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ルテニウムとイリジウム               

AI の時代に構造的な供給不足 

 
PGM の中でも特に希少な副産物メタルであるルテニウムとイリジウムは、 

非常に価格弾力性が低く、その需要は多岐にわたる。鉱山生産量はルテニウ

ムが年間 27.１トン〜28.５トン、イリジウムは 7.２トン〜7.７トンと極端に

少ない上に、そのほとんどはプラチナやパラジウム採掘の副産物だ。ルテニ

ウムやイリジウムの採掘に特化した鉱山が存在しないため、供給量を調整す

ることはできず、急激な価格変動に対応する余地もない。 

この柔軟性の欠如はイリジウムとルテニウムがこれまで辿った商業化の過程

にも一因する。プラチナやパラジウムと違い、イリジウムとルテニウムには

確立された市場が長い間存在しなかったため、生産者は半加工品の在庫構築

を行ったり、プラチナやパラジウムを購入する顧客の販売契約の中にイリジ

ウムやルテニウムなどのマイナーPGM の最低引き取り量を義務付けたりする

など、様々な戦略を講じてきた。PGM 鉱山の生産量が各々のメタルの価値で

はなく、プラチナを主とするバスケットの採算性に左右されるようになった

所以だ。近年イリジウムとルテニウムの価格は大幅に上昇しているが、PGM

バスケット収入全体に占める割合は依然として小さく、鉱山計画や投資決定

にはほとんど影響を及ぼさない。 

一方、現在イリジウムとルテニウムのリサイクルは確立されたクローズド・

ループシステムを通じて行われているが、高いメタル価格が続けば、これま

で採算が取れなかった使用済み製品からの回収率が上がる可能性がある。 

また、オープン・ループリサイクルでは、スパークプラグ、混合金属酸化物

（MMO）電極、一部の工業用・医療用器具などが供給源になることも考えら

れる。しかし、我々はイリジウムとルテニウムのオープン・ループ・リサイ

クルを具体的に供給予測に取り入れることは行なっていない。 
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イリジウムとルテニウムの需要を見ると、近年は水素、AI インフ

ラ向け電源部品、先端半導体製品の需要が拡大しており、それが

高い水準の価格を支えているが、両メタルの需要動向は、それぞ

れの最終用途が違うが故に異なっている。 

地政学リスクが高まる中で、長期的な需要が見込める希少な重要

鉱物などの現物資産に投資家の関心が集まっているのは間違いな

いが、PGMマイナーメタルの価格は最終的には工業需要によって

決まる。ルテニウムは優れた電気伝導性と高い化学的安定性を持

ち、AI インフラや EV 生産における部品に欠かせないため、ルテ

ニウムの需要を牽引するのもこれらの分野だ。家電需要が広く減

速している中にあっても、ルテニウムを多く使う高額な部品の需

要は大きく伸び、2025 年のルテニウム価格は 160%以上も急騰し

た。 

一方で、継続的な下振れリスクとなるのがメタルの使用量を節約

する取り組みだ。データストレージの分野では、垂直磁気記録

（PMR）から熱アシスト磁気記録（HAMR）への移行が進み、磁

気記録層の材料の進化で下地となるシード層のルテニウムの厚み

が薄くなる傾向にある。そのため製品単位あたりのルテニウム使

用量は減少している。また同時にペーストメーカーも、原材料コ

ストの急騰に対応すべく電気的性能を損なわずにルテニウムの使

用量の削減する方向にある。 

  

     

           

ルテニウム市場の需給のバランス 

出典:メタルズフォーカス 
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しかし、全体としては、AI 関連のデータセンターの急増でデータ

ストレージ需要が爆発的に増加し、ハードディスクドライブ全体

の出荷量を押し上げているため、単位あたりのルテニウム使用量

の減少は部分的に相殺されている。この結果、ルテニウム市場

は、ストレージ分野での材料節約と性能重視のアップグレードと

の狭間で構造的な逼迫状態が続いている。 

一方でイリジウムの需要は、AI の急速な拡大に伴って増えている

単結晶材料にある。高純度の単結晶を作るには、摂氏 2400 度を

超える熱と極端な酸化に耐えられる素材でできた容器が必要で、

それにはイリジウムが不可欠だ。このるつぼは過酷な加工条件の

下で徐々に劣化するため定期的な交換が必要な高価な消耗品であ

り、AI ハードウェア市場の拡大がイリジウムの需要に直結してい

る。 

しかし、最大の問題はイリジウムの埋蔵量が絶対的に少ないこと

で、鉱山生産量は需要の急増に合わせて増やすことができず、る

つぼの生産を単純に増やすことはできない。今後は、るつぼの生

産量をいかに増やすかという問題から、クローズド・ループシス

テムによっていかに効率的に素材をリサイクルするかという課題

にシフトしていくだろう。 

以上まとめると、ルテニウムとイリジウムの市場は 2026 年も供

給不足が続き、この状態はさらに長期化する可能性が高い。した

がって、今年の価格の見通しは引き続き強気相場、平均価格の予

測はイリジウムが 7300 ドル、ルテニウムが 1540 ドルとなる。 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

  

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   

 

 

 

イリジウム市場の需給のバランス 

出典:メタルズフォーカス 
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チャート – 貴金属価格（米ドル/オンス） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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（日本円/グラム） 
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Platinum Palladium 
 

Source: Bloomberg 
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金銀比価 

 

金原油比価 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

プラチナ・ゴールドディスカウント 

 

プラチナ・パラジウムディスカウント 

 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

     

チャート – レイシオとスプレッド 
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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 

 

 

チャート – CME ネットポジション* 
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Gold Silver 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

Platinum Palladium 

Source: Bloomberg 

 
Source: Bloomberg 

 

チャート – ETP 残高 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

0

20

40

60

80

100

120

2010 2014 2018 2022 2026

Gold Holdings (LHS) Price (RHS)

Moz US$/oz

0

20

40

60

80

100

120

140

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

2010 2014 2018 2022 2026

Silver Holdings (LHS) Price (RHS)

Moz US$/oz

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

0

1

2

3

4

5

2010 2014 2018 2022 2026

Platinum Holdings (LHS) Price (RHS)

Moz US$/oz

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

2010 2014 2018 2022 2026

Palladium Holdings (LHS) Price (RHS)

Moz US$/oz



貴金属ウィークリー 第185号 – 2026年7月25日 

 
  

 

 

     

London | Singapore | Shanghai | Mumbai | Taiwan | Hong Kong | Istanbul | Manila | Johannesburg| Denver 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

貴金属ウィークリー 第185号 – 2026年7月25日 

 
 

Address 

6th Floor, Abbey House 

74-76, St John Street  

London, EC1M 4DT 

U.K. 

Tel: +44 20 3301 6513 

Email: info@metalsfocus.com 

Bloomberg launch page: MTFO 

Bloomberg chat: IB MFOCUS 

www.metalsfocus.com 

 免責条項と著作権 

 

 

 

 

 

 

 

 

& Copyright  
 

特記されている場合を除き、当レポートの全ての著作権はメタルズフォーカス Ltd に帰属する。当レポート(含有及び添付資料を含む) は利用者

に対してのみ作成されたもので、当レポートのいかなる部分も貴金属及び関連する金融商品や投資の売買を提案するものではなく、そのような

商品の売買に関する助言とみなされるべきではない。当レポートの内容に基づいたいかなる行動も、専門の投資アドバイザーに助言を求めた上

でなされるべきである。当レポートの内容は綿密な調査に基づいて作成されているが、メタルズフォーカス Ltd が情報の正確性及び適時性を

保証するものではない。メタルズフォーカス Ltd は当レポートの情報に関する誤りや不作為、当レポートの情報に起因して生じるいかなる損失

あるいは損害、第三者に生じた損失あるいは損害に関して一説の責任を負わない。  

当レポート (あるいは当レポートのどの部分に関しても) はメタルズフォーカス Ltd の書面による許可なくして、いかなる手段にても第三者に複

写、配布、送付、引用されてはならない。電子的な配信の場合は、ユーザーライセンスが許可された購読者のみが当レポートのコピーをダウン

ロードすることが許されている。その他のユーザーライセンスはメタルズフォーカス Ltd から購入が可能である。許可されない行為が行われた

場合には民法あるいは刑法に応じた手段を講じる場合がある。  

当和訳は英語原文を翻訳したもので、あくまでも便宜なものとして提供されている。英語原文と和訳に矛盾がある場合、英語原文が優先する。

    

Copyright © Metals Focus Ltd, 2026 

 

 

 

Metals Focus – Contact Details  
 

Metals Focus – Contact Details  
 

For Sales Information Please Contact: 

Charles de Meester, Managing Director 

Charles.demeester@metalsfocus.com 

+44 7809 125 334 

Neelan Patel, Sales Director 

neelan.patel@metalsfocus.com 

+44 7783 448 891 

Mitchell Torlot, Regional Sales Manager 

mitchell.torlot@metalsfocus.com 

+44 7784 654 144 
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mailto:neelan.patel@metalsfocus.com
mailto:mitchell.torlot@metalsfocus.com


貴金属ウィークリー 第185号 – 2026年7月25日 

 
 
 

 

 

Event Dates Location 

 
   2026 
 

   

India Gold Conference 20th – 23rd August Goa, India 

Penang Signature Gold, Gems & Jewellery Fair 21st – 23rd August Penang, Malaysia 

World's Fair of Money 25th – 29th August Pittsburgh, US 

 
   

Gold ESG Focus 2026 Webinar                         September, date tbc Online Webinar 

New York Platinum Week                          14th – 17th September New York, US 

Mining Forum Americas 2026                           27th – 30th September Colorado Springs, US 

 
Metals Focus LBMA/LLPM Pre-Conference Event 3rd October Sorrento, Italy 

LBMA/LPPM Global Precious Metals Conference 4th – 6th October Sorrento, Italy 

National Pawnbroking Association Conference 9th October London, UK 

Australia Gold Conference 13th – 15th October Sydney, Australia 

 

PGM ESG Focus 2026 Webinar November, dates tbc Online webinar 

Arabic Language Gold Focus 2026 Launch 15th November Dubai, UAE 

Dubai Precious Metals Conference 16th – 17th November Dubai, UAE 

 

2027 

 

 

IIJS Bharat – Signature Show 7th – 11th January Mumbai, India 

Malaysia International Jewellery Fair 15th – 18th January Kuala Lumpur, Malaysia 

World Money Fair 28th – 30th January Berlin, Germany  

Bazaar Manthan January, dates tbc Mumbai, India 

The IPMI’s Legislative and Regulatory Affairs Seminar January, dates tbc Washington DC, US  

 

Mining Indaba Conference 8th – 11th February Cape Town, South Africa 

India International Bullion Summit 2027 19th – 20th February Mumbai, India 

Inhorgenta Jewellery Fair 19th – 22nd February Munich, Germany 

Malaysia Gold Conference 2027 February, dates tbc Kuala Lumpur, Malaysia 

IPMI Winter Meetings February, dates tbc Florida, US 

 

PDAC 2027 International Convention 7th – 10th March Toronto, Canada 

PGMs Industry Day 2027 March, dates tbc Johannesburg, South Africa 

Precious Metals Future Forum March, dates tbc Frankfurt, Germany 

 

 

メタルズフォーカス チームが参加する 2026 年のカンファレンスとイベント 

August 

September 

October 

November 

January 

February 

March 


