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『Precious Metals Investment Focus 2025/2026』 

 
ゴールド、シルバー、PGMの投資に関するメタルズフォーカスの年間レポート

『 Precious Metals Investment Focus 2025/2026 』が、京都で行われた 

LBMA/LPPM カンファレンスにて発表された。本稿では同レポートにある  

２０２５年〜２０２６年の見通しをまとめて報告する。 

 

第二次トランプ政権の始まりとともに輝く貴金属 

２０２５年の貴金属のパフォーマンスは驚くべきものがある。ゴールドは１０月

半ばまでに史上高値を何度も更新して６６% 上昇、直近では ４３８０ドルを超え

た。この背景にあるのは新たな米政権下での関税による不確実性の高まり、増え

続ける米国の債務超過に対する不安、ドル安、各国の中央銀行の旺盛なゴールド

購入、そしてFRBへの利下げ期待などだ。このような中で長期的視点を持つ投資

家は、ポートフォリオの分散化を強く意識するようになっている。 

  

シルバーは当初、ゴールドに遅れをとっていたが今では追いついた。最初の出遅

れが割安感を求める投資家の需要を呼び込み、ファンダメンタルズの強さとロン

ドン市場の流動性逼迫で強気相場が一層強まった。PGMも貴金属全般の上昇相

場に恩恵を受けており、特にプラチナはタイトな在庫と良好なファンダメンタル

ズに支えられて力強いパフォーマンスを見せている。 

 

 

ゴールド  

2026年は貿易摩擦や金利の

低下、財務的圧力でゴールド

へ資金が流入して 5000 ドル

まで上がる見込み 

 

シルバー 

タイトな史上、ゴールドとの

強い関連から、2026年は 60 

ドルを大きく超える見込み 

 

PGM 

ゴールドの上昇と関税懸念、

構造的供給不足から、来年の 

PGM、特にプラチナは上昇

する予測  

http://www.sunward-t.co.jp
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ゴールド  

ゴールドは２０２６年も上昇が続いて新たな史上高値を記録するだ

ろう。２０２５年同様に米国の貿易政策を取り巻く不確実性と、そ

れが世界経済にもたらす影響が引き続き大きくゴールド市場の動向

を左右する要因となるだろう。  
 

低い金利は機会損失コストの減少につながるため、ゴールド投資に

はプラスだ。関税によるインフレ圧力は今後１２ヶ月間で一時的に

強まるが、その後緩和されて実質金利は一段と低下する可能性があ

る。財政見通しの悪化とFRBの独立性が脅かされる中で、米ドルと

米国債に対する信頼が大きく改善する可能性も低い。  

 

地政学的緊張が解消せず、マクロ経済全般の不確実性が高まる中

で、投資家がポートフォリオの分散化を進める動きは止まらない。

中央銀行の購入量は史上最高だった２０２２年〜２０２４年には及

ばないものの、２０２６年もドル離れを目的に公的機関の購入はネ

ットベースで過去の平均を上回り、ゴールド価格を支えるだろう。 

 

これらを全て総合すると、２０２６年のゴールド価格は５０００ド

ルを超える可能性もあり、年間平均価格は前年比で３３% 高い  

４５６０ドルになる予測だ。 

 

シルバー  

シルバーもゴールド同様に、政策の不確実性、世界的な成長リス

ク、安全資産需要などの恩恵を受けるだろう。ロンドン市場の現物

の流動性は、旺盛な投資需要とインドの需要成長、構造的な供給不

足、そしてその不確実性ゆえに米国内に大量の現物保管に向かわせ

ている政策の動向などで、短期的にタイトな市場が続くだろう。過

去最高値まで上がったシルバーの使用量を節約しようとする動きも

進んでいるが、多くの工業分野ではその調整に時間を要し、需要が

すぐに減る可能性は少ない。さらに節約と代替による需要減少の一

部は、そのほかの分野の需要、特にインゴットとコインを求める投

資家によって相殺されるだろう。来年はインドのインゴットとコイ

ンの需要は回復する見込みだ。 

 

ロンドン市場のシルバー現物の逼迫が続く中で、シルバーの足元の

パフォーマンスはゴールドを上回る可能性があるが、２０２６年半

ばからは現物供給の制限が緩和されるか、あるいは価格上昇を受け

て一部需要が減るなどして、ゴールドに先を越されるだろう。それ

でもシルバー価格は年半ばには６０ドルを超え、年間平均価格は 

５７ドルあたりになるだろう。 

貴金属価格のパフォーマンス 

*2025年1月3日を100として 

出典: ブルームバーグ 

金銀比価 

出典: ブルームバーグ 
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プラチナ 

プラチナはゴールド価格の上昇や大幅な供給不足を背景に、年初か

ら８割を超える上昇率を記録しており、この流れは２０２６年も続

くだろう。大量の現物が米国と中国に動いているが、それぞれの背

景は、米国では関税懸念、中国では投機的な買いだ。関税が導入さ

れる以前は、ロンドンやチューリヒに保管された現物はロジスティ

ックの問題もなく世界中で取引されていた。しかし、今日では貿易

摩擦でスムーズな流れが止まり、一定の場所で在庫を保有する動き

が広がっている。このため全体として必要な在庫量が増えて、これ

までの中心だった取引拠点の流通量の逼迫につながっている。  

２０２６年は４年連続でプラチナは供給不足になる予測だが、プラ

チナの価格はゴールドの価格、投資需要、現物の流動性によって大

きく左右されるだろう。２０２６年の平均価格は前年比で３４% 上

がって１６７０ドルの予測。 

  

パラジウム 

パラジウムも貴金属全体の上昇相場に加わり、年初から７割以上も

上がった。当初はファンダメンタルズの弱さからプラチナやゴール

ドよりも出足が悪かったが、先月は関税リスクの高まり(セクション

２３２関連、シバニェ・スティルウォーターと全米鉄鋼労働組合に

よる反ダンピング申立てなど)で価格が上がった。２０２６年初頭は

一時的に上がって ２０００ドル近くになるが、その後は貿易の流れ

が調整されて弱気なファンダメンタルズが再び顕在化し、年平均価

格は前年比で２割高い１３４０ドルの予測。２０２６年は再び供給

不足になるだろうが、リサイクル供給の増加と自動車需要の減少

で、不足幅は縮まるだろう。 

 

その他の PGM 

２０２６年のその他のPGM、ロジウム、ルテニウム、イリジウムは

供給不足が緩和される予測だ。ロジウムではリサイクル供給の増

加、ルテニウムとイリジウムでは一部の分野の需要が減るため。ロ

ジウムの供給不足はほとんど半減するが、地上在庫が少ないために

市場の逼迫は続き、価格は１万ドルまで上がる可能性がある。  

２０２６年の平均価格は前年比で２３% 高い７５００ドルの予測。

ルテニウムは化学産業の需要が減り地上在庫が豊富なために不足は

３分の１減り、平均価格は前年比で５%高い７８０ドル。イリジウ

ムは電子材の需要が減るために不足はほぼゼロとなり、価格は前年

比 ５% 高い ４６００ドルの予測。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   

 

 

 

プラチナとパラジウムの供給過剰と不足 

出典: メタルズフォーカス、ブルームバーグ 

その他のPGMの需要を供給できる期間 

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

Gold Silver 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

Platinum Palladium 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 
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チャート – 貴金属価格（米ドル/オンス） 
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Charts - Precious Metal Prices, ¥/g 
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Silver 
 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

Platinum Palladium 
 

Source: Bloomberg 
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チャート – 貴金属価格（日本円/グラム） 
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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 

 

 

      
Charts – Ratios & Spreads 
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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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チャート – CME ネットポジション* 
 

*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 

 

ネットロング ネットロング プラチナ価格（右側） パラジウム価格（右側） 
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Gold Silver 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

Platinum Palladium 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

Charts – ETP Holdings 
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チャート – ETP残高 
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出典：ブルームバーグ 
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プラチナ 

 

パラジウム 
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出典：ブルームバーグ 

 

価格（右側） 金残高（左側） 銀残高（左側） 価格（右側） 

プラチナ残高（左側） 価格（右側） 価格（右側） パラジウム残高（左側） 
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