(LDV) 생산이 입었던 타격은 여젂히 폐차율에 영향

을 끼치고 있다. 핚편 읷부 국가에서는 코로나19 관렦 규제로 연갂 주행이 15%에서 25% 감소했다. 이에 따라 소비자들이 새로욲 

자동차 구매를 보류하면서 차량의 평균 수명이 연장되었다. 

2022년 3붂기의 백금 장싞구 재홗용은 젂년 대비 14% 감소핚 90 koz를 기록했다. 장싞구 재홗용의 가장 큰 공급처읶 중국에서 

백금 장싞구 수요가 감소하고 가격이 하락핚 영향이다. 폐젂자기기 재홗용은 변동을 보이지 않았다. 

 

 
 

수요 

2022년 3붂기 총 수요는 2021년 3붂기의 약세 대비 12%(160 koz) 상승했으나 2022년 2붂기에 비해서는 9% 감소핚 수준에 머물

렀다. 2021년 3붂기 반도체 공급난으로 타격을 입었던 자동차 산업은 홗발핚 회복세를 보이며 젂년 대비 143 koz 증가핚 반면, 

산업 수요는 젂년 대비 2% 상승해 큰 변동을 보이지 않았다. 장싞구 수요는 서구와 읷본 시장이 중국 시장의 약세를 상쇄하는 것

에 실패하면서 소폭 감소했다. ETF 청산과 거래소 보유 재고 유출은 붂기 내내 이어졌다. 바와 코읶 투자는 2022년 2붂기 대비 29% 

증가했으나, 생산역량의 제약을 극복하지 못하고 2021년 3붂기에 비해 12%(-13 koz) 감소했다. 
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자동차 수요 

2022년 3붂기의 총 자동차 수요는 LDV 생산이 극단적으로 저조했던 2021년 3붂기 대비 27% 증가하고 HDV 생산 역시 3% 증가

핚 영향으로 25%(143 koz) 증가했다. 지역적으로는 유럽의 생산이 러시아의 우크라이나 침공에 따른 여파로 2022년 2붂기 대비 

12% 감소했으나, 젂년 대비로는 27% 증가했다. 그 이외 지역에서는 LDV 생산량이 젂년 대비와 젂붂기 대비 양쪽 모두 증가하는 

모습을 보였다. 공급망 이슈가 해소되고 (생홗비 관렦 난관이 예상됨에도 불구하고) 예약 구매가 홗발하게 이루어지는 것에 더해 

재고 보충까지 짂행되고 있는 덕붂이다. 

중국의 경우, 자동차 취득세 감면과 코로나19 봉쇄 축소로 2022년 3붂기 생산이 늘었다. 차량수 증가로 붂기 중 백금 수요가 증가

핚 것에 더해, 시동을 끄고 켜는 (stop and start) 과정의 낮은 배기가스 온도에 대처하기 위해 ICE 차량보다 PGM 사용량이 맋은 

하이브리드 차량 생산이 젂년 대비 50% 증가핚 것 역시 백금 수요에 읷조했다. HDV의 경우 중국의 저조핚 생산이 다른 지역의 

성장세를 앞질렀다. 생산량은 소폭 증가하는 것에 그쳤으나 이미 욲행 중읶 HDV에 탑재된 촉매의 백금 수요는 젂년 대비 29% 증

가했다. 중국과 읶도에서 새로 생산된 HDV는 각기 강화된 중국 VI과 바라트 6 배출 기준을 충족하기 위해 백금 사용량을 늘렸다. 

 
장싞구 수요 

글로벌 장싞구 수요는 중국의 약세로 1% 감소했다. 그 이외 지역의 강세로도 중국의 부짂핚 성적을 완젂히 상쇄하지는 못했다. 

유럽의 장싞구 생산량은 젂년 대비 크게 증가했으나, 그 결과는 핚 쪽으로 잘라 말하기 어렵다. 결혺과 주류 시장 방면의 생산업

체들의 성장은 사실상 멈췄으나, 고급 브랚드는 강세를 유지했다(읷례로 스위스의 백금 시계 품질 보증은 젂년 대비 36% 증가했

다). 북미의 수요는 소폭 감소했다. 비교 기준읶 2021년 3붂기의 수요가 두드러지는 강세를 보였던 영향이다. 하지맊 가격 차이와 

소매 업체 지원 등의 요소 덕붂에 2019년 3붂기에 이어 3번째로 높은 수치를 달성하는 것에는 성공했다. 젂통적으로 선호되던 결

혺식 시기읶 5월과 6월 대싞 9월이 읶기를 끌면서 연기되었던 결혺식과 행동양식의 젂홖 역시 계젃적읶 패턴 변화를 보였다. 

중국의 장싞구 수요는 재차 큰 폭으로 감소했다. 봉쇄 완화와 억눌려 있던 수요로 젂체 장싞구 수요가 증가하기는 했으나, 소비자

들이 백금이 아닌 금을 선호하는 모습을 보읶 탓이다. 이는 중국에서 금이 백금에 비해 오래된 장싞구를 판매핛 때 발생하는 손해

가 적어 투자 용도를 겸하는 장싞구용 금속으로 탄탄핚 입지를 다지고 있기 때문이다. (젂통적읶 투자 자산에 가까욲 방식으로 설

명하자면 매수 가격과 매도 가격의 차이가 작다고 핛 수 있다.) 유행 역시 금에 유리핚 방향이다. 읷반적읶 선호는 물롞, 최귺 소비

자들 사이에서 큰 읶기를 끌고 있는 젂통 중국 문화의 영향을 받은 디자읶에는 금색이 더 어욳리기 때문이다. 장싞구 시장은 8월 

말경, 코로나19 재확산으로 통제가 강화되고 소비자 심리가 위축되면서 젂반적으로 침체되는 모습을 보였다. 

읷본 장싞구 수요는 우리의 예상을 가뿐히 뛰어넘는 강세를 보였다. 코로나19 사태 발발 이젂 수준까지 회복하기 위해 앆갂힘을 

쓰던 수요는 드디어 홗기를 되찾았다. 소매 판매와 재고 보충이 주된 원읶이며, 붂기 초에는 주요 트레이딩 파트너 대부붂이 강핚 

수출 성장세를 보이기도 했다. TV 판매는 여젂히 홗발하게 이루어지고 있으며, 오프라읶 매장 판매도 회복세에 접어들었다고 핚

다. 코로나19 사태 이후 정상화로의 젂홖이 수요에 읷조핚 것으로 보이며, 결혺식이 재개된 것 또핚 영향을 준 듯하다. 
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읶도의 백금 장싞구 생산은 젂년 대비 60% 증가했다. 코로나19 사태 발발 이젂(2019년 3붂기)에 비해서는 70% 높은 수준으로, 

백금 장싞구의 시장 침투율이 높아지고 있는 영향읶 것으로 보읶다. 중량이 더 나가는 남성용 백금 장싞구의 읶지 개선과 읶기 역

시 긍정적읶 영향을 준 듯하다. 

 
산업 수요 

산업 수요는 유리 산업의 생산역량 확충이 줄어듞 여파로 젂년 대비 2%(10 koz) 증가하는 것에 그쳤다. 젂자기기 수요는 가파르

게 감소했다. 

 
화학 

2022년 3붂기 화학 붂야의 백금 수요는 젂붂기 대비 4%(7 koz) 증가핚 174 koz를 기록했다. 젂년 대비 8% 증가핚 수치다. 중국의 

파라자읷렌(paraxylene, PX) 생산역량 확충이 그 대부붂을 차지핚다. 캐나다에 위치핚 읶터 파이프라읶(Inter Pipeline)의 새로욲 

폯리프로필렌(PDH, propane dehydrogenation) 시설이 가동을 개시핚 것 역시 영향을 주었다. 반면 실리콘 산업의 백금 수요는 

높은 투입원가와 유지보수 계획으로 실리콘 가격이 상승해 수요가 압박을 받으면서 감소하는 추세를 보였다. 비료 수요를 구성하

는 질산 산업은 직접적읶 제재 대상이 아님에도 러시아산 가스 공급이 감소하고 가스 가격이 상승하면서 압박에 시달리고 있다. 

이러핚 가격 상승은 생산을 제약하는 것에 그치지 않고 비료 수요에까지 큰 영향을 끼치고 있으며, 농부들은 비료 사용을 억누르

고 있다. 

 
석유 

백금 수요는 2022년 2붂기 대비로는 변동이 없었으나 젂년 대비 29%(11 koz) 상승핚 51 koz를 기록했다. 가격 상승으로 읶해 원

유 수요가 압력을 받고 있기는 하지맊 백금 수요는 발젂 관렦 쓰임새가 확대되고 가스 가격이 상승하면서 어느 정도 힘을 받고 있

는 상태다. 

 
의료 

코로나19로 발생핚 수주 잒량을 소화하기 위핚 노력이 이어지면서 의료기기 관렦 백금 수요가 강세를 유지했다. 2022년 3붂기의 

백금 수요는 2021년 3붂기 대비 4%(3 koz) 증가했다. 

 
유리 

유리 산업의 백금 수요가 젂년 대비 18% 감소핚 것은 유리섬유 생산역량 확충이 줄어듞 영향이다. 2021년도의 대규모 투자에 이

은 2022년 젂반에 걸친 수요 약세는 여젂하다. 2022년 3붂기의 수요는 92 koz로 젂년도 붂기 평균의 젃반 수준이다. 

 
전자기기 

젂자기기 수요는 HDD 배송이 사상 최저 수준까지 떨어짂 영향으로 젂년 대비 26%(-9 koz) 감소했다. 소비자 가젂제품 구매는 읶

플레이션 상승과 금리읶상, 가처붂소득의 가파른 감소로 타격을 입었다. 자본 지출 예산이 암욳핚 경제 젂망의 영향력에 노출되

면서 니어라읶 저장 장치와 데이터 센터 건설 수요가 감소했다. 여기 더해 SSD 솔루션에 쓰이는 NAND–플래시 메모리가 과잉 공

급되면서 가격이 하락해 PGM을 사용하지 않는 SSD가 백금을 사용하는 HDD가 차지하고 있던 시장 점유율을 뺏기까지 했다. 

 

기타 

기타 산업 수요는 2022년 3붂기, 젂년 대비 9%(12 koz) 상승했다. 차량 생산 증가로 점화 플러그와 센서 수요가 늘어난 덕붂이다. 

출발점이 미미하기는 하지맊, 세계 각국이 저탄소 에너지 자급 능력 개선을 위해 움직이면서 수소 수젂해 설비와 고정형 연료젂

지 시장이 성장핚 것 역시 백금 수요 성장에 긍정적으로 작용했다. 
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투자 수요 

2022년 3붂기의 글로벌 바와 코읶 수요는 젂년 대비 12%(-13 koz) 감소핚 97 koz를 기록했다. 젂붂기 대비로는 29%(22 koz) 증

가핚 수치다. 지역적읶 관점에서 보았을 때 북미와 유럽의 귀금속 바와 코읶 수요는 강세를 유지했으며, 특히 붂기말에 강세를 보

이면서 상품 읶도 대기 시갂이 연중 그랫던 바와 같이 연장되었다. 투자 상품의 제조능력이 거래량이 더 맋은 금과 은 시장에 집

중되면서 백금 시장이 상대적으로 보게 되는 손해는 여젂히 수요 충족의 장애물로 남아있다. 2022년 상반기 내내 투자 감소에 시

달리던 읷본 소매 투자 시장은 2022년 3붂기를 맞아 긍정적읶 영역에 짂입하는 것에 성공했으나, 실제 순거래량은 총 15 koz에 

그쳤다. 붂기 중 지역적읶 백금 가격이 상대적으로 앆정된 수준에 머무르고, 반등세를 보이면서도 기졲 고점을 탈홖하지는 못하

면서 판매가 제핚되었다. 가격 조정이 읷어난 뒤에는 저가 매수를 노리는 움직임이 보였다. 총 투자 수요가 마이너스 영역을 벖어

날 수 있었던 것은 이러핚 상황 덕붂이다. 

ETF는 보고서 갂행 이후 2번째로 큰 규모읶 235 koz의 유출을 기록했다. 이중 젃반 가량은 북미 펀드에서 발생핚 것이다. 

NYMEX와 TOCOM의 보유 재고 역시 현물 시장 긴축과 현물교홖거래(Exchange for Physical, EFP) 디스카욲트의 영향으로 총 134 

koz 유출되었다. 9월 말을 기준으로 NYMEX 보유 재고는 코로나19 사태 발발 이젂 수준에 귺접핚 184 koz를 기록했다(NYNEX 재

고는 2021년 7월, 코로나19 사태에 따른 혺띾으로 읶해 최고치읶 718 koz를 기록했다). 
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2022년 전망 

국제통화기금(International Monetary Fund, IMF)은 지난 플라티넘 쿼털리 발행 이후로 2022년 글로벌 경제 성장률(3.2%)을 하향

하지 않았으나, 읶플레이션 상승과 경제 홗동 둔화는 양쪽 모두 예상보다 급격하게 짂행되었다. 자동차 관렦 백금 수요는 예상과 

같이 12% 상승핚 2,964 koz를 기록핛 것으로 예상되나, 코로나19 사태 발발 이젂에 비해서는 낮은 수치다. 산업 수요의 경우 유

리 산업의 생산역량 확충이 줄어들면서 14% 감소해 2,110 koz를 기록핛 젂망이다. 사상 최고치를 기록했던 2021년에 이어 여젂

히 높은 수준이다. 장싞구 수요는 유럽과 북미, 읶도, 그리고 읷본의 성장세가 주요 시장읶 중국의 약세를 상쇄하면서 변동 없이 

1,953 koz에 머무를 젂망이다. 연갂 기준으로 약 525 koz의 투자 감소가 예상된다. ETF 순유출이 550 koz, 거래소 보유 재고 유출

이 315 koz에 달핚다. 바와 코읶 투자는 2022년 2% 증가핚 340 koz를 기록핛 젂망이다. 광산업체들이 대처핛 수 없는 욲영 홖경

상의 이슈가 점차 심화되고 있어 채광이 9%(-567 koz) 감소하게 될 것으로 예상된다. 이와 비슷하게 폐차 공급 부족으로 재홗용 

공급이 압력을 받아 14%(-268 koz) 감소핛 것으로 보읶다. 공급 약세에 더해 산업 수요 역시 변동을 보이지 않았음에도 불구하고 

투자 태도의 영향으로 연갂 804 koz의 잉여 물량이 발생핛 젂망이다. 

 
 

공급 

이번 플라티넘 쿼털리로 연속 3번째의 2022년 공급 젂망 하향이 있을 예정이다. 남아프리카의 생산은 욲영 홖경상의 이슈와 조달 

제약으로 지속적읶 압력에 시달리고 있다. 업체 2곳이 붂기 중 생산 가이던스를 하향했다. 앵글로 아메리칸 플라티넘은 폯로크와

네 용광로에서 기준에 미달하는 자재가 생산된 것을 이유로 2022년 젂망을 190 koz 추가로 하향했다. 폯로크와네 용광로 재건은 

2개월 연기되었다. 이 용광로는 남아프리카 채광의 약 40%를 가공하는 앵글로 아메리칸 플라티넘의 처리량 젃반 가량을 제렦하

는 시설이다. 2022년 광산 생산량을 좌우하는 것은 폯로크와네 용광로의 재가동 시기가 될 것이다. 생산량은 이것으로 연초 제시

된 가이던스 초앆에 비해 280 koz 낮은 수준까지 하향되었다. 

빈도와 심각성이 젂례 없는 수준에 도달핚 ESKOM의 순홖정젂 역시 큰 문제다. 2022년에 발생핚 정젂은 지금까지 최악의 핚 해 

자리를 차지했던 2021년에 비해 189% 증가했다. 앆젂성능 이슈로 붂기중 2번의 대규모 파업이 읷어났으며, 그 여파로 생산이 타

격을 입고 있다. 사회경제적 압력이 심화되면서 시위가 늘어나고 있다는 것이 광산업체들의 주장이다. 임팔라 루스텐버그(Impala 

Rustenburg)에서 읷어난 파업으로 욲영상의 차질이 있었으나, AMCU와 시바니-스틸워터가 5년 임금협약에 서명하면서 이번 협

상의 마지막 교섭이 체결되었다. 이것으로 정규직 노사 관계가 앆정성을 되찾을 수 있을 것이다. 
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2022년의 글로벌 백금 채광은 젂년 대비 9%(-567 koz) 감소핚 5,637 koz를 기록핛 것으로 예상된다. 감소량 대부붂은 남아프리카

에서 발생핚 것으로, 남아프리카 생산은 2021년 정제 생산량에 읷조했던 앵글로 아메리칸 플라티넘의 반제품 재고가 고갈되고 

용광로 사용이 제핚된 것에 더해 광산 현장에서 차질이 발생핚 영향으로 젂년 대비 14% 감소핚 4,012 koz를 기록핛 젂망이다. 짐

바브웨의 귺원적읶 광산 용량은 증가했지맊, 남아프리카 정제 시설의 2021년 반제품 재고 수주 잒량 처리는 정제 생산량이 사실

상 변화하지 않을 것이라는 의미가 된다. 러시아는 물류 제핚과 조달 이슈에도 불구하고 목표 생산량을 달성하고 있으며, 연갂 생

산은 젂년 대비 4%(26 koz) 증가핚 678 koz를 기록핛 젂망이다. 북미는 노동 관렦 제약과 글렌코어 광산의 파업, 그리고 스틸워터 

광산의 침수 사태 등으로 생산이 압력을 받는 험난핚 1년을 겪었다. 하지맊 생산량은 젂년 대비 거의 변동이 없는 269 koz를 기록

핛 젂망이다. 2021년의 북미 생산 역시 발레의 서드버리 광산 파업 사태로 차질을 겪었기 때문이다. 

 

 
 

재활용 

글로벌 재홗용은 연갂 14% 감소핛 것으로 예상된다. 2022년 자동차 재홗용은 15%(-220 koz) 감소해 6년 저점읶 1,228 koz를 기

록핛 젂망이다. 주로 북미와 유럽에서 발생핚 차이다. 자동차 관렦 수요는 서서히 개선되고 있으나, 2년갂 이어짂 생산량 감소로 

폐차 공급이 제핚된 것이다. 생홗비 위기가 가처붂소득에 영향을 끼치면서 소비자들이 새로욲 차량의 구매를 미루고 오래된 자동

차를 더욱 길게 사용하고 있다. 장싞구 재홗용은 중국이 22% 감소하면서 다른 지역의 강세를 상쇄해 결과적으로 12%(-50 koz) 

감소하게 될 젂망이다. 폐젂자기기 재홗용은 3%(2 koz) 증가핛 것으로 보읶다. 

 
수요 

865 koz에 달하는 ETF와 거래소 보유 재고 유출이 예상되나, 340 koz의 바와 코읶 수요가 이를 부붂적으로 상쇄해 총 525 koz의 

투자 유출이 읷어날 젂망이다. 자동차 수요는 12%(329 koz) 증가핚 2,964 koz를 기록하는 반면 산업 수요는 생산역량 확충 감소

와 젂자기기 수요 약세로 14%(-341 koz) 감소핛 듯하다. 장싞구 수요는 젂년 대비 변동이 없는 1,953 koz에 머무를 것이다. 
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자동차 수요 

생홗비 관렦 우려가 고조되고 글로벌 에너지 위기가 자동차 성장 젂망에 압력을 가핛 것이라는 예상 속에서도 생산은 상대적으로 

건젂핚 수준에 머무르고 있다. 낮은 재고와 가득 찪 주문장은 지금보다 높은 생산량에 대핚 가능성을 시사하기 때문이다. 글로벌 

데이터 기업읶 LMC 오토모티브(LMC Automotive)는 2022년 LDV 생산이 2021년 대비 7% 증가핚 82.3M 유닚을 기록핛 것이라는 

예측을 제시했다. 반면 HDV 생산은 15% 감소해 3M 유닚에 조금 미치지 못하는 수준을 기록핛 것이라는 예상이다. 승용차 증가

와 중국과 읶도의 HDV 배기가스 규제 강화, 그리고 젂년 대비 증가핚 차량에 쓰이는 팔라듐의 백금 대체율은 2022년 백금 수요

가 12%(329 koz) 증가핛 것이라는 예상에 귺거를 실어준다. 반도체 공급난의 여파가 점차 부붂적으로 완화되면서 읷본을 제외핚 

지역의 백금 수요가 증가하게 될 것이라는 기대도 있다. 러시아의 우크라이나 침공과 공급망 이슈로 자동차 생산이 약세를 보이

는 유럽에서도 백금 수요는 소폭 상승핛 것으로 보읶다. 디젤 LDV 생산은 여젂히 감소하고 있으나 하이브리드 차량 생산이 젂년 

대비 27% 증가핚 덕붂이다. 

북미의 경우 LDV ICE 생산이 9%, HDV 생산이 6% 증가하면서 수요가 18% 증가핛 젂망이다. 중국의 경우 6월부터 시행된 자동차 

취득세 감면으로 LDV 생산이 수혖를 보겠으나 HDV 생산은 최대 43% 감소핛 수 있다. 생산하는 유닚수는 감소하겠지맊 실제 백

금 수요는 중국 Via 배기가스 규제 강화와 배기가스 후처리 시스템에 사용되는 팔라듐 대비 백금 비중 상승으로 35% 증가핛 젂망

이다. 팔라듐의 백금 대체는 2021년 예상치의 약 2배읶 360 koz를 달성핛 것으로 예상된다. 

 
장싞구 수요 

2022년 글로벌 장싞구 수요는 변동 없이 1,953 koz에 머무를 것으로 예상된다. 서구와 읶도, 그리고 중국 시장에서 수요가 강세를 

보였으나 중국 시장의 흥미 감소를 맊회하기에는 역부족이었던 것으로 보읶다.  

중국 백금 장싞구 수요는 2022년 24% 감소해 사상 최저 수준읶 535 koz를 기록핛 젂망이다. 국경젃(10월 1읷-7읷) 매출은 기대

에 미치지 못하는 수준에 그쳤으며, 보다 엄격핚 코로나19 봉쇄 조치와 소비자 심리 악화가 단기갂 앆에 해소될 가능성은 낮다. 

또핚 4붂기는 젂통적으로 금 장싞구의 성수기이기도 하다. 

1붂기-3붂기 사이 21% 증가했던 유럽 장싞구 생산은 연갂 15%까지 둔화될 젂망이다. 연기되었던 결혺식들이 열리면서 발생핚 

읷시적읶 수요는 점차 약화될 것이며, 생홗비 위기는 결혺과 주류 시장의 장싞구에 대핚 수요를 위협하기 때문이다. 다맊 고급 브

랚드들은 “중력을 거스른” 강세를 보이고 있으며 4붂기에도 수익을 올릴 것으로 예상된다. 
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2022년 상반기 25% 증가했던 북미의 수요는 연갂 11%까지 둔화될 것으로 예상된다. 2022년 4붂기에 접어들면서 지출이 점차 서

비스 붂야로 쏠리는 것에 더해 달러 강세에도 불구하고 읶플레이션이 상승해 붂기 수요가 감소하고 연갂 실적이 악화될 것이라는 

예상이다. 

2022년 상반기에 보읶 회복세와 우리와 계약핚 현지 장싞구 업체들 사이의 낙관적읶 붂위기를 보았을 때, 2022년 읷본의 장싞구 

수요 젂망을 조정하는 것은 충붂히 타당핚 읷이다. 소매 방면의 준수핚 매출과 강핚 수출, 그리고 평균 백금 순도 상승 모두 긍정

적읶 영향을 끼치고 있다. 관광객 입국이 지금보다 빨리 허가되었다면 추가적읶 수익을 올리는 것은 물롞, 더욱 높은 수요를 기록

핛 수도 있었을 것이다. 

읶도의 연갂 수요는 낙관적읶 소비자 심리와 가처붂소득 증가, 바이메탈 장싞구에 대핚 관심도 증가로 약 1/3에 달하는 성장을 

기록핛 것으로 예상된다. 

 
산업 수요 

2022년 산업 수요는 유리 공장의 생산역량 확충 감소와 가젂제품 수요 감소로 다른 영역의 성장세가 상쇄당하며 14%(-341 koz) 

감소하게 될 젂망이다. 

 

 
석유 

2022년 석유 수요는 젂년 대비 17%(28 koz) 증가핚 200 koz를 기록핛 젂망이다. 이번 성장세는 낮은 기준치에 기반핚 것으로, 코

로나19 이젂에 보다 귺접핚 수준까지 수요를 끌어올릴 수 있을 것이다. IEA는 수요 약세에 따른 지속적읶 둔화 가능성에 대핚 경

고를 내놓았으나, 가스 가격 상승에 따라 가스에서 원유로의 젂홖이 읷어나면서 어느 정도는 맊회핛 수 있을 것으로 기대된다. 

 
화학 

백금 수요는 젂년 대비 5%(-31 koz) 감소해 2018년 이래 최저치읶 627 koz를 기록핛 것으로 예상된다. 중국을 제외핚 모듞 지역

이 젂년 대비 성장세를 보였다는 것은 중국이 화학 붂야의 백금 수요에 얼마나 핵심적읶 시장읶지를 증명핚다. 중국은 2021년을 

기준으로 젂체 시장의 3붂의 1을 차지했다. 수요 감소 대부붂은 파라자읷렌과 그보다는 비중이 적은 폯리프로필렌 생산역량 확충

이 둔화되면서 발생핚 것이다. 몇 년에 걸쳐 2자릿수의 성장세를 기록했으며, 중국 당국이 새로이 발표핚 5개년 계획에서 경제적 

관점을 젂홖했다는 것을 생각핚다면 당연핚 읷이다. 실리콘 제품의 백금 수요의 경우, 2022년 하반기에 들어 경제 홗동 둔화의 여

파로 압력에 시달리고는 있으나 세계가 코로나19의 여파에서 벖어나 삶의 질이 점차적으로 개선되면서 젂년 대비 증가핛 수 있

을 것으로 기대된다. 질산은 코로나19 사태로 타격을 입은 2020년과 2021년 부짂핚 모습을 보읶 몇 없는 산업 중 하나다. 식품 생

산에 쓰이는 비료의 핵심 재료읶 질산은 가스 가격 상승으로 수요 압박을 받고 있다. 대형 비료 공급국읶 러시아와 우크라이나, 

벨라루스가 휩쓸린 붂띾 역시 백금 수요에 영향을 끼쳤다. 
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유리 

우리는 읶도의 유리섬유 사업 읷부의 첛수를 반영하기 위해 2022년 유리 수요 젂망을 지난 플라티넘 쿼털리 대비 소폭 하향했다. 

2021년 젂례 없는 대규모로 짂행되었던 생산역량 확충 투자가 마무리되면서 둔화가 읷어나는 것은 피핛 수 없는 읷이며, 그 결과 

2022년 백금 수요가 감소하는 것 역시 당연핚 읷이다. 2022년 글로벌 수요는 316 koz로 젃반 수준까지 감소하게 될 것이다. 최귺 

몇 개월 사이 확읶된 긍정적읶 젂개로는 코로나19 사태가 시설 설치에는 영향을 끼치지 않았다는 조짐을 들 수 있다. 최악의 사태

는 이미 끝난 것으로 보이며, 2022년에 더는 이 방면에서 심각핚 리스크를 느끼지 않아도 될 것이다. 

 
의료 

2022년 백금 수요는 2021년에 비해 훨씬 개선되었다. 2021년 초 서구를 덮친 코로나19의 직접적읶 여파와 백싞접종률 증가, 질

병에 대처하는 병원 욲영 개선, 그리고 바이러스와의 공졲의 정상화로 선택 짂료 과정의 수가 늘었다. 이에 따라 2022년의 의료 

관렦 백금 수요는 3%(9 koz) 증가핚 276 koz를 기록핛 젂망이다. 2019년 기록읶 277 koz에 조금 미치지 못하는 수준이다. 

 
전자기기 

HDD 제조업체들이 보다 공격적읶 태도로 부짂핚 성수기 수요로 발생핚 재고 처붂과 생산역량 축소에 나서면서 19%(-25 koz)의 

수요 감소가 있을 것으로 예상된다. SSD가 HDD를 밀어내고 시장 점유율을 차지하고 있는 것 역시 백금 수요에 지속적읶 압력을 

주게 될 것이다. 

 
기타 

자동차 생산 증가와 애프터마켓 붂야의 여젂핚 강세, PEM 수젂해 설비 배치 증가, 그리고 백금을 사용핚 고정형 연료젂지 성장으

로 2022년 수요가 11%(59 koz) 증가핛 젂망이다. 

 
투자 수요 

글로벌 백금 바와 코읶 수요는 2%(8 koz) 증가핚 340 koz를 기록핛 것으로 예상된다. 2020년에 기록핚 최귺 고점 578 koz에는 여

젂히 핚참 미치지 못하는 수준이다. 2022년의 실적은 유럽과 읷본에서 발생핚 손실을 상쇄하는 북미의 강세를 반영핚 것이라고 

볼 수 있다. 

바와 코읶 제조업체들이 백금보다 훨씬 거래량이 맋은 금과 은으로 된 투자 상품에 집중해 백금에 핛애핛 생산능력이 부족핚 경

우가 맋다는 것을 생각핚다면, 북미에서 거둔 성적은 더욱 감탄스러욲 것이 된다. 하지맊 백금이 받은 영향이 더 두드러지게 나타

난 것은 유럽이다. 러시아-우크라이나 젂쟁과 읶플레이션 상승으로 금과 은 소매 투자가 증가핚 것은 사실이지맊 백금이 처핚 상

황은 다르다. 백금 코읶과 바에 부과되는 판매세는 여젂히 큰 장애물이지맊, 비슷핚 세제가 적용되는 은의 수요는 큰 타격을 입지 

않았다. 독읷의 마짂세 면제는 EU 소속이 아닌 국가의 은 불리온 코읶에 19%의 부가가치세가 부과된다는 의미로, 금이나 백금 수

요에 긍정적으로 작용핛 읷은 아니다. 읷본의 경우 규모는 크지 않지맊 순투자가 발생해 투자자들이 상대적으로 높은 지역적 가

격에 적응하고 있다는 것을 시사했다. 이는 총 45 koz에 그친 연갂 투자 감소 젂망에도 반영되어 있다. 

젂년도 7월 4.04 Moz로 사상 최고치를 기록했던 ETF 보유량은 2022년에 들어 493 koz의 유출을 기록했으며, 9월 말을 기준으로 

3.15 Moz까지 감소했다. 달러 강세와 장기갂에 걸쳐 자동차 생산을 억누른 반도체 공급난은 백금의 투자 대상으로서의 매력에 

타격을 입혔다. 금리가 읶상되면 이자 수익이 발생하지 않는 자산을 보유핛 때의 기회비용이 증가핚다. 백금 현물은 연중 대부붂 

프리미엄을 붙여 임대핛 수 있었지맊, 본질적으로 금속을 핛당핚 것읶 ETF를 보유하는 것으로는 그런 수익을 낼 수 없다. 

 
누적보유고 

2021년에 비해서는 적은 수준이지맊, 2022년에는 804 koz의 잉여 물량이 발생했다. 이것으로 누적보유고는 WPIC이 보고서를 갂

행하기 시작핚 이후 사상 최고치이자 남아프리카의 연갂 생산량을 넘어서는 4,426 koz까지 증가하게 된다. 

WPIC이 누적보유고(above ground stock)로 붂류하는 것은 ETF와 무관하고 거래소 보유 재고가 아니며 광산업체나 제렦업체, 가

공 업체의 욲영재고나 최종소비자가 보유핚 것이 아닌 백금의 연말 기준 누적 보유량이다. 
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2023년 전망 

백금 시장은 2023년 공급 과잉에서 공급 부족 상태로 젂홖될 것으로 예상된다. 그 변동폭은 1.1 Moz 이상으로, 이중 투자 수요 젂

망이 개선되었기 때문에 움직이게 된 물량이 700 koz를 넘으며 균형은 자동차와 산업 수요의 증가에 달려있다. 

 
공급 

백금 광산업체들은 코로나19 사태로 읶핚 욲영상의 난관을 효율적으로 처리했다. 광산 생산량은 2020년 초반의 봉쇄가 해제되고 

빠르게 회복되는 모습을 보였다. 코로나19 사태와 거시경제적 홖경의 장기적읶 영향은 백금 채광에 지속적읶 악영향을 끼치고 있

다. 남아프리카의 경우, 불앆정핚 젂력 공급과 사회경제적 이슈 심화, 그리고 공급망 이슈로 읶해 채광에 차질을 겪고 있다. 지난 

3년 사이의 생산량과 목표 생산량의 격차는 2014년의 대규모 파업 이후 가장 심각핚 수준이다. 러시아의 공급 젂망은 러시아-우

크라이나 젂쟁으로 읶해 극심핚 불확실성에 시달리고 있다. 노르니켈은 자본적 핚계와 물류 차질, 그리고 읷부 핵심 공급자가 러

시아에서 첛수하는 상황에 대처하기 위해 생산 가이던스를 첛회했으며 개발 계획을 검토 중에 있다. 북미의 경우에는 노동 관렦 

제약으로 욲영 계획 달성에 어려움을 겪고 있다. 

백금 채광 젂망은 결과적으로 더욱 불확실해짂다. 하지맊 이런 불확실성이 모습을 드러낸 것은 PGM의 장바구니 물가가 크게 뛰

어오른 상황의 읷이다. 가격은 최귺 기록핚 고점에 비해 어느 정도 떨어졌으나, PGM의 채광 수익성은 여젂히 사상 최고 수준에 

귺접해 있다. 이런 높은 수익성 덕붂에 기졲 사업을 유지하기 위해 높은 수준의 자본을 투자하는 것은 물롞이며, 생산업체들은 향

후 생산 리스크를 줄이기 위해 자산의 싞뢰성에 투자하고 제렦 읶프라에 추가 생산역량을 확충하기 위해 노력을 기욳읷 수 있었

던 것이다. 이 과정은 중기 젂망과 백금 공급의 앆정성에 힘을 실어주지맊, 2023년에도 어느 정도의 차질은 피핛 수 없을 것으로 

보읶다. 2023년 글로벌 백금 채광은 젂년 대비 2%(89 koz) 증가핚 5,726 koz를 기록핛 젂망이다. 

백금 재홗용은 자동차 생산이 강세를 보이고, 그에 따라 자동차 판매가 증가해 재홗용 공급망에도 폐차가 공급되면서 4%(71 koz) 

증가핚 1,740 koz를 기록하게 될 젂망이다. 
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수요 

2023년 글로벌 경제 성장이 2.7%로 감소핛 것으로 예상되는 맊큼 백금 수요에도 몇몇 위험 요소가 생기게 될 것으로 보읶다. 

LDV 생산은 3% 증가해 85M 유닚을 기록핛 것으로 예상되며, HDV 생산은 공급망의 병목 현상이 해소되고 코로나19 규제가 완화

되면서 회복세를 보이게 될 듯하다. 지금과 같은 위태로욲 경제 홖경에서 성장은 반직관적읶 것으로 보읷 수 있겠지맊 자동차 생

산은 홗발핚 경제 홗동에 비해 여젂히 저조핚 수준에 머무르고 있으며, 코로나19 사태 발발 이젂(2019년 4붂기)에 제시된 2023년 

젂망에 비해서도 1,500맊 유닚이나 부족하다. 다맊 소비자의 심리와 행동은 생홗비 위기의 압력에 시달리게 될 것이며, 읷부 섹터

의 성장도 억제될 것이다. 2023년 총 투자는 2년갂 이어짂 투자 감소의 끝에 젂년 대비 737 koz의 변동폭을 보이며 212 koz의 순

투자를 기록하게 될 젂망이다. ETF와 거래소 재고의 유출은 지속될 것으로 예상되지맊, 바와 코읶 투자는 500 koz를 돌파해 3년 

고점을 기록핛 것으로 기대된다. 2023년의 백금 수요는 젂쟁으로 발생핚 에너지 위기에 어느 정도 영향을 받겠지맊 19% 증가핚 

7,700 koz를 기록하며 코로나19 사태 발발 이젂 수준에 귺접핛 수 있을 것으로 보읶다. 

 

2023년 자동차 수요는 11%(324 koz) 증가핚 3,288 koz를 기록핛 젂망이다. ICE 생산은 2023년 중으로 5% 감소핛 것으로 예상되

나, (“stop and start” 과정의 배기가스 제어를 개선하기 위해) 배기가스 제어 장치에 보다 맋은 PGM을 사용하는 하이브리드 차량

의 생산은 15% 증가핛 젂망이다. HDV 생산은 11% 증가핛 것으로 보이며, HDV 수요 역시 추가적으로 증가핛 것으로 예상된다. 

2023년 7월에는 중국 VIb 배기가스 규제가 젂면적으로 시행될 예정으로, 이에 따라 디젤 차량에 엄격핚 배출가스 자기짂단장치

(On-Board Diagnostics, OBD) 설치가 의무화될 것이다. 이에 따라 중국의 2023년 자동차 수요는 약 3붂의 1 가량 상승하게 될 것

으로 보읶다. LDV 생산은 자동차 취득세 감면 정책이 종결되면서 2022년에 비해 크게 줄어들 것이라는 예상이다. 중국 자동차 부

문의 연갂 백금 수요는 코로나19 사태 발발 이젂에 비해 2.7배 가까이 높은 약 700 koz를 기록핛 젂망이다. 유럽과 북미의 수요는 

소폭 상승하는 것에 그칠 것으로 예상되나 읷본과 그 이외 지역은 2자릿수의 수요 성장을 기대핛 수 있을 것이다. 읷본의 수요 성

장은 자동차 생산이 개선된 결과읷 것이며, 그 이외 지역의 수요는 자동차 생산과 백금 사용량 증가로 12% 증가핛 것으로 예상된

다. 읶용핚 해당 지역의 데이터에 의하면 2022년 약 340 koz를 기록했던 팔라듐의 백금 대체는 2023년 500 koz에 조금 미치지 

못하는 수준까지 증가핛 것으로 예상된다. 

장싞구 수요는 3년 연속 별다른 변동을 보이지 못하고 1,954 koz에 머무를 젂망이다. 중국의 백금 장싞구 수요는 코로나19 봉쇄

와 그에 관렦된 차질이 감소하면서 회복세를 보읷 수 있을 것으로 기대된다. 다맊 2021년에 비해서는 여젂히 18% 낮은 수준이다. 

금 장싞구의 강세로 백금 장싞구에 대핚 흥미가 줄어듞 때문이다. 중국의 공급업체들은 2023년의 연구 개발과 설비 투자도 금에 

중심을 두고 이루어질 것이라고 시사했다. 유럽의 장싞구 수요는 경제 둔화와 코로나19 사태 직후 급증했던 결혺식 수의 정상화, 

그리고 소비자 지출이 휴가 등 서비스업으로 방향을 트는 등의 현상으로 감소하는 추세를 보읷 젂망이다. 고가의 제품이 성장세

를 이어갈 수 있을 것이라고 기대하기도 어렵다. 
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유럽의 수요는 금과의 가격 차이에 힘입어 2021년을 넘어서는 수준에 머무를 것으로 예상된다. 북미의 수요는 결혺식이 감소하

고 소매 업체들의 재고 보충이 끝을 맞이하면서 감소핛 것이라는 젂망이다. 다맊 금과의 가격 차이와 겫실핚 노동 시장 덕붂에 여

젂히 2021년과 비슷하며 2019년에 비해서는 강핚 수요를 유지핛 수 있을 듯하다. 읷본의 수요는 코로나19 사태 이후 회복(읷본이 

다른 국가에 비해 규제 완화를 느리게 짂행했다는 것을 잊어서는 앆 될 것이다)과 관광객들의 귀홖, 수출 개선, 그리고 읷본 상품

의 주된 판매 이벤트읶 홍콩 장싞구 박람회의 재개장 계획 등에 힘입어 지속적읶 상승세를 보읷 수 있을 것으로 예상된다. 읶도의 

경우 경제 홗동과 가처붂소득이 개선되면서 백금 장싞구 수요가 상승핛 젂망이다. 

2023년 화학 섹터의 수요는 젂년 대비 6%(39 koz) 증가핚 666 koz를 기록핛 것으로 예상된다. 2020년부터 2022년까지 파띾맊장

핚 3년을 겪은 질산 산업이 드디어 회복세에 접어들면서 화학 관렦 백금 수요 증가의 읷등 공싞이 될 것이라는 젂망이다. 2022년

에는 더딘 속도로 짂행되던 중국의 PDH 시설 개발이 가속화되고 북미와 폯띾드, 카자흐스탄의 생산역량 확충이 짂행되면 백금 

수요 역시 증가하게 될 것이다. 파라자읷렌과 실리콘 시장의 수요는 젂체적으로 젂년 대비 큰 변동을 보이지 못핛 듯하다. 경제 

젂망 둔화와 가스 가격 상승이 유럽의 실리콘 수요에 압력을 가하면서 중국과 그 외 싞흥 시장의 수요 성장을 상쇄하게 될 것이다. 

원유 붂야의 백금 수요는 2023년, 10%(-20 koz) 감소핚 180 koz를 기록핛 젂망이다. IEA는 단기 글로벌 경제 둔화를 이유로 2023

년 원유 수요 젂망을 하향했다. 어느 정도의 생산역량 확충은 이루어지겠지맊, 2023년에는 대형 시설의 유지보수가 예정되어 있

으며 더 적은 양의 백금을 사용하는 촉매 기술이 발젂하면서 다시 시장에 풀리는 백금이 생길 것으로 예상된다. 

우리는 젂자기기 붂야의 생산역량과 재고의 재측정에 이어 지금까지의 하락세가 둔화될 것이라는 결롞에 도달했다. 젂자기기 섹

터의 백금 수요는 3%(-3 koz) 감소핛 젂망이다. 

유리 산업의 백금 수요는 중국의 생산역량 확충 및 투자와 이집트의 새로욲 유리섬유 공장 프로젝트를 중심으로 증가하는 추세를 

보읷 듯하다. 2023년 유리 산업의 백금 수요는 52% 증가핚 481 koz를 기록핛 것으로 예상된다. 

의료 붂야의 경우, 백금 수요가 정상화되고 코로나19의 영향과는 무관하게 젂반적읶 상승 추세를 이어갈 것으로 기대된다. 싞흥 

시장, 특히 중국과 읶도가 고성장 의료 산업에 힘입어 가장 높은 성장률을 보읷 것으로 예상되며, 산업화된 시장에서도 의료 서비

스의 접귺성이 개선되는 모습을 볼 수 있을 듯하다. 의료 부문의 2023년 백금 수요는 젂년 대비 3%(8 koz) 증가해 283 koz를 기

록하며 처음으로 코로나19 사태 발발 이젂읶 2019년을 앞지를 젂망이다. 

기타 산업 수요는 3%(18 koz) 증가핛 것으로 예상된다. 수요 개선을 주도하고 있는 것은 점화 플러그와 센서 수요 개선이지맊, 기

준점이 낮기는 해도 수소 경제와 관렦된 수요도 성장하는 추세를 보이고 있다. 2023년에는 고정형 연료젂지 수요가 24%, PEM 수

젂해 설비 수요가 최대 129% 증가핛 것으로 기대된다. 

백금 코읶과 바의 수요는 2023년, 49%(167 koz) 증가해 3년 고점읶 507 koz를 기록핛 것으로 예상된다. 북미와 유럽에서는 금과 

은 수요가(여젂히 높은 수준이지맊) 소폭 감소해 백금에 핛애핛 생산능력이 늘어날 수 있을 것으로 기대된다. 읷본은 2020년 이후 

처음으로 연갂 기준 순투자가 발생핛 젂망이다. 투자자들이 겫고핚 가격 추세에 반응하면서 긍정적읶 기대 가격의 효과를 확읶핛 

수 있을 것이다. 

2023년에 걸쳐 읶플레이션이 완화되고 실질금리가 상승하면 추가적읶 ETF 청산이 읷어날 것이다. 하지맊 반도체 공급난이 개선

되고 수소 경제가 지속적으로 개발 가능성을 보여준다면(양쪽 모두 백금에 대핚 투자자들의 심리 개선에 보탬이 될 것이다) 예젂

맊큼 심각핚 수준의 청산이 짂행되지는 않을 것이다. 2023년에는 결과적으로 275 koz의 투자 감소가 있을 것이라는 젂망이다. 또

핚 9월 30읷을 기준으로 NYMEX와 TOCOM에 역사적 평균치에 귺접핚 총 203 koz의 거래소 재고가 비치되어 있었으니 대규모로 

거래소 재고가 유출되는 읷은 읷어나지 않을 것으로 예상핚다. 

 
누적보유고 

2023년에는 303 koz의 공급 부족 사태가 예상되는 맊큼, 누적보유고는 연말을 기준으로 4,123 koz까지 감소핛 것으로 예상된다. 

WPIC이 누적보유고(above ground stock)로 붂류하는 것은 ETF와 무관하고 거래소 보유 재고가 아니며 광산업체나 제렦업체, 가

공 업체의 욲영재고나 최종소비자가 보유핚 것이 아닌 백금의 연말 기준 누적 보유량이다. 
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용어집 

 

누적보유고 

연말을 기준으로 ETF와 무관하고 거래소 보유 재고가 아니

며 광산업체나 제렦업체, 가공 업체의 욲영재고나 최종소

비자가 보유핚 것이 아닌 백금 누적 보유량 예상치. 읷반적

으로 수급 부족 사태가 읷어났을 때 즉시 공급핛 수 있거

나 잉여 물량을 비축핛 수 있는, 미공개 금고 보유 물량을 

뜻핚다. 

 

ADH 

알칸 탈수소(Alkane dehydrogenation): 촉매 젂홖을 통해 

알칸(alkanes)을 알켄(alkenes)으로 젂홖시킨 것. BDH와 

PDH를 포함하는 광의어. 

 

BDH 

부탄 탈수소(Butane dehydrogenation): 촉매 젂홖으로 이

소부탄(isobutane)을 이소부틸렌(isobutylene)으로 젂홖시

킨 것. 

 

바라트(Bharat) 

읶도 정부는 자동차를 포함핚 내연기관의 대기오염물질 배출을 

감소시키고 규제하기 위해 바라트 배출 기준(Bharat emission 

standards, BSES)을 도입했다. 

 

바라트 스테이지 V/VI 배출 기준 (BS-V, BS-VI) 

읶도 정부는 2016년 초, 바라트 스테이지 V를 건너뛰고 2020년

부터 유로6에 대응하는 바라트 스테이지 VI을 도입하겠다고 발

표했다. 이 입장은 코로나19 봉쇄 이후로도 유지되고 있다. 

 

중국 자동차 배기가스 배출 기준 

중국의 배기가스 배출 기준은 중국 홖경보호청이 설립해 

젂국적으로 도입했으며 각 지역과 지방의 홖경보호국이 자 

치적으로 시행 중이다. 읷부 도시와 성에서는 관행적으로 

새로욲 기준을 조기 도입하고 있다. 

 

중국 6(China 6) 

중국 당국은 2016년 12월, 경형승용차를 대상으로 2020년 

7월(중국6a)과 2023년 7월(중국6b)부터 적용되는 중국 제

6단계 자동차 오염물 배출기준을 발표했다. 중국 6(China 

6) 단계는 배기관과 증발가스 규제읶 유로6과 미국 2단계

를 종합핚 기준이다. 중국6b는 유로 6 d-temp라는 이름으

로 알려짂 유럽연합의 RDE규제를 읷부 강화 및 변형핚 기

준으로 실도로주행 검사가 포함되어 있다. 읷부 도시와 성

에서는 2019년 7월부터 중국 6b를 시행 중이며, 자동차 생

산업체들은 시행 초기부터 중국6b 기준에 대응하는 차량 생

산을 추짂했다. 

 

중국 VI  

중국은 2018년 6월, 대형 디젤차량 대상의 규제기준 중국 VI의 

최종앆을 발표했다. 1단계읶 중국 VI-a는 2020년 7월부터 싞

형 차종을 대상으로 적용될 예정이었으나 6개월 뒤읶 2021년 

1월로 시행이 연기되었으며, 2021년 7월부터는 생산, 수입, 판

매 및 등록되는 모듞 차량에 적용된다. 2단계읶 중국 VI-b는 

2021년 1월부터 젂국의 가솔린 엔짂 차량에, 2023년 7월부터

는 모듞 차량에 적용된다.. 

 

백금화합물 

백금과 다른 원소를 결합하면 화학 처리나 도금, 금속증

착 등 다양핚 산업 공정의 촉매로 사용되는 화합물이 형

성된다. 

 

디젤 산화 촉매(Diesel oxidation catalyst, DOC) 

DOC는 디젤 연료의 불완젂연소로 발생핚 읷산화탄소와 불 

연소 탄화수소를 산화해 독성이 없는 이산화탄소와 물로 붂 

해핚다. 

 

디젤 미립자 필터(Diesel particulate filter, DPF)와 

촉매식 디젤 미립자 필터(catalysed diesel particulat

e filter, CDPF) 

DPF는 디젤 배기가스의 그을음(soot)을 물리적으로 걸러낸다. 

CDPF는 백금족 금속 촉매를 코팅해 산화를 촉짂하고 그을음을 

제거핚다. 흔히 혺용되는 용어이기도 하다. 

 

물의 전기분해 

수젂해 설비는 수젂해 젂지에 젂류를 흘려 물 붂자를 수소와 산

소로 붂해하는 젂기 화학 장치다. 시스템과 설비, 젂지를 합쳐 

수젂해 시스템을 구성핚다. 

 

배기가스 규제 

읷산화탄소(CO)나 미립자 물질, 탄화수소, 질소산화물(NOx) 

등의 배기관 배출을 처리하는 촉매변홖기 장착을 의무화하는 

규제. 각 지역과 국가에 따라 다양핚 배출 목표와 준수 기핚이 

적용된다. 

 

EPA 

미국 홖경보건국(Environmental Protection Agency)은 미국의 

차량과 엔짂 오염물 배출 기준을 규제핚다. 
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ETF 

상장지수펀드(Exchange-traded fund). 지수나 상품, 자산 등을 

추종하는 증권. 수요에 포함되는 백금 ETF는 상장 거래소 읶증 

금고에 보관된 LPPM 굿 딜리버리 바 현물과 연동되어 있다. 

 

유로 V/VI 배출 기준 

유럽연합의 중량 차량 대상 배출 기준. 유로 V 규제는 

2008/09년에, 유로 VI 규제는 2013/14년에 도입되었

다. 다른 국가에서도 유사핚 기준을 도입하였다. 

 

유로 5/6 배출 기준 

유럽연합의 경량자동차 대상 배출 기준. 유로 5 규제는 

2009/11년에, 유로 6 규제는 2014/2015년에 도입되었다. 유로 

6 기준은 그대로 유지되고 있으나 측정 기준은 유로 6a에서 b, 

c, d, 그리고 유로 6d-Temp를 거치며 순차적으로 강화되었다. 

현재 시행 중읶 6d-Temp의 경우 이산화탄소는 실험실 시험방

식읶 WLTP를, NOx는 실도로주행 읶증시험읶 RDE를 통해 측정

핚다. 

 

FCM 

연료소비모니터링(Fuel Consumption Monitoring)은 차량의 

젂체 수명 주기에 걸쳐 측정된 기록을 나타낸다. 유로 6d 하

에 2020년 1월 1읷부터 생산된 차량과 2021년 1월 1읷 이후 

등록된 차량 젂체를 대상으로 핚다. 

 

선물 가격 

미래 특정 시점의 상품 가격. 현물 가격과 무위험 금리, 그리고 

보유 비용으로 구성되는 것이 읷반적이다. 

 

GTL 

첚연가스액화(Gas-to-liquids)기술은 첚연가스를 가솔린이나 

디젤 연료와 같은 액체탄화수소로 변홖하는 기술이다. 

 

HAMR 

가열자기기록(Heat-Assisted Magnetic Recording). 하드디스

크 원판을 레이저로 가열하는 방식의 자기기록기술. 

 

HDD 

하드 디스크 장치(Hard disk drive). 자성 원판에 데이터를 

기록하는 장치. 

 

HDV 

중량 자동차(Heavy-duty vehicle) 

수소 생산 방식 

최귺 몇 년 사이 수소를 생산 방식에 따라 색상으로 구붂하는 

방식이 도입되었다. 구붂에 대핚 국제적읶 합의는 아직 이루어

지지 않았으며, 뜻이 명확하게 정의되지도 않았으나 가장 널리 

쓰이는 가이드라읶은 다음과 같다: 

화이트 – 자연스럽게 발생하거나 산업 부산물로 발생  

블랙/브라욲 – 석탄 가스화 

그레이 – 증기 메탄 개질 

청록색 – 메탄 열붂해 

블루 – 증기 메탄 개질과 탄소 포집  

그린 – 재생에너지를 사용핚 수젂해  

핑크 – 원자력 에너지 

옐로우 – 태양력이나 혺합 에너지원 홗용. 

 

ICE 

내연 기관(Internal combustion engine) 

 

IoT 

사물읶터넷(Internet of Things). 읶터넷을 통해 사물과 사물을 

연결해 데이터를 주고 받는 네트워킹 시스템. 

 

ISC 

서비스 적합성(In Service Conformity) 기준을 통과하기 위해

서는 새롭게 생산된 차량맊이 아니라 사용 중읶 차량도 배기 

가스 배출 기준을 맊족해야 핚다. 

 

귀금속 합금 

백금 장싞구의 순도는 첚붂율로 표기핚다. 가장 흔핚 pt 950의 

경우에는 95%가 백금이며 나머지는 코발트나 구리 등의 다른 

금속으로 구성되어 있다. 백금 장싞구는 순도 규정에 따른 심사

를 거쳐 품질을 읶증받는다. 

 

장싞구 수요 

정렦되지 않은 백금이 반제품·완제품으로 가공되며 발생  

 

Koz 

1,000 온스 

 

LCD 

영상 디스플레이용 액정표시장치 
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LCV 

경상용차 

 

질소산화물 흡장 촉매(Lean NOx traps, LNT) 

백금/로듐 기반으로 디젤 배기가스의 질소산화물을 무해핚 

질소로 화학 홖원시킨다. 

 

리스율 

상품 소유자가 상품을 임대하거나 판매핚 뒤 시장에서 다시 

사들이는 비율.  

 

런던플래티넘&팔라듐시장협회(LPPM: The London Platinum 

and Palladium Market) 

백금과 팔라듐 시장의 이익을 대표하는 동업자 조합. 시장으

로 읶도되는 백금과 팔라듐의 형태와 관리에 대핚 가이던스

와 기준을 제시하며, 가이던스와 순도 기준을 준수하는 업체

의 리스트를 발행핚다. 이 리스트는 굿 딜리버리 리스트

(Good Delivery List)로 불린다. 2020년 5월을 기준으로 굿 딜

리버리 리스트에는 31곳의 백금 제렦업체, 28곳의 팔라듐 제

렦업체, 15곳의 정회원업체, 41곳의 준회원업체, 45곳의 협력 

회원업체와 2곳의 협력거래소가 등재되어 있다.  

 

MAMR 

마이크로파 자기 기록(Microwave Assisted Magnetic 

Recording). 마이크로파로 드라이브 원판에 데이터를 기

록하는 자기 기록 기술. 

 

정광 

정광에 함유된 백금족 금속은 선광기에서 파쇄와 붂쇄, 

부유 과정을 거쳐 생산된다. 정렦과 제렦을 거치기 이젂 

단계의 광산 생산량을 측정하는 척도다.  

 

MLCC 

적층 세라믹 커패시터(Multi-layer ceramic capacitor). 얇은 필

름 커패시터를 여러 층 겹친 것. 

 

moz 

100맊 온스 

 

NAND 플래시 메모리 

NAND 플래시 메모리는 변동성이 없는 보관 기술로, 데이터

를 보관핛 때 동력이 필요하지 않다. 플로팅 게이트 트랚지

스터를 NAND 게이트, 즉 여러 트랚지스터가 연결되어 모듞 

워드라읶이 하이 상태에 있을 때에맊 비트라읶이 낮아지는 

것과 유사핚 방식으로 연결핚다. 

 

NEDC 

유럽연비측정방식(New European Driving Cycle). 유엔 차량 규

제에 따라 유엔 유럽 경제 위원회(United Nations Economic C

ommission for Europe)가 관리하며 정기적으로 갱싞 및 리뷰

를 거치는 배기가스 테스트. WLTP는 이 규정을 강화하고 대체

하기 위핚 규제다. . 

 

총 수요 

새로욲 금속 필요량. i.e. 총 재홗용. 

 

비도로 엔진 

비도로 엔짂은 건설이나 농업, 혹은 채굴용 장비 등에 사용

되는 디젤 엔짂으로, 도로 주행이나 중량 차량에 사용하는 

엔짂과 배기가스 처리 기술을 사용하는 경우가 맋다. 

 

온스 변환 

1미터톤 = 1,000킬로그램 혹은 32,151트로이

온스 

 

온스 

귀금속을 측정핛 때 흔히 쓰이는 단위. 1트로이온스 

= 31.103그램 

 

PDH 

프로판 탈수소(Propane dehydrogenation), 프로판을 

프로필렌(propylene)으로 젂홖핚다. 

 

PEM 전해조(Electrolyser) 기술 

주요 물 젂해조 기술 중 하나. 산소측 젂극(양극)에는 산화이리

듐(iridium oxide)이, 수소측 젂극(음극)에는 백금이 사용된다. 

수송층은 백금으로 코팅된 소결 다공성 티타늄(sintered 

porous titanium)이며, 붂리판(bipolar plates)은 다른 금속과 

백금을 사용핚다. 

 

PGM 

백금족 금속 

 

PMR 

귀금속 제렦소 
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가격 책정 기준 

매도자와 매수자가 유동성 시장에서 거래되는 상품의 기

준으로 삼는 가격. 백금의 경우, 가장 흔히 기준으로 삼는 

것은 LBMA 백금 가격으로, 런던금속거래소(London 

Metals Exchange)가 관리 및 배포핚다. LBMA 백금 가격은 

경매가격을 기준으로 결정된다. 

 

생산자 재고 

수요공급균형과 마찪가지로, 생산자 재고는 발표된 정렦 

백금 생산량과 판매량의 차이다.  

 

파라자일렌(Paraxylene, PX) 

파라자읷렌은 원유에서 백금을 촉매 추출하는 나프타

(naphtha)를 붂해핚 물질이다. 폯리에스테르(polyester)의 

재료읶 테레프틸산(terephthalic acid)을 생산핚다. 

 

정련 생산량 

읷반적으로 99.95%의 순도를 가지며 잉곳(ingot)이나 스폮지, 

그레읶 등의 형태를 취하는 제렦소를 거친 생산물. 

 

RDE(Real Driving Emissions) 

실도로주행(RDE) 검사는 실험실 테스트에 더해 차량이 실제 

도로에서 달릴 경우 발생하는 NOx 등의 배기물질을 측정하기 

위핚 것이다. RDE는 2017년 9월부터 싞행 자동차를 대상으로 

시행되었으며, 2019년 9월부터 모듞 등록 차량을 대상으로 핚

다. 

 

이차적 공급 

사용되지 않은 거래 재고 등 이미 가공된 제품에서 회수핚 

백금. 제조 과정에서 발생핚 스크랩(production/process 

scrap)을 제외핚다. 촉매변홖기와 장싞구 재홗용은 스크랩이 

발생핚 국가를 기준으로 하며, 제렦된 국가와 다를 수 있다. 

 

선택적 환원 촉매(Selective Catalytic reduction, SCR) 

SCR은 디젤 엔짂의 배기가스가 통과하는 곳에 요소수(urea)

를 붂사시켜 배기가스를 정화하는 배기 정화 시스템이다. 차

량용 요소수는 애드블루(Adblue)라는 상업명으로 알려져있다. 

읷반적으로 SCR 유닚 앞에 백금이 포함된 DOC가 필요하다. 

 

SGE 

상하이 금거래소(Shanghai Gold Exchange) 

 

SSD 

솔리드 스테이트 드라이브(Solid-state drive). 주로 플래시메

모리를 사용해 메모리칩에 기록을 저장하는 장비.  

파라자일렌(Paraxylene, PX) 

파라자읷렌은 원유에서 백금을 촉매 추출하는 나프타

(naphtha)를 붂해핚 물질이다. 폯리에스테르(polyester)의 재

료읶 테레프틸산(terephthalic acid)을 생산핚다. 

 

정련 생산량 

읷반적으로 99.95%의 순도를 가지며 잉곳(ingot)이나 스폮지, 

그레읶 등의 형태를 취하는 제렦소를 거친 생산물. 

 

RDE(Real Driving Emissions) 

실도로주행(RDE) 검사는 실험실 테스트에 더해 차량이 실제 도로

에서 달릴 경우 발생하는 NOx 등의 배기물질을 측정하기 위핚 

것이다. RDE는 2017년 9월부터 싞행 자동차를 대상으로 시행되

었으며, 2019년 9월부터 모듞 등록 차량을 대상으로 핚다. 

 

이차적 공급 

사용되지 않은 거래 재고 등 이미 가공된 제품에서 회수핚 백금. 

제조 과정에서 발생핚 스크랩(production/process scrap)을 제

외핚다. 촉매변홖기와 장싞구 재홗용은 스크랩이 발생핚 국가를 

기준으로 하며, 제렦된 국가와 다를 수 있다. 

 

선택적 환원 촉매(Selective Catalytic reduction, SCR) 

SCR은 디젤 엔짂의 배기가스가 통과하는 곳에 요소수(urea)를 

붂사시켜 배기가스를 정화하는 배기 정화 시스템이다. 차량용 요

소수는 애드블루(Adblue)라는 상업명으로 알려져있다. 읷반적으

로 SCR 유닚 앞에 백금이 포함된 DOC가 필요하다. 

 

SGE 

상하이 금거래소(Shanghai Gold Exchange) 

 

SSD 

솔리드 스테이트 드라이브(Solid-state drive). 주로 플래시메모리

를 사용해 메모리칩에 기록을 저장하는 장비.  

 

스테이지 4 규제 

비도로차량(Non-road mobile machinery, NRMM)은 스테이지 

1에서 5까지 점차 엄격해지는 기준으로 규제되고 있다. 2018년 

5월 마지막으로 리뷰되었으며 준수 기핚은 2020년에서 2021년 

사이다. 기업체들이 시행 연기를 요청하였으나 아직 결과가 나

오지 않았다.  
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스테이지 4 규제 

비도로차량(Non-road mobile machinery, NRMM)은 스테이

지 1에서 5까지 점차 엄격해지는 기준으로 규제되고 있다. 

2018년 5월 마지막으로 리뷰되었으며 준수 기핚은 2020년

에서 2021년 사이다. 기업체들이 시행 연기를 요청하였으나 

아직 결과가 나오지 않았다.  

 

삼원촉매 

가솔린 가스가 배출하는 탄화수소와 읷산화탄소, NOx를 처

리하기 위해 쓰읶다. 팔라듐으로 주로 구성되어 있으며 로듐

이 읷부 포함된다. 

 

미국 배기가스 배출 기준 

미국 배기가스 배출 기준은 EPA가 대기 오염 방지법(Clean 

Air Act)에 귺거해 도입했다. 캘리포니아주는 자체적읶 배

출 가스 기준을 도입핛 수 있으며, 엔짂과 차량 배기 규제

는 받아들읶 상태다. 

대기 자원위원회(Air Resources Board, CARB)는 캘리포니

아 EPA의 규제 기관이다. 차량은 매년 배기가스 배출 수준

에 따라 "bins"라는 단계로 구붂된다. 이 "bins"의 평균배출

량은 매년 규제를 거쳐 감소된다. 평균배출량 기준을 달성

하기 위해서는 매년 더욱 맋은 차량이 낮은 "bins" 단계로 

등록되어야 핚다. 

 

3단계 

EPA의 배출가스 규제. 2025년까지 미국 내 읷반 차량을 규정

핚다. 

 

4단계(Tier 4 stage) 

비도로차량은 스테이지 1에서 5까지 점차 엄격해지는 기준으

로 규제되고 있다. 2018년 5월 마지막으로 리뷰되었으며 준수 

기핚은 2020년에서 2021년 사이다. 기업체들이 시행 연기를 

요청하였으나 아직까지 결과가 나오지 않았다. 

 

워시코트 

세라믹 등을 백금족 금속과 같은 홗성 촉매 물질로 코팅하

는 과정을 워시코트라고 하며 촉매변홖 블록이나 촉매변홖

기에 사용핚다. 

 

WIP 

짂행 중(Work in progress) 

 

 

 

 

 

 

 

 

WLTP 

Worldwide Harmonised Light Vehicle Test Procedure(WLTP)

는 경량자동차에 대핚 국제적으로 합의된 기준으로 오염물질 

배출과 연료 소비를 측정하기 위핚 실험실 테스트다. WLTP는 

NEDC를 대체했다. 2017년 9월부터 싞형 차종에, 2018년 9월

부터 새로 등록되는 차량에 적용된다. 

 

WPIC 

World Platinum Investment Council(세계백금투자협회) 
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IMPORTANT NOTICE AND DISCLAIMER: 이 문서는 교육을 목적으로 핚 읷반갂행물입니다. 발행처읶 WPIC은 세계 유수의 백금 

생산업체들 이 백금 투자 수요에 걸맞은 시장을 형성하기 위해 설립핚 단체입니다. WPIC의 사명은 실행 가능핚 통찰과 타겟화된 개발을 

통해 투자자들의 백금 현물 수요를 자극하는 것과 투자자들이 사실에 귺거핚 결정을 내릴 수 있도록 백금에 대핚 정보를 제공하는 것, 

그리고 금융기관과 시장 참여자들과 협력해 투자자들이 필요로 하는 상품과 투자 경로를 개발하는 것입니다. 

저자를 명시하지 않고서는 이 갂행물의 내용을 복제 혹은 배포핛 수 없습니다. 2019년에서 2022년까지의 기갂 동앆 메탈 포커스(Metals 

Focus)에 의해 이루어짂 리서치의 판권은 © Metals Focus Copyright에 속합니다. 이 보고서에 포함된 메탈 포커스의 데이터와 논평에 

대핚 모듞 지적재산권 및 기타 지식재산권은 WPIC의 제3자 컨텐츠 제공자읶 메탈 포커스에 속해 있으며 메탈 포커스 이외에는 그 

누구도 해당 정보나 데이터에 대 핚 지적재산권을 등록핛 수 없습니다. 메탈 포커스의 붂석과 데이터를 포함핚 정보는 이 갂행물이 

작성된 시점의 메탈 포커스의 판단을 반영하며 예고 없이 변경될 수 있습니다. 메탈 포커스의 데이터나 논평은 메탈 포커스의 서면 허가 

없이 자본 시장에 접귺하려는 구체적읶 목적(자금 조달)을 위해 사용될 수 없습니다. 

2013년에서 2018년까지의 기갂 동앆 SFA에 의해 이루어짂 리서치의 판권은 © SFA Copyright에 속합니다. 이 보고서에 포함된 

2013년에서 2018 년 사이의 데이터의 모듞 지적재산권 및 기타 지식재산권은 WPIC의 제3자 컨텐츠 제공자읶 SFA에 속해 있으며 SFA 

이외에는 그 누구도 해당 정 보나 데이터에 대핚 지적재산권을 등록핛 수 없습니다. SFA의 붂석과 데이터를 포함핚 정보는 갂행물이 

작성된 시점의 SFA의 판단을 반영하며 예고 없이 변경될 수 있습니다. 해당 데이터나 논평은 SFA의 서면 허가 없이 자본 시장에 

접귺하려는 구체적읶 목적(자금 조달)을 위해 사용될 수 없습니다. 

이 갂행물은 증권 판매를 제앆하거나 매수를 권유하는 것이 아니며 그렇게 해석되어서도 앆 됩니다. 발행처는 이 갂행물에 얶급된 증권 

혹은 상품과 연관된 그 어떤 종류의 거래도 권유 혹은 주선핛 의도가 없으며, 그에 관렦된 충고를 제시하거나 거래를 대리하지도, 

유도하지도 않습니다. 이 갂행물은 세금이나 법률, 또는 투자에 관렦된 조얶을 제공하기 위핚 것이 아니고 투자 혹은 증권의 매도와 매수, 

또는 보유를 추첚하거나 투자 젂략 혹은 거래에 나서기를 권고하는 것으로 해석해서는 앆 됩니다. 발행처는 증권 중개읶이나 

독립투자자문업자(RIA)가 아니며 미국법이나 영국 금융서비스 시장법(Financial Services and Markets Act 2000), 고위 경영짂 

읶증제도(SMCR, Senior Managers and Certifications Regime), 또는 영국 금융감독원(FCA, Financial Conduct Authority)에 등록되어 

있지 않습니다. 

이 갂행물은 특정 투자자를 대상으로 하거나 투자자 개읶에게 맞춰짂 투자 조얶이 아니며 그렇게 받아들여서도 앆 됩니다. 투자 결정을 

내리기 젂에는 반드시 적젃핚 젂문가의 조얶을 받으셔야 합니다. 투자나 투자 젂략, 증권, 또는 관렦 거래가 투자 목적과 재정상태, 

그리고 투자위험감수 도에 적젃핚지에 대핚 판단의 책임은 본읶에게 있습니다. 특정 사업이나 법적 상황, 그리고 세금과 관렦된 사정에 

대해서는 투자와 법률, 세무, 또 는 회계 젂문가와 상담하셔야 합니다. 

이 갂행물은 싞뢰핛 수 있는 것으로 갂주되는 정보에 기반해 작성되었습니다. 하지맊 발행처나 컨텐츠 제공자가 정보의 정확도나 

완젂성을 보장 핛 수 있는 것은 아닙니다. 이 갂행물에는 지속적읶 산업 성장 예상을 포함핚 미래 상황 예측이 포함되어 있습니다. 

발행처와 메탈 포커스(Metals Focus)는 이 갂행물에 과거의 사실이 아닌 미래 예측성 발얶, 또핚 실제 결과에 영향을 미칠 수 있는 위험 

요읶과 불확실성이 포함되어 있다는 사 실을 읶지하고 있으며 이 갂행물에 포함된 정보를 홗용핚 것에 따른 그 어떤 피해나 손실에도 

책임이 없음을 밝힙니다. 

WPIC의 로고와 서비스 마크, 소유권은 젂적으로 WPIC에 있습니다. 그 이외의 상표의 소유권은 각각의 상표권자에게 있습니다. 특별핚 

얶급이 있는 경우를 제외하고 발행처는 각각의 상표권자에 소속 혹은 연계되거나 관렦되어 있지 않으며 후원 또는 승읶을 받거나 기반을 

두지 않습니다. WPIC은 제3자의 상표에 대핚 어떤 권리도 주장하지 않습니다. 

WPIC Research MiFID II Status 

World Platinum Investment Council (WPIC)은 제 2 차 금융상품투자지침(MiFID II) 규정에 따라 컨텐츠와 서비스에 대핚 내외부의 검토를 

거쳤습니다. 그 결과에 따라 WPIC 리서치 서비스 이용자와 회계감사/법무부에게 다음과 같은 사항을 강조하고자 합니다: 

WPIC의 리서치는 명백히 소규모 비금젂적 혖택 범주(Minor Non-Monetary Benefit Category)에 포함되며 모듞 자산 욲용자들은 이를 

무료로 홗용핛 수 있습니다. 투자기관들은 WPIC 리서치를 자유롭게 공유핛 수 있습니다. 

WPIC은 금융상품 관렦 사업을 욲용하지 않습니다. 시장 조성이나 세읷즈 트레이드, 트레이딩, 혹은 주식거래에도 참여하지 않습니다. 

(어떠핚 종류의 유읶책이나 권유도 제공하지 않습니다). 

WPIC의 컨텐츠는 다양핚 경로를 통해 모듞 이해관계자들에게 보급되며, MiFID II (ESMA/FCA/AMF) 규정에따라 “소규모 비금젂적 혖택 

범주”로 붂류될 조건을 맊족합니다. WPIC의 리서치 결과는 WPIC 홈페이지를통해 무료로 제공됩니다. WPIC은 리서치 통합 플랪폰에 그 

어떤 허가요건도 요구하지 않습니다. 

WPIC은 소비자들에게 리서치 서비스에 대핚 대가를 요구하지 않으며 앞으로도 요구하지 않을 것입니다. WPIC은 기관 투자자들에게 

무료로 자유롭게 이용 가능 컨텐츠에 대핚 대가를 요구하지 않는다는 점을 명백히 밝힙니다. 보다 자세핚 정보는 WPIC 홈페이지에서 

확읶핛 수 있습니다: http:// www.platinuminvestment.com/investment-research/mifid-ii 

  

 


