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【ゴールドマーケットの現状】

一般社団法人日本貴金属マーケット協会 池水雄一

2024/01/29号

SPDR Gold Shares円建価格 ゴールドとドルインデックス

ゴールドは狭いレンジに終始の一週間でした。米経済指標が軒並み米経済の好調を示す数
字で、FRBによる金利下げを急ぐ必要がないと連想させる数字でした。そのためゴールド
の頭が重く、しかし下値も2000ドルが固い、結果的に狭いレンジになります。FedWatch
による来月の金利予想は据え置きが52.6%と利下げを上回り、年初の利上げ確率70%越え
から大きく後退しました。3月に金利下げが行われる可能性はもはや50/50を下回り、それ
がゴールドの上昇を抑えていますが、遅れるにしても今年は利下げとなるという見方が
ゴールドの積極的な売りを妨げています。だから大きく動きようがないという感じです。
金曜日に発表されたFRBが重要視する12月のPCE（個人消費支出）は2.6%の上昇で、前月
からは横ばい。食品とエネルギーを除いたコアPCEは2.9%の伸びとなり2021年2月以来の
低い数字となりました。これはFRBが目標とするインフレ率2%に近づきつつあるというこ
とで本来ならば金利引き下げ要因ですが、マーケットはあまり大きな反応を示しませんで
した。今週の1月のFOMCでは金利を動かさないというのが大方の予想であるので、波乱は
ないでしょうが、やはりパウエル議長が記者会見で「利下げ」に関するなんらかの態度を
表明するかどうかによって短期的にはゴールドが上昇するのか、下落するのかが決まると
思います。一方、もう少し大きな規模でゴールドを考えると地政学リスクと中央銀行のド
ル離れはやはりゴールドの下値を支えるでしょう。中国人民銀行の昨年のゴールド買いは
225トンと発表され、彼等のゴールド準備は2235トンとなり、彼らがその買いを発表し始
めた2022年11月からの14ヵ月間に287トンものゴールドを積み上げた計算になります。
現在の世界情勢を見る限りこの流れは続くでしょう。米国一強の米ドル基軸通貨の世界か
ら、多極化への流れが続いています。多極化の時代、ゴールドは体制の違いを問わず世界
共通の価値としてその意義は重要性が増していくのは明白でしょう。
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Gold ETF残高とゴールド価格

米長期金利とゴールド

円建てゴールドとドル円

【マーケット・トピック】

「シルバーの現状」

さすがに90対1を越える金銀比価は続かず88対
1くらいに戻りました。ただその修正もシル
バーが上がるというよりもゴールドが下がる形
で。絶対的レベルとしてのシルバーの22ドル台
はまだまだ割安だと思います。

「プラチナの現状」

900ドルの攻防が続いていましたが、金曜日に上
昇、900ドルを超えて一週間が終わりました。こ
のレンジまだまだ続きそうですが、円安もあい
まって円建てでは金曜日に一時150円近くの上昇
となりました。このまま上昇が続いて欲しいので
すが、ドル建てのレンジはまだまだ変わらないで
しょう。
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