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1.初めに

CEO トレバー・レイモンド

2.プラチナ四半期レポートとファンダメンタルズ

レビュー

エドワード・スターク

3.現在の主なテーマ

エドワード・スターク

4.質疑応答

トレバー・レイモンド

エドワード・スターク

議題: プラチナ四半期レポート ー 2026年第2四半期、

2026年の最新予測
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1.初めに

CEO トレバー・レイモンド

2. プラチナ四半期レポートとファンダメンタルズ

レビュー: 2026年第2四半期と

2026年の最新予測

リサーチ・ディレクター エドワード・スターク

3.現在の主なテーマ

エドワード・スターク

4.質疑応答

トレバー・レイモンド

エドワード・スターク

議題: プラチナ四半期レポート ー 2026年第2四半期、

2026年の最新予測
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SUPPLY (koz) Q2 2025 // Q1 2026 Q2 2026 YoY QoQ

Refined Production 1,446 1,329 1,474 2% 11%

South Africa 1,044 1,014 1,082 4% 7%

Zimbabwe 137 90 152 11% 68%

North America 58 47 47 -19% -2%

Russia 158 136 148 -6% 9%

Other 49 41 47 -5% 14%

Increase (-)/Decrease (+) in Producer Inventory +21 +11 -34 N/A N/A

Total Mining Supply 1,467 1,340 1,441 -2% 8%

Recycling 429 459 466 9% 1%

Autocatalyst 319 354 374 17% 6%

Jewellery 90 84 68 -24% -19%

Industrial 20 21 23 16% 11%

Total Supply 1,896 1,799 1,906 1% 6%

2026年第2四半期の供給: リサイクル供給が供給全体の

わずかな成長に貢献

出典: WPIC 四半期レポート2026年第2四半期, メタルズフォーカス 5
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2026年第2四半期の鉱山供給: 南アフリカの生産増加が

他の地域の減産を補う

出典: WPIC 四半期レポート2026年第2四半期, メタルズフォーカス

2026年残りの四半期予測平均第2四半期
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2026年第2四半期のリサイクル : 価格に反応も、下半期の伸び

は期待できず

自動車触媒 宝飾品 工業部品

2026年残りの四半期予測平均第2四半期

出典: WPIC 四半期レポート2026年第2四半期, メタルズフォーカス 7



DEMAND (koz) Q2 2025 // Q1 2026 Q2 2026 YoY QoQ

Automotive 778 735 729 -6% -1%

Autocatalyst 778 735 729 -6% -1%

Non-road † † † † †

Jewellery 671 461 456 -32% -1%

Industrial 567 570 600 6% 5%

Chemical 147 135 138 -6% 3%

Petroleum 45 33 31 -31% -5%

Electrical 24 27 29 22% 5%

Glass 111 129 156 41% 21%

Medical 80 78 81 0% 4%

Hydrogen Stationary and Other 11 20 19 72% -5%

Other 149 147 145 -3% -2%

Investment -45 -270 -121 N/A N/A

Bars & Coins 128 105 37 -71% -65%

China Bars ≥ 500g 47 44 21 -55% -52%

Change in ETF Holdings 97 -300 -234 N/A N/A

Change in Stocks Held by Exchanges -317 -119 54 N/A N/A

Total Demand 1,971 1,495 1,663 -16% 11%

Balance -76 304 244 N/A -20%

2026年第2四半期の需要: ETF 売却と宝飾品需要の低迷で

四半期中の需要は減退

出典: WPIC 四半期レポート2026年第2四半期, メタルズフォーカス 注: †道路を通行する車両以外の自動車需要は触媒装置需要に含まれる 8
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2026年第2四半期の自動車需要: パワートレインの変化が

需要に影響

出典: WPIC 四半期レポート2026年第2四半期, メタルズフォーカス

西欧以外の地域 西ヨーロッパ

2026年残りの四半期予測平均第2四半期
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2026年第2四半期の宝飾品需要: 中国の需要は過去最低

中国以外 中国

出典: WPIC 四半期レポート2026年第2四半期, メタルズフォーカス

2026年残りの四半期予測平均第2四半期
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2026年第2四半期の工業需要: 需要は堅調も、石油産業の

低迷が足枷

出典: WPIC 四半期レポート2026年第2四半期, メタルズフォーカス 注. 水素とその他は燃料電池自動車需要を含まない

2026年残りの四半期予測平均第2四半期
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純需要

2026年第2四半期の投資需要: マクロ経済環境が投資需要の

逆風に

出典: WPIC 四半期レポート2026年第2四半期, メタルズフォーカス

インゴットとコイン ETF 取引所在庫 中国の 500g以上のインゴット

2026年残りの四半期予測平均第2四半期
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SUPPLY (koz) 2024 2025 YoY, % 2026f YoY, %

Refined Production 5,777 5,557 -4% 5,551 0%

South Africa 4,133 3,957 -4% 4,005 1%

Zimbabwe 512 515 1% 508 -1%

North America 265 212 -20% 201 -5%

Russia 677 677 0% 646 -5%

Other 191 196 3% 192 -2%

Inc (-)/Dec (+) in Producer Inventory 10 4 -57% 0 -100%

Total Mining Supply 5,787 5,561 -4% 5,551 0%

Recycling 1,536 1,669 9% 1,802 8%

Autocatalyst 1,163 1,232 6% 1,422 15%

Jewellery 298 356 20% 293 -18%

Industrial 76 81 7% 88 8%

Total Supply 7,323 7,231 -1% 7,353 2%

DEMAND (koz)

Automotive 3,110 3,039 -2% 2,904 -4%

Jewellery 2,008 2,214 10% 1,883 -15%

Industrial 2,588 2,266 -12% 2,385 5%

Investment 713 1,152 62% -83 N/A

Total Demand 8,418 8,671 3% 7,089 -18%

Balance -1,096 -1,440 N/A 265 N/A

Above Ground Stocks 3,186 1,745 -45% 2,010 15%

2026年全体のまとめ: 投資需要がネガティブに転じ、

プラチナ市場は供給過剰に

出典: WPIC 四半期レポート2026年第2四半期, メタルズフォーカス 13
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出典: WPIC 四半期レポート2026年第2四半期, メタルズフォーカス

2024年から2026年（予測）の年間総供給量の変化(koz)

2024年から2026年（予測）の年間総需要量の変化 (koz)

2026 年の展望: マクロ経済環境と価格に対する投資家の

反応で、プラチナ市場は供給過剰に転換
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1.初めに

CEO トレバー・レイモンド

2.プラチナ四半期レポートとファンダメンタルズ

レビュー

エドワード・スターク

3.現在の主なテーマ

• マクロ経済環境が直近の需給に影響

• A Iとプラチナ

リサーチ・ディレクター エドワード・スターク

4.質疑応答

トレバー・レイモンド

エドワード・スターク

議題: プラチナ四半期レポート ー 2026年第2四半期、

2026年の最新予測
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他のメタルに影響受けにくかったプラチナ価格も、
関連した動きが強まる

Weekly price correlation

2010-2024 Platinum Gold Silver Palladium Copper Nickel

Platinum 1.00 -0.15 0.60 -0.45 0.33 0.42

Gold -0.15 1.00 0.60 0.44 0.68 0.40

Silver 0.60 0.60 1.00 0.00 0.73 0.53

Palladium -0.45 0.44 0.00 1.00 0.30 0.26

Copper 0.33 0.68 0.73 0.30 1.00 0.77

Nickel 0.42 0.40 0.53 0.26 0.77 1.00

Weekly price correlation

2025 → Platinum Gold Silver Palladium Copper Nickel

Platinum 1.00 0.95 0.97 0.96 0.75 0.64

Gold 0.95 1.00 0.96 0.91 0.77 0.65

Silver 0.97 0.96 1.00 0.91 0.80 0.76

Palladium 0.96 0.91 0.91 1.00 0.64 0.49

Copper 0.75 0.77 0.80 0.64 1.00 0.76

Nickel 0.64 0.65 0.76 0.49 0.76 1.00

プラチナ価格、他のメタル価格との関係に大きな変化
→ 多極化する世界情勢の中で原材料と供給網の主権が焦点に

→ 国の財政赤字拡大の中で資産保全に関心高まる

プラチナと他のメタルの相関関係が高まったのは、マクロ経済環境が
足元の価格変動に影響している可能性

ゴールドに対するプラチナのベータ値が目立って高い(1.3倍)のは
ファンダメンタルズが影響か

出典: ブルームバーグ、 WPIC リサーチ 16



2026年上半期はインフレと短期金利が最大の関心事

金利予測がエネルギー価格上昇に影響し、上半期の投資需要を
マイナスに押し下げた

出典: ブルームバーグ、 WPIC リサーチ *投資需要の変化は ETF と取引所在庫の変化 17



2026年下半期は依然短期金利に注目も、長期金利と
ディベースメントにも再び関心が集まるか

貴金属バスケット価格の動向は、FRBの9月の金利決定予測が影響→ 

ジャクソンホール会議後はタカ派的動向に

マクロ経済中心の話題の影に、円介入、国債買い戻し、財政赤字懸念→ 

長期金利予測とディベースメントに影響

出典: ブルームバーグ、 WPIC リサーチ 18



2026 年下半期は ETF と取引所在庫で投資需要が
ポジティブに転換する予測

出典: ブルームバーグ、 メタルズフォーカス、WPIC リサーチ

ETF 売却は2026年6月末で底を打つ
GFEX の在庫増加で NYMEX 在庫の流出を相殺、

GFEX 在庫は海外取引が解禁されれば
まだ増える余地あり
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プラチナの投資需要が2026年下半期の需要の
増加予測を牽引

投資需要の純減が上半期の供給過剰の原因

下半期は投資需要が回復する予測

出典: WPIC 四半期レポート2026年第2四半期, メタルズフォーカス 20



AI は話題独占するも、そのインフラ基盤整備は
まだ初期段階

ChatGPT は4年間でユーザー 10億人達成したが、
その後にGoogle Gemini AI が 3.5 年で達成、最速記録に

出典: 各社データ、WPIC リサーチ 21



AI のデータセンター関連の重要４分野で
プラチナは不可欠

コンピューティングパワー/

ロジック
メモリー

ストレージ ネットワーキング

• NiPt contact layers in logic dies

• Pt coatings & Pt-Rh thermocouples in 

lithography and process control

• Pt probe materials in packaging and final test

• Printed circuit boards are from woven glass 
produced with Pt-Rh bushings

• Pt process materials for HBM3E/4 and 
advanced DRAM

• Pt in MRAM electrode stacks

• NiPt targets for 3D NAND contact layers

• FePt alloy recording layer in HAMR media

• Pt-Co alloy magnetic layer in PMR disks

• Pt in controller contacts and passives

• Pt contact and barrier films in switch ASICs

• Pt barrier and process films for RF front-end 

devices

• Pt-Rh thermocouples in test and thermal sensing

• Ir-Pt crucibles to grow crystals for optical nodes

出典: Yijin Advanced Materials、ITP Glass、広東省回路板工業協会、WPIC リサーチ 22



AI の成長がもたらすPGM 需要の予測は容易ではない

2030年までにデータセンターは5倍増える予測だが

• コンピューティングパワー

• 物理的な機械や設備

• PGM 需要

なども5倍になるということではない

それぞれのハードウエアには独自の

• 技術革新

• 原料節約の流れ

• 規模の経済性に関わるPGMの直接・間接的な
利用

が起こる必要がある

AI需要の成長に対するリスクは、それに関連した

失業、データセンターの増加や設置場所に対する反
対運動の高まりなどが考えられる

ハードドライブとプリント基板の分野を見ると…

出典: Structure Research、WPIC リサーチ 23



ハードディスクドライブ需要の回復

データセンターがハードドライブの
ストレージ需要を押し上げるー
2030年までの年間平均成長率約27% 

を支える予測

技術進化によるディスク密度の向上
→ テラバイト単位でメタル使用量を
節約

技術革新で PMR から HAMRへ→ 

ルテニウムの代替としてプラチナ利
用

プラチナ需要、以下の条件が揃
えば年間平均成長率約 11% 

(2025 年〜2030年)

• 出荷数
• 節約
• 代替

出典: Western Digital、Seagate、WPIC リサーチ 24



中国のグラスファイバー生産能力増強、これまでの
プラチナ需要成長の大きな背景

中国が世界のグラスファイバー生産の拡大を牽引 周期性のあるガラス産業の生産拡大が
プラチナ需要を支える

(2026年5月のプラチナ四半期レポートより
ガラス産業のプラチナ需要)

出典: 中国瑠璃繊維工業協会、ITP Glass、メタルズフォーカス、WPIC リサーチ 25



プリント配線基板ー電子部品を機械的に正しい位置に固定し、
電気的に接続する

データセンターの急増に、電子材産業の増産が追いついていない

データセンター用のプリント回路板の需要はさらに急増

高度な技術的要件→ 低誘電・低熱膨張ガラス

出典: 広東省回路板工業協会、WPIC リサーチ 低誘電率は高い動作周波数における信号遅延や干渉を最小限に抑えるため、プリント基板において非常に重要。低熱膨張率はシリコンチップ
の加熱に伴う膨張率に合わせることで、構造的な破損や反り、はんだ接合部の破損を防ぐためチップ実装において重要。
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高品質グレードの E-ガラスは 33% 多くプラチナを使う

世界のガラスファイバー年
間生産量は1100万トン〜
1200万トン。
多くの分野に使われ、AI用
の高品質グレード E-ガラス
需要は中でも急増中

半導体パッケージ

半導体パッケージ基板用ガラスクロス
→ 低熱膨張率

マザーボード用ガラスクロス
→ 低誘電率

Copper foil

Resin

Glass fibre cloth

chip

出典: 中国瑠璃繊維工業協会、日東紡、WPIC リサーチ 27



E-ガラスの生産拡大で、ガラス産業のこれまでの周期的な
需要の谷間が埋められる

ガラスのプラチナ需要の低迷予測を払拭
→ 年間15.6トンが中期予測のベースラインに

日東紡は AI 需要で 2028年までに生産3倍予測

• 中国は汎用グレードガラス生産同様に、
Eガラス生産でも追随か

Application Device Component Req. performance

CPU/GPU/ASIC Low CTE

LPU/DPU Low CTE

NAND memory Low CTE

DDR5 memory Low CTE

LPDDR5 memory Low CTE

DDR memory Low DK

LPDDR5x/6, GDDR7 Low DK

Servers (AI, General) Low DK

Switch (Core, AI) Low DK

Accelerator
Expansion cards 

(LPU/DPU/NIC)
Low DK

Base stations

Data center

Switch/Router

AI servers

Processor/

controller

Motherboard

出典: メタルズフォーカス、日東紡、WPIC リサーチ 28



プラチナ市場は現物不足に敏感

• 2026年上半期に投資需要がマイナス
でも、地上在庫の再構築には不十分

• 投資需要がポジティブに戻れば、
2026年下半期は再び供給不足に戻る

• 投資環境は今後ますます有利に

• AI 関連のプラチナ需要がその追い風

なぜプラチナに投資? 

出典: メタルズフォーカス(2020年 – 2026年予測)、ブルームバーグ L.P.、WPIC リサーチ 注 ベースレートはクレジットスプレッド抜きの３ヶ月レート

2026年上半期の投資資金流出
は市場の逼迫を緩和しただけ

下半期、プラチナは再び供給不足へ
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WPIC の活動 :

• プラチナ商品に対する強い投資家需要

• プロダクトパートナーの多くがWPIC の

データ、リサーチ、予測を利用

• リースレートの平常化と昨今の価格上昇で

新たなプラチナ商品の開発と製造に対する

関心高まる

• 中国で２社が新たにプロダクトパートナー

に

今後予定されているWPIC レポート :

• プラチナの戦略的投資

• AI と電子材のプラチナ需要

WPICの活動と今後発表予定のリサーチレポート

出典: パースミント、Metalor、Point Gold、WPIC リサーチ

豪パースミント発行 ザ・アウトバック・プラチナ1 オンスコイン

Metalorと Point Goldによる第6回上海プラチナ
ウィーク の記念インゴット
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上海プラチナウィーク 2026

2026年7月6日〜10日開催、2027年は7月5日〜9日開催予定

出典: WPIC

2026 年と 2025 年開催の比較
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海外からの参加者

参加企業団体

オンライン参加者



上海プラチナウィーク 2026 ー 様々な分野でプラチナの魅力をアピール
SPW 2027は 7月5日〜9日開催予定

出典: WPIC 32



1.初めに

CEO トレバー・レイモンド

2.プラチナ四半期レポートとファンダメンタルズ

レビュー

エドワード・スターク

3.現在の主なテーマ

エドワード・スターク

4.質疑応答

トレバー・レイモンド

エドワード・スターク

議題: プラチナ四半期レポート ー 2026年第2四半期、

2026年の最新予測

33



プラチナ四半期レポート2026年第2四半期
英語版(リンク)

プラチナ投資のエッセンス(リンク):

• 6月11日付「今後5年間の需給展望; ネガテ

ィブセンチメントの中でも構造的な回復力

を保持」

プラチナ展望

• 8月25日付「ファンダメンタルズに加えマ

クロ経済要因がプラチナ価格を押し上げ」

(リンク):.

• 7月1日付「GFEX のプラチナとパラジウム

先物、中国の伸びつつある PGM 市場の流

動性と価格決定を支える」(リンク)

WPIC リサーチレポート最新版
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https://platinuminvestment.com/supply-and-demand/platinum-quarterly
https://platinuminvestment.com/files/essentials/jp/WPIC_Platinum_Essentials_June_2026_UpdatedWPICtwo-tofive-yearsupplyanddemandoutlook_JA.pdf
https://platinuminvestment.com/files/perspectives/jp/WPIC_Platinum_Perspectives_August_2026(Platinum-goldcorrelation)_JA.pdf
https://platinuminvestment.com/files/perspectives/jp/WPIC_Platinum_Perspectives_June_2026(GFEXUpdate)_JA.pdf
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