
非鉄金属市況と需給動向
平成31年4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。



非鉄金属市況と需給動向
平成31 年4月

■市況動向

① 銅価格に大きな動き無し:6,498.0US$/t で開始。4月の最高価格6,509.0US$/t 、最

低価格6,375.5US$/t 、平均価格6,445.1US$/t となり、ほぼ横ばいで推移。

6,442.0US$/t で越月。LME在庫量は、3月末の168,525t から増加し、29 日には

232,225t と2018 年9月の水準にまで回復した（4月末のLME在庫量は229,175t ）。

② 中国経済の回復傾向に好感:3月31 日に中国国家統計局が発表した中国3月製造業PMI

が4か月ぶりに50 を上回ったこと、2019 年Q1実質GDP成長率や3月鉱工業生産指数

（17 日）が市場予想を上回ったことを受け、中国経済の景気回復への期待は高まっ

た模様。米閣僚が貿易協議のため北京訪問を発表したこと（23 日）も好感された。

③ EU圏では弱材料が目立つ:トランプ米大統領がEUに対し、110 億US$相当の製品に関

税を課すことを表明したこと（9日）やユーロ圏4月製造業PMI（速報値）（18 日）

が予想を下回る結果であったことが弱材料となった。

■需給動向

✍ 国際銅研究会(ICSG)(2019 年春季)予測によると、2019 年は190 千tの供給不足、

2020 年は250 千tの供給不足。2018 年は399 千tの供給不足だった。

✍ 主要鉱山操業状況：DRコンゴKamoa -Kakula 大型銅プロジェクトの拡張を加

Ivanhoe Mines 社が計画。最終的には粗鉱生産量18 百万t/y （銅量で最高740 千t/y ）

になる計画であり、実現すればチリEscondida 銅鉱山に次ぐ世界第2位の生産規模。

2021 年に生産開始予定（2019 年3月27日報道）。ペルーToquepala 銅鉱山拡張プロ

ジェクトは2019 年5月半ばにフル操業。Toquepala 鉱山全体で2019 年の銅精鉱生産

量は258 千t（銅量）の見通し（同4月30 日報道）。

✍ その他関連情報：ポーランド共和国下院は、国内鉱山に対する銅税の15 ％減を可決。

（同4月12 日報道）

銅

（出典：ICSG）

銅地金の需給バランスと在庫の動き

中国経済指標は回復傾向見せるも、銅価格に大きな動きなし。

LME価格（US$/t) LME在庫（千t)

当該期間の値動き
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非鉄金属市況と需給動向
平成31 年4月

亜鉛

■市況動向

① 大幅なTC/RC上昇を弱材料に下落：当該期間3,018US$/t でスタートした亜鉛は、2

日はドル高や銅価格の下落に連れて値を下げたが、足元の供給不足で3日は反発、4

日も続伸した。しかし、その後LME在庫が積み増しされたことや大手亜鉛生産者・

製錬所間で進められている買鉱交渉でTC/RCが大幅に引き上げられたとの報道を受

け、今後鉱石供給量が拡大するとの見方から軟調な値動きに転じた。加・TECK社と

韓国・KOREA ZINC社間のTCは年245US$/t と4年ぶりの高値となった。

② LME在庫増加で需給逼迫懸念緩和：9日には2,936US$/t まで下落したところ安値拾

いや中国貿易収支の改善を好感し、12 日には再び3,000US$/t を上回った。その後

16 日、50 千t程度まで減少していたLME在庫が65 千tに急増し、需給逼迫懸念が緩和

したことにより価格も2,919.5 千tへ下落した。その後も在庫がさらに増加したこと

で価格も下押しされ、18 日には2,854.0 US$/t へ値を下げた。

③ ドル高で買い戻し：下旬はドル安による割安感で買い戻され2,934.5US$/t で越月。

■需給動向

✍ 国際鉛亜鉛研究会(ILZSG)(2019 年春季)によると、2019 年(予測)は121 千tの供給

不足。2019 年3月の月次発表では、2018 年1～12 月の需給バランスは393 千tの供

給不足。

✍ 主要鉱山操業状況：豪・New Century 社はCentury 鉱山における尾鉱からの亜鉛回

収プロジェクトを強化、2019 年末までに処理能力を約2倍にする計画であることを

明らかにした（2019 年4月15 日報道）。亜鉛中国・MMG社はペルー・Las 

Bambas 鉱山で発生した住民による道路封鎖などの影響で2019 年の生産見通しを

引き下げ、亜鉛については250 ～270 千t/y と予測した（同18 日報道）。

SHFE在庫（千t)

LME亜鉛在庫大幅増により下落するも、買い戻され底堅く推移。

SHFE在庫の推移
（2018年5月～2019年4月）

LME価格（US$/t) LME在庫（千t)

当該期間の値動き
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非鉄金属市況と需給動向
平成31 年4月

ニッケル

■市況動向

① 中国の景気改善が意識され13,000US$台で推移：3月31 日に中国国家統計局が発

表した中国3月製造業PMIが景気改善の指標となる50 を4か月ぶりに上回ったことを

受け、1日、ニッケル価格は上昇してスタート（13,155.0US$ ）。3日、財新／マー

クイット発表の中国3月製造業PMIも前月より上昇し、年始からの中国政府による景

気刺激策が効果を表しつつあることが意識され、同日には13,200.0US$/t と当該期

間最高値を付ける。

② 供給不足の緩和への意識等により下落傾向に：トランプ米大統領が欧州からの輸入

製品110 億US$相当に関税を課すことを表明(9 日)、ユーロ圏4月製造業PMI( 速報値)

が予想を下回る結果であったこと(18 日)等が懸念材料となり、中旬以降は下落傾向

に。国際ニッケル研究会(INSG) が発表した2019 年1-2月のプライマリーニッケル供

給不足幅が前年同期比大幅に縮小(24,400t →5,700t) し、供給不足懸念の緩和が意

識されたことも下落材料となった模様。月末はやや値を戻し、12,360.0US$ で越月。

■需給動向

✍ 国際ニッケル研究会(INSG)(2019 年春季)によると、2018 年は146 千tの供給不足、

2019 年(予測)は84 千tの供給不足。

✍ 主要鉱山操業状況：市況低迷により2011 年から操業停止していたザンビア・

Munali 鉱山が操業再開。2019 年Q4までに年間鉱石生産量60千t（グロス量）を目

指す（2019 年4月18 日報道）。仏Eramet 社、ニューカレドニアの事業会社SLNが

ニューカレドニア政府からニッケル鉱石輸出枠拡大の許可を取得したと発表。最大

4,000 千t/ 年の輸出が可能に（同19 日報道）。

✍ その他関連情報：豪Independence Group 社、WA州Nova 硫化鉱鉱山から湿式製

錬で直接硫酸ニッケルを製造する技術の商業化を進める（同2日報道）。

LMEニッケル在庫推移（形状別）

（出典：Bloomberg ）

（単位：千t ）

当該期間の値動き

初旬は中国の景気改善を受け13,000US$台で推移するも、中旬以降は下落傾向に

・ペレット

・カソード

・ブリケット
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非鉄金属市況と需給動向
平成31 年4月

金・プラチナ･パラジウム

当該期間の値動き
（AM/PM平均価格）

ユーロに対する為替の値動き
（米ドル・南アランド）

（US$/€) （R/ €)

プラチナは約10ヶ月ぶり900US$台を回復、金・パラジウムは4ヶ月ぶり安値へ

■金

① ドル安傾向を支援材料に上昇：当該期間1,292.7US$/ ozでスタート。4月上旬はド

ル安傾向や米・FRBが年内利上げ無しとの予想を出していることから金利を生まな

い金への投資も広がり、1,300US$/ oz台へ緩やかに上昇した。

② 4月後半はドル高進行で軟調推移：4月中旬は、米国小売売上高や新規失業保険申請

件数が市場予想より良かったことや金融機関の決算が好調だったことを理由にドル

高が進行し、投資先としての金の魅力が弱まったことで価格が軟調に推移した。23

日には、1,271.5US$/ ozの4ヶ月ぶり安値をつけた。

③ 米国GDP統計の弱さでドル安進行：月末は米国ＧＤＰ統計で個人消費や設備投資が

弱かったことから同国景気先行きに慎重な見方が広まりドル安に振れた。ドル安を

支援材料に金が買い戻されて上昇したものの、緩やかな回復に留まり1,283.7US 

$/ ozで越月した。

■プラチナ・パラジウム

① プラチナ：当該期間850.5US$/ ozでスタートし、パラジウム急騰の一服感からの投

機流入やドル安傾向から上昇傾向を辿り、5日には10 ヶ月ぶり900US$ 台を回復、翌

8日には912.0US$/ ozへ上伸した。その後は南アランド安傾向が続き、生産拡大が

期待されるため下方圧力となり890US$/ oz前後で弱含んだ値動きを辿った。25 日に

880.0US $/ ozの値をつけたところ、月末にかけて上昇し893.5US$/ ozで越月。

② パラジウム：主にプラチナの副産物として産出されるパラジウムは供給不足が懸念

され、当該期間においても金を上回る価格で推移した。当該期間1,391.0US$/ ozで

スタートし、中旬はランド安で弱含み1,360US$/ oz台で推移した。月末は投機的な

買いにより上昇し29 日には1,447.5US$/ ozの高値をつけたものの、翌日には利益確

定売りで1,367.0US$/ ozへ急落し越月した。 ( European Central Bank)
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非鉄金属市況と需給動向
平成31 年4月

米国経済 4月の製造業PMI(IHS Markit 発表)の確定値は52.6 （前月：52.4 ）であり、前月をわずかに上回った。4月の非農業部門雇用者数は前月比＋
26.3 万人（前月改定値：+18.9 万人）と市場予想の19.0 万人増を上回った。失業率は3.6 ％（前月：3.8 ％）で、前月よりやや低下した。

中国経済 4月製造業PMIは、国家統計局発表が50.1 （前月：50.5 、予想：50.5 ）と前月より低下した。財新発表のPMIも50.2 （前月：50.8 ）と前月か
ら低下した。

欧州経済 4月製造業PMIは、47.9 （前月：47.5 、予想：47.8 ）と前月・予想を上回る結果となった。

（JOGMEC作成）

（参考）

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 6,498.0 3,018.0 13,155.0 1,292.7 850.5 1,391.0

期 末 6,442.0 2,934.5 12,360.0 1,283.7 893.5 1,367.0

最高値 6,509.0 3,018.0 13,200.0 1,305.1 912.5 1,447.5

4月17日 4月1日 4月3日 4月10日 4月8日 4月29日

最安値 6,375.5 2,854.0 12,270.0 1,271.5 848.0 1,345.5

4月25日 4月18日 4月25,26 日 4月23日 4月2日 4月5日

平 均 6,445.1 2,938.8 12,819.0 1,287.1 886.9 1,389.0

先物
(4月30日)

3か月 6,435.0 2,806.5 12,450.0 － － －

Dec 1 6,490.0 2,630.0 12,905.0 － － －

Dec 2 6,500.0 2,540.0 13,210.0 － － －

2019 年 期 初 5,839.0 2,462.0 10,440.0 1,285.1 790.5 1,265.0

（当年） 期 末 6,442.0 2,934.5 12,360.0 1,293.3 848.5 1,388.5

最高値 6,572.0 3,018.0 13,610.0 1,344.8 912.5 1,604.0

3月1日 4月1日 3月6日 2月20日 4月8日 3月21日

最安値 5,811.0 2,462.0 10,440.0 1,271.5 783.0 1,265.0

1月3日 1月2日 1月2日 4月23日 2月14日 1月2, 3日

平 均 6,270.4 2,759.2 12,477.7 1,299.9 838.0 1,422.8

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)


