
非鉄金属市況と需給動向
平成29年6月（銅、亜鉛、ニッケル、金・白金）

おことわり：本レポートの内容は、必ずしも独立行政法人石油天然ガス・金属鉱物資源機構としての見解を示すものではありません。正確な情報をお届けするよう最大限の努力を行っ
てはおりますが、本レポートの内容に誤りのある可能性もあります。本レポートに基づきとられた行動の帰結につき、独立行政法人石油天然ガス・金属鉱物資源機構及びレポート執
筆者は何らの責めを負いかねます。なお、本資料の図表類等を引用等する場合には、独立行政法人石油天然ガス・金属鉱物資源機構資料からの引用である旨を明示してくださいま
すようお願い申し上げます。
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■ベースメタル

当該期間、銅は5,636.5US$/tでスタート、中国需要の先行き懸念が強まり6日までは5,500 

US$代半ばを軟調推移。8日発表の5月中国貿易統計が輸出入とも好調であったことから中国

景気減速懸念が後退し9日には5,700US$台回復。中旬は米国利上げ動向様子見等から5,600 

US$台後半を推移、下旬は中国株価の上昇と欧州経済の好調が意識され上昇傾向を辿り、30

日には5,907.5US$/tと3ヶ月ぶり高値で越月した。亜鉛価格は2,544.5US$/tでスタート、6

月上旬は中国需要減退懸念から2,500US$/tを下回る7ヶ月ぶり安値で推移したものの、下旬

はLME在庫が7年ぶり低水準まで減少したことから需給逼迫懸念が高まり上昇傾向となり、

2,754US$/tで越月した。ニッケルは8,830US$/tでスタート、中国需要先行き懸念やインド

ネシアニッケル鉱石輸出再開報道から供給過剰が意識され、中旬まで8,000US$/t台後半で

弱含みに推移した。下旬はドル安や中国株価高を好感して上昇、9,280US$/tで越月した。

■貴金属

金は1,265.5US$/ozでスタート、5月米国雇用統計が市場予想を下回る結果だったことから

初旬は米国経済先行き懸念で上昇傾向を辿った。中旬以降は欧州インフレ見通し引き下げや

米国利上げ決定によるドル高進行を嫌気して弱含みに推移、1,242.8US$/ozで越月した。プ

ラチナも937.0US$/ozでスタートしたところ概ね弱含みに推移し921.5US$/ozで越月。パ

ラジウムは需給逼迫懸念から上昇傾向を辿り12日には約2年9ヶ月ぶりの898.5US$/ozの高

値をつけたが、投機的な買いが一服したことで値を下げて842.0US$/ozで越月した。

米国経済 6月の製造業PMIは52.1（前月52.7）。7/7労働省発表の6月非農業部門雇用者数は前月比＋22.2万人（前月：＋15.2万人）と市場予想の
+17.8万人を上回った。失業率は4.4％（前月：4.3％）と低水準を維持した。

中国経済 6月製造業PMIは、国家統計局発表が51.7（前月：51.2）と上昇、財新/Markit発表の速報値についても50.4（前月：49.6）と上昇し、製
造業活動の拡大・縮小の境目である50を上回った。

欧州経済 6月製造業PMIは57.4（前月：57.0）と上昇し、2011年4月以来の高水準を維持した。

（JOGMEC作成）

総括

主要非鉄金属の価格推移

（2003年5月＝1）

製造業購買担当者景況指数(PMI)
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銅

■LME価格

① 中国の輸出入統計を好感：月初は5,636.5US$/tでスタート。6月1日発表の5月の中

国製造業PMI（財新）は49.6となり11ヶ月ぶりの50割れ。中国需要の先行き懸念が

強まり6日までは5,500US$代半ばを軟調推移。8日発表された5月の中国貿易統計が

輸出入とも好調であったことから中国景気減速懸念は後退。9日には本年5月2日以来

の5,700US$台回復（5,739US$/t）。

② 米利上げが価格を下押す：中旬は、米FOMC会合を14日に控え、追加利上げの観測が

徐々に高まり、銅価を下押す。FOMC会合での利上げ決定後はドル高に触れ、15日の

銅価は前日比0.84％安の5,637US$/t。20日にかけては5,600US$台後半を推移。

③ ドル安進行で価格上伸：下旬は、中国株価の上昇と欧州経済の好調が意識され、22

日は7営業日ぶりに5,700US$台回復。その後も堅調に推移し、27日と29日のダウ平

均株価下落による米国景気の失速懸念からドル安に振れたことで、本年3月以来の

5,900US$台回復（6月30日：5,907.5US$/t）

■需給動向

✍ 国際銅研究会(春季)の予測では2017・2018年ともに需要が供給を上回る（供給＜

需要。2017年：147千t、2018年：169千t)

✍ インドネシアGrasberg鉱山に係る動向

5月より実施中のストに関し、7月末までの延長を労組幹部が決定（6月21日）。労組側

はレイオフされた労働者の職場復帰を要求するが、スト労働者数は全労働者（32千名）

の20％程度まで減少している模様。Freeport-McMoRan社によれば精鉱輸出への影響は

出ていないとの見解。CoW（鉱業契約）に係る政府の協議については今年中の合意を目

指すとのことであり、政府との交渉次第では坑内採掘プロジェクトの投資凍結も示唆。

銅価格とドル相場

中国経済回復の息切れ感で銅価は頭重く推移

銅地金の需給バランスと在庫の動き

LME価格（US$)
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亜鉛

■LME価格

① 中国需要減退懸念により2,500US$/tを下回る安値：亜鉛価格は2,544.5US$/tでス

タート。6月上旬は、財新／マークイット発表の5月中国製造業PMIが49.6と、11ヶ月

ぶりに景気拡大と縮小の分かれ目となる50を下回ったことや中国不動産価格の伸びが

鈍化したことから需要減退が意識され軟調に推移し、7日には7ヶ月ぶり安値となる

2,434.5US$/tを付けた（中国国家統計局発表の5月中国製造業PMIは51.2で横ばい）。

その後も8日の英国総選挙結果、米国利上げに係る13-14日開催のFOMCの発表を様子

見する動きが続き、2,500US$/tを下回る安値で推移した。

② LME在庫で大量のキャンセル発生、需給逼迫懸念高まる：6月中旬以降はLME亜鉛在

庫の9割を保有する米・New Orleans倉庫で在庫が7年ぶりの低水準となったことや中

国の亜鉛地金輸入が増加傾向にあることから、需要の底堅さや供給不足が意識され上

昇傾向を辿った。ドル安ユーロ高が1年ぶり水準まで進んだことも支援材料となり、

30日には3ヶ月ぶりとなる2,754US$/tの高値まで回復し、越月した。

■需給動向

✍ 国際鉛亜鉛研究会(春季)の予測では2017年は22.6万tの供給不足。

✍ 主要鉱山操業状況：Glencoreは2015年10月以降、年間50万ｔの減産体制。加えて

豪州・Mt.Isa鉱山の一つであるBlack Star鉱山の鉱量枯渇により閉山。Red Dog鉱

山は低品位鉱体の開発により2017年は前年比7万tの減産見通し。Nyrsterは2015年

に操業停止した加・Myra Falls鉱山（年産30万t）や米国・Middle Tennessee鉱山

（年産50万t）で操業再開、2017年は増産傾向。その他Rampura-Agucha鉱山や

Antamina鉱山でも高品位鉱体開発により2017年は前年比で40万tの増産計画。

中国需要減退懸念で2,500US$/t割れとなるも、LME在庫9年ぶり低水準で価格急上昇

当該期間の値動きLME価格（US$) LME在庫（千t)

SHFE在庫（t)
SHFE在庫の推移

（2007年1月～2017年6月）
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ニッケル

■LME価格

① 中国需要の減退懸念拡大：ニッケル価格は8,830.0US$/tでスタート、5月下旬以降中

国ステンレス価格の下落基調が継続していることや同国経済指標の弱さから、需要先

行き懸念が高まり、6月上旬は弱含みに推移。

② インドネシア鉱石輸出報道に下押しされる：インドネシアPT Antamのニッケル鉱石

輸出再開報道から供給過剰が意識され、13日には8,720US$/tまで下落。6月中旬は

やや値を戻すも米国追加利上げを受けたドル高進行も相まって引き続き軟調推移、下

旬には原油相場の急落もさらに下方圧力となり、22日まで8,000US$/t台後半で推移

した。

③ 中国需要拡大期待で価格は9,000US$/t台を回復：23日、欧州製造業PMI速報値が

57.3と好調だったことや中国株の上昇により、需要拡大への期待が高まり

9,000US$/t台を回復。その後も、米国税制改革の遅れによる経済先行き不安からド

ル安に振れたことなどを支援材料に上昇、9,280US$/tで越月した。

■需給動向

✍ 国際ニッケル研究会(春季)の予測では2016年は3.8万tの供給不足、2017年は4.0万t

の供給不足。

✍ 主要鉱山操業状況：フィリピンニッケル鉱山生産者８社に操業停止命令（2016年7

月7日～8月11日）。フィリピンニッケル鉱山生産者15社を含む20社に操業停止勧告

（2016年9月27日）。フィリピン環境天然資源省が国内23鉱山の閉鎖・5鉱山の生

産一時停止を命令（2017年2月2日）。ValeがカナダBirchtree鉱山閉鎖計画を発表

（2017年5月17日）。

✍ フィリピン新環境天然資源大臣にRoy Cimatu氏を任命（2017年5月8日）

中国需要の減退懸念や鉱石供給増加見通しから低調推移も、月末には9,000US$台回復

当該期間の値動き
LME価格（US$) LME在庫（千t)

（出典：INSG）
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金・プラチナ･パラジウム

■金

① 5月米国雇用統計、結果さえず金需要増：当該期間1,265.5US$/ozでスタート、2日発

表の5月米国雇用統計で非農業部門雇用者数が市場予想を下回り、6月の米国利上げ可

能性が弱まったことや8日の英国総選挙を控えてリスク回避で金が買われ、7日には

1,291.9US$/ozの7ヶ月ぶり高値をつけた。

② ドル高傾向を嫌気、低調な値動き：8日以降は、ECB理事会でのインフレ見通し引き下

げ発表やFOMCでの今年2回目の利上げ決定を受け、ドル高ユーロ安に振れたことを嫌

気して下落傾向に転じた。下旬はドル安が進んだことに下支えされながらも、欧州で

金融緩和解消策が検討されているとの報道に下押しされ、1,250US $/oz前後での小幅

な値動きが続き、1,242.8US$/ozで越月した。

■プラチナ・パラジウム

① プラチナ・米国先行き不透明感を好感：プラチナ価格は937.0US$/ozでスタートし、

初旬には5月米国雇用統計が市場予想を下回ったことから上昇傾向を辿り6日に

960US$/ozを付けた。その後はドル高により軟調な値動きに転じ、下旬は欧米経済政

策に対する様子見相場で920US$/oz前後で横ばい推移、921.5US$/ozで越月した。

② パラジウム・約2年9ヶ月ぶり高値：パラジウム価格は819.5US$/ozでスタート、欧州

でパラジウムを多く使用するガソリン車需要が伸びるとの見方から需要拡大観測が広

まったこと、また主な生産国であるロシアでの生産減が意識され供給不足懸念が高

まったことで需給逼迫懸念から上昇し、12日には約2年9ヶ月ぶりの898.5US$/ozの高

値をつけた。その後も、800US $/oz台後半の水準で推移したものの、6月下旬は投機

的な買いが一段落したと見られ軟調な値動きに転じ、842.0US$/ozで越月した。

国際情勢先行き不透明感により上昇傾向、パラジウムは軟調に推移

当該期間の値動き

（US$/oz)

(European Central Bank)

ユーロに対する為替の値動き
（米ドル・南アランド）

外貨高・ユーロ安

（US$/€) （R/€)
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銅 亜鉛 ニッケル 金 プラチナ パラジウム
LME現物 LME現物 LME現物 AM・PM平均 AM・PM平均 AM・PM平均

(US$/t) (US$/t) (US$/t) (US$/oz) (US$/oz) (US$/oz)

本報告期 期 初 5,636.5 2,544.5 8,830.0 1,265.5 937.0 819.5

期 末 5,907.5 2,754.0 9,280.0 1,242.8 921.5 842.0

最高値 5,907.5 2,754.0 9,280.0 1,291.9 960.0 898.5

6月30日 6月30日 6月30日 6月7日 6月6日 6月12日

最安値 5,540.5 2,434.5 8,715.0 1,222.1 914.5 819.5

6月6日 6月7日 6月2日 6月30日 6月29日 6月1日

平 均 5,699.5 2,571.9 8,930.7 1,260.8 931.9 863.8

先物
（6月30日）

3か月 5,918.0 2,752.5 9,335.0 － － －

Dec 1 5,980.0 2,653.0 9,620.0 － － －

Dec 2 5,990.0 2,508.0 9,805.0 － － －

2017年 期 初 5,574.0 2,552.5 10,205.0 1,149.8 917.5 695.0

（当年） 期 末 5,907.5 2,754.0 9,280.0 1,242.8 921.5 842.0

最高値 6,145.0 2,971.0 11,045.0 1,291.9 1,029.5 898.5

2月14日 2月13日 2月20日 6月7日 2月27日 6月12日

最安値 5,466.0 2,434.5 8,715.0 1,149.8 900.5 695.0

5月8日 6月7日 6月2日 1月3日 5月4日 1月3日

平 均 5,749.0 2,690.4 9,759.6 1,238.4 960.5 792.0

2016年 期 初 4,645.0 1,600.0 8,515.0 1,077.5 885.5 550.0

（前年） 期 末 5,501.0 2,563.0 10,100.0 1,159.1 917.5 695.0

最高値 5,935.5 2,907.0 11,735.0 1,361.7 1,179.5 770.5

11月28日 11月28日 11月11日 8月3日 8月10日 12月1日

最安値 4,310.5 1,453.5 7,710.0 1,077.5 815.5 467.5

1月15日 1月12日 2月11日 1月4日 1月21日 1月12日

平 均 4,863.1 2,083.2 9597.6 1,248.2 987.0 612.5

非鉄市況


