
貴金属ウィークリー 第126号 – 2025年5月30日 

 
 

 

Metals Focus – Precious Metals Weekly               

貴金属ウィークリー 第 126号 2025年 5月 30日 

 

ロンドンプラチナウィーク開催中に 

プラチナ再び 1000 ドル突破 

先週、PGM 産業関係者がロンドンに集まり、マーケットの課題や今後について

話し合いを持ったが、この席で我々は、プラチナ、パラジウム、ロジウムに加え

て今年からはイリジウムとルテニウムのマーケット分析も網羅した『PGM 

Focus 2025』を発表した。プラチナウィークでは PGM 全般を広くカバーする

様々なイベントが開催され、中でも一番関心を集めたのは、その週に価格が１

０% 上がったプラチナ。パラジウムもそれに釣られて ４% 上がった。 

 

プラチナのこの動きは、昨年プラチナウィークが開催された時にも月曜日から金

曜日の間に ９% 上がり、一年ぶりに１０００ドルを割ったのと同じ。しかし実は

過去１０年間、プラチナウィークの間のプラチナの上昇率は平均 １% だったこと

からも、昨年と今年は異例と言える。今年の上昇は特にプラチナのファンダメン

タルズの好転に起因している。過去２年間のプラチナ市場は現物不足という点で

多くのアナリストの意見は一致しており、我々の予測も２０２４年は１５.５  

トン、２０２５年も１６.５トンのプラチナ不足。パラジウムとロジウムが最高値

からそれぞれ ７１% と ８２% 下落している中、現在の供給量を維持していくた

めに十分な投資がなされてきたとはいえず、それに加えて鉱山生産、リサイクル

のどちらも収益性の低下が目立つ。こういったことがプラチナの生産量に影響し

てプラチナ不足を拡大させ、投資に有利な環境を作り出している。 

 

プラチナウィークで取り上げられたタイムリーな話題の一つに、プラチナが関税

にそれほど影響を受けず ９００ドルの大台を保っていることがある。他のコモデ

ィティーは、４月にブルームバーグコモディティーインデックスが 5% 下がるな

どしたが、プラチナの下落は ３% にとどまった。しかし S&P 500 は ２% しか下

がらず、マーケットは概ね堅固さを保った。  
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ゴールドは安全資産需要に支えられて６% 上昇し、プラチナもそれ

に支えられあまり下がらずに済んだ。 

 

プラチナのファンダメンタルズに話を戻すと、プラチナ不足の大き

な原因は供給が伸びないことだ。２０２４年の鉱山生産は、南アフ

リカで半加工在庫の処理が行われたことで３% 増えたが、今年はそ

のような嵩上げはないため、生産は１６８.９トンにとどまる予測

だ。これは、２０１４年を除く２０１０年〜２０１９年の平均より

も １３%  (２４.３トン) 少なく、マーケットから失われた生産量がい

かに大きいかがわかる。リサイクル供給にも課題が多い。大きく減

った２０２３年の水準からは回復したが、メタル価格が低迷してリ

サイクル素材の流通を滞らせているため、２０２１年のピークより

も２５% 低いままだ。  

 

先週話題になったもう一つのテーマはEV 生産の鈍化で、これはプラ

チナ投資には有利な材料だ。２０２４年のEV 生産の伸びは何度も下

方修正がなされたのちに ９% になったが、これはEV の普及が始まっ

て以来最も低い成長率だ。とはいえ普及が止まったわけではなく、

普通乗用車における  EV のマーケットシェアは、２０２３年は   

１２% 、今年は １６% に増える見込みで、プラチナ需要には逆風

だ。一方で、ハイブリッド車のシェアは ２０% から ３０% に広が

り、PGM 需要の追い風になっているが、自動車のプラチナ需要は全

般的に減っており、２０２４年に続いて２０２５年もその傾向は変

わらないだろう。 

 

世界のプラチナ宝飾品製造は、２０２４年は９% 増えて５年ぶりの

高い水準になり、２０２５年はさらに５% 伸びる見込みだ。ゴール

ドとの価格差を背景に全ての地域が好調だったが、好調な輸出と国

内需要に支えられたインドが 31% と大きく伸びた。 

プラチナウィーク期間中のプラチナ価格 

出典: ブルームバーグ、メタルズフォーカス 
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２０２５年もプラチナとゴールドの価格差は大きくなるだろうが、

その中で、欧米市場ではプラチナへのシフトが続き、中国と日本で

も需要が伸びるだろう。しかし、インドは、米国への輸出が関税の

影響で不透明に、国内もゴールドの高値で消費者が店舗から遠の

き、プラチナ商品の販売の機会が減って、需要は 10% 減る予測だ。  

 

LPPM 主催のセミナーやその他の話し合いの場では工業のプラチナ

需要も取り上げられた。その中で、プラチナとロジウムが使われて

いるグラスファイバー製造用ブッシングに、中国ではそれがパラジ

ウムに置き換わる動きがあるという話題が取り上げられた。しか

し、この動きはまだ初期段階にあり、プラチナとパラジウムの現在

の価格差も考え、我々の分析にはまだ考慮していない。プラチナに

はマイナスだが、パラジウムの需要を押し上げるには有利というこ

とで、PGM 市場から見るとバスケット価格が横ばいになる可能性が

ある。 

 

このような話し合いが行われている間にプラチナ価格が１０９８ド

ルをつけたのだ。２年ぶりの高値になったところで利益確定売りが

出るだろうが、我々は １２００ドルまで上がる可能性があると考え

ている。関税、特に自動車に対する関税がプラチナウィークで盛り

上がったセンチメントに水を差すかもしれないが、マーケットのプ

ラチナ不足は変わらない。しかし、１０２.６トンの ETP を含む豊富

な地上在庫が、今年の高値更新が続く可能性を抑える要因となるだ

ろう。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   

 

 

 

プラチナ市場の需給バランス 

出典: メタルズフォーカス 
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Charts - Precious Metal Prices, US$/oz 
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Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 
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Source: Bloomberg 
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Gold:Silver Ratio Gold:Oil (Brent) Ratio 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

Platinum-Gold Discount, US$/oz Platinum-Palladium Spread, US$/oz 
 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 
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Gold Silver 

*Managed money positions; Source: Bloomberg 

 
*Managed money positions; Source: Bloomberg 

 

*Managed money positions; Source: Bloomberg 

 

Platinum Palladium 

*Managed money positions; Source: Bloomberg 

 

  

Charts – CME Futures Net Positions* 
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*ファンドマネジャーポジション、出典：ブルームバーグ 

 
*ファンドマネジャーポジション、出典：ブルームバーグ 

 

ネットロング 金価格（右側） 
ネットロング 銀価格（右側） 

*ファンドマネジャーポジション、出典：ブルームバーグ 

 

*ファンドマネジャーポジション、出典：ブルームバーグ 
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Gold Silver 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

Platinum Palladium 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

Charts – ETP Holdings 
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