
非鉄金属市況と需給動向
平成30年2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7,027US$/tでスタート。上旬は世界的な株安の影響を受けてリスク回避姿

勢が強まる中、在庫の増加も影響し下落したものの、中旬はドル安に振れたことや堅調な中

国需要見通しが好感され上昇した。下旬は米国利上げ観測の高まりを受けてドル高基調と

なったことが下方圧力となる中、28日発表の中国2月製造業PMIが低水準な内容だったこと

を受けて下落し、6,953US$/tで越月。亜鉛は3,588US$/tでスタートし、ドル高地合いや世

界的な株安を背景に売りの動きが強まり、下落傾向を辿った。中旬はドル安の進行やLME在

庫の減少が好感され上昇したものの、下旬は米国利上げ観測を受けたドル高が嫌気されて再

び軟調に推移し、3,498.5US$/tで越月した。ニッケルは当該期間13,545US$/tでスタート。

上旬はドル高の進行や世界的な株安に伴い下落傾向を辿ったが、中旬は世界的な株価回復や

LME在庫の減少が好材料となり上昇し2年9か月ぶりの高値を付けた。下旬はドル高基調が下

方圧力となったものの、中国需要の堅調さが意識され、13,800US$/tで越月した。

■貴金属

金は1,341.2US$/oz、プラチナは996.5US$/oz、パラジウムは1,035S$/ozでスタート。上

旬は、前月31日に米FRBが年内追加利上げを示唆したことを受けたドル高が嫌気され、軟調

に推移。中旬は、ドル安に振れたことや世界的な株価の回復等が好感され上昇傾向に転じた。

下旬は、パラジウムは堅調な中国需要への期待感から上昇する場面があったものの、月末は

米国利上げ観測を受けたドル高基調が重しとなり、やや値を下げ越月した。

米国経済 2月の製造業PMI改定値は55.3（前月確定値：55.5）。3/9労働省発表の2月非農業部門雇用者数は前月比+31.3万人（前月：+20.0万人）と
市場予想の20.5万人増を大幅に上回った。失業率は4.1％（前月：4.1％）と低水準を維持した。

中国経済 2月製造業PMIは、国家統計局発表が50.3（前月：51.3）と下落、財新/Markit発表の速報値は51.6（前月：51.5）とほぼ横ばい。

欧州経済 2月製造業PMIは、確定値59.6（前月確定値：60.6）と下落。

（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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■LME価格

① 世界同時株安により銅価下落:1日に7,027.0US$/tでスタート。2日に7,066.0US$/t

と値を上げたものの7日に7,006.0US$/t、9日に6,755.0US$/tと値を下げた。5日、

NYダウ平均株価は前営業日比マイナス1,175.21ドルと史上最大の下落幅を記録、世

界的な株安が拡大したことを背景にリスク回避姿勢が強まったことやLME在庫の増加

が影響した模様。その後、ドル安に振れたことや世界的な株価の回復を受けて、

7,159.0US＄/t(16日)まで回復した。

② 中国の春節に伴う薄商いと堅調な需要：19日、中国春節に伴い薄商いとなったこと

や、ドル高地合いが嫌気されたことから7,093.0US$/tに下落、21日には

7,003.0US$/tまで値を下げた。その後、ドル安に振れたことや中国税関当局が発表

した1月の中国銅地金輸入が増加となっていたことから同国需要の堅調さが意識され、

緩やかに上昇した。

③ FRB議長の利上げ加速可能性の示唆：27日に米FRBパウエル議長が議会公聴会で、

2018年の利上げ回数3回以上に増やす必要があるかどうか検討する可能性を示したこ

とにより、同国利上げ観測が高まりドル高基調となったこと、28日発表の中国2月製

造業PMIが前月から低下し過去1年半で最も低水準となったことを受けて、同国経済

の先行きが懸念され価格が低下。6,953US$/tで越月した。

■需給動向

・国際銅研究会(秋季)予測は2017年15.1万tの供給不足、2018年10.4万tの供給不足。

・Michiquillay銅プロジェクトの入札が実施され、Southern Copper社が400百万

US$（ロイヤルティ3％）で落札。資源量は1,150百万t、銅品位0.63％、年間銅生産量

225,000t、マインライフ25年、必要投資額2,500百万US$となる見通し。(2018年2月

20日)

銅

世界的株安の影響を受けて6,755.0US$/tに下落するもその後は回復、小幅な値動きで推移

（出典：ICSG）

当該期間の値動き
LME価格（US$) LME在庫（千t)

銅地金の需給バランスと在庫の動き
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亜鉛

■LME価格

① ドル高地合い及び世界的な株安を受け下落：3,588US$/tでスタートした亜鉛は、上旬

はドル高地合いや世界的な株安を背景に売りの動きが強まり、下落傾向を辿り、12日

3,433US$/tまで値を下げた。

② ドル安の進行とLME在庫の減少から緩やかに上昇：中旬は、欧州中央銀行の金融緩和

縮小観測などが背景とみられるドル安の進行が好感された他、LME在庫の減少が続いた

ことも好材料となり上昇。16日には当該期間最高値となる3,618US$/tを付けた。

③ ドル高の進行が下方圧力となり軟調に推移：下旬は、27日に米FRBパウエル議長の議

会公聴会を控え、同国の利上げ観測が高まる中でドル高が進行し、これが下方圧力とな

り上値重く推移。27日には同氏が2018年の利上げ回数を3回以上に増やす必要性につ

いて検討すると示唆したことでさらに下落し、3,498.5US$/tで越月した。

■需給動向

✍ 国際鉛亜鉛研究会(秋季)の予測では2017年は39.8万tの供給不足、2018年は22.3万t

の供給不足。

✍ 主要鉱山操業状況：Nyrster社は加・Myra Falls鉱山（30万t/年）や米国・Middle 

Tennessee鉱山（50万t/年）で操業再開。Rampura-Agucha鉱山やAntamina鉱山も

高品位鉱体開発により増産。Teck社はRed Dog鉱山の亜鉛生産量について今後5年間

は525～550千t/年に達する見通し及びマインライフ延長を発表（2017年9月18日）。

MMG社は豪・Dugald River鉱山の鉱石出荷開始を発表（同11月8日）、また豪・

Century鉱山の尾鉱からの亜鉛採掘計画を発表（同11月28日）。GlencoreはLady 

Loretta鉱山の2018年上半期再開計画を発表（同12月12日）。

LME在庫2008年5月以来の低水準まで減少も、ドル高の進行が下方圧力となり上値重く推移

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

（2017年3月～2018年2月）
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ニッケル

■LME価格

① ドル高傾向や世界的株安によるリスク回避姿勢等から下落：1日に13,545US$/tでス

タート、2日には同日発表された米国1月雇用統計が市場予測を上回ったこと等を受け

13,795US$/tに上昇したものの、5日にはドル高傾向や世界的な株安を背景としたリス

ク回避姿勢から売りが強まり下落。7日には米国株価の反発が好材料となり一時上昇し

たものの、翌8日にはドル高の進行などから13,025US$/tに急落、12日には当該期間

最安値となる12,965US$/tと13,000US$を割り込んだ。

② ドル安傾向を背景に堅調な米国経済や在庫減少などから上昇：13日、ドル安に振れた

ことや世界的株価回復が好感され13,000US$/t台を回復。その後も米国1月消費者物価

指数が予想を上回ったほか同国経済指標の好調さに加え、在庫減少傾向も好感され、

15日には14,150US$/tに上昇、2年9ヵ月ぶりの高値を付けた。

③ 再びドル高基調の中ほぼ横這い推移：16日以降は中国春節に伴う薄商いの中、ドル高

基調や利益確定売りなどから値を下げ19日には13,600US$/tまで下落、その後はドル

高基調が続く中、13,600US$/t前後で横這い推移。23日以降はドル高傾向が一服する

中、中国税関による同国1月ベースメタル輸入増の発表を受け同国需要の堅調さが意識

され上昇したが、月末やや値を下げ13,800US$/tで越月。

■需給動向

✍ 国際ニッケル研究会(秋季)予測では2017年は9.7万t、2018年は5.3万tの供給不足。

✍ 主要鉱山操業状況：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）。First Quantum Mineralsが豪Ravensthorpe鉱山の9月閉鎖を発表（2017年8月

11日）。Independence Group社は豪Long鉱山の坑内掘り採掘活動の2018年5月末終了

を発表（2018年1月31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）

世界的株安によるリスク回避姿勢から下落も、株価回復や在庫減少等から2年9か月ぶり高値へ

需給バランス

LME価格（US$) LME在庫（千t)

（出典：INSG）

需給バランス（千t）

当該期間の値動き



非鉄金属市況と需給動向
平成30年2月

14.0

14.4

14.8

15.2

15.6

16.0

1.20

1.21

1.22

1.23

1.24

1.25

1.26

2
/1

2
/3

2
/5

2
/7

2
/9

2
/1

1

2
/1

3

2
/1

5

2
/1

7

2
/1

9

2
/2

1

2
/2

3

2
/2

5

2
/2

7

USD ZAR

金・プラチナ･パラジウム

■金

① 為替の動きに連動し、上旬は下落傾向も半ばに回復：当該期間1,341.2US $/ozでス

タート、2月上旬は、前月31日に米FRBが年内追加利上げを示唆したことを受けたド

ル高を背景に値を下げ、8日には1,313.3US$/ozまで下落。9日以降は、ドル安に振れ

たことや世界的株価回復、米国1月消費者物価指数が市場予想を上回ったことなどが好

感され上昇傾向に転じ、16日には1,355.4US$/ozと当該期間最高値を付けた。

② 再びドル高が進行する中、ほぼ横這い推移：19日以降は、中国春節に伴う薄商いの中、

ドル高の進行が嫌気され下落傾向に転じ、22日には1,325.9US$/ozまで値を下げた。

その後もドル高基調が続く中、1,330US$/oz前後で推移し、27日には米FRB議長が

2018年利上げ回数増の必要性検討の可能性を示したことで、利上げ観測が高まりドル

高がさらに進行したことが嫌気されたものと見られ、28日1,319.1US$/ozに値を下げ

越月した。

■プラチナ・パラジウム

① プラチナ：ドル高を背景に緩やかに下落も半ばに回復、以降ほぼ横ばい：プラチナは

996.5US$/ozでスタート。金同様、ドル高を背景に下落傾向を辿り、12日には

965.5US$/ozまで下落。その後は、ドル安に振れたことや米1月消費者物価指数好調

を受け15日に1,000US$台に上昇、26日までほぼ横ばいで推移し、月末はドル高進行

が嫌気され980US$/ozに値を下げ越月した。

② パラジウム：世界的株安などから下落も半ば以降回復：前月史上最高値を付けたパラ

ジウムは利益確定売りなどから値を下げ1,035.0US$/ozでスタート。上旬はドル高や

世界的株安などを背景に下落傾向を辿り9日に969.5US$/ozまで値を下げた。中旬以

降は世界的株価回復等を受け上昇傾向に転じ15日に1,000US$台を回復、その後ほぼ

横ばい推移、26日中国需要の堅調さなどが意識され上昇、1,045US$/ozで越月した。

ドル高地合いを背景に半ばまで下落、中旬以降は世界的株価回復や米経済指標好調を受け回復

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）（US$/€) （R/€)

外貨高・ユーロ安
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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 7,027.0 3,588.0 13,545.0 1,341.2 996.5 1,035.0

期 末 6,953.0 3,498.5 13,800.0 1,319.1 980.0 1,045.0

最高値 7,159.0 3,618.0 14,150.0 1,355.4 1,008.5 1,061.5

２月16日 2月16日 2月15日 2月16日 2月19日 2月26日、27日

最安値 6,755.0 3,433.0 12,965.0 1,313.3 965.5 969.5

2月9日 2月12日 2月12日 2月8日 2月12日 2月9日

平 均 7,001.8 3,539.8 13,576.8 1,332.7 989.5 1,022.9

先物
（2月28日）

3か月 6,989.0 3,459.0 13,840.0 － － －

Dec 1 7,120.0 3,283.0 14,155.0 － － －

Dec 2 7,120.0 3,068.0 14,325.0 － － －

2018年 期 初 7,181.0 3,377.0 12,690.0 1,312.4 936.5 1,079.0

（当年） 期 末 6,953.0 3,498.5 13,800.0 1,319.1 980.0 1,045.0

最高値 7,202.5 3,618.0 14,150.0 1,357.6 1,020.0 1,128.5

1月4日 2月16日 2月15日 1月25日 1月25日 1月15日

最安値 6,755.0 3,350.5 12,415.0 1,312.4 936.5 969.5

2月9日 1月3日 1月17日、1月18日 1月2日 1月2日 2月9日

平 均 7,042.9 3,491.3 13,211.9 1,332.4 989.4 1,060.6

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

（前年） 期 末 7,157.0 3,309.0 12,260.0 1,296.5 927.0 1,056

最高値 7,216.0 3,370.0 12,830.0 1,348.6 1,029.5 1,057.5

12月28日 10月4日 11月6日 9月8日 2月27日 12月27日、28日

最安値 5,466.0 2,434.5 8,715.0 1,149.8 877.0 695.0

5月8日 6月7日 6月2日 1月3日 12月13日 1月3日

平 均 6,166.0 2,895.9 10,411.3 1,257.6 948.5 869.8

非鉄市況


