
金利上昇もゴールド堅調、円安で円建て上昇

本資料のご利用については、必ず巻末の重要事項（ディスクレーマー）をお読み下さい。

©Japan Bullion Market Association. All Rights Reserved.

貴金属ETF証拠金取引
WEEKLY REPORT

1

【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

2024/02/12号

SPDR Gold Shares円建価格 ゴールドとドルインデックス

旧正月前のマーケットは静かなマーケットとなりました。前々週の雇用統計そしてその後
のパウエル議長の慎重な態度により金利引き下げ低下期待が後退し、長期金利が上昇、4%
を大きく越えて金曜日には4.2%へ迫る4.175%で一週間を終えました。ゴールドは長期金
利上昇の圧力に頭を抑えられた形となりほぼ2020ドルから2040ドルの狭いレンジ内での
動きに終始しましたが、この金利レベルでも2000ドルを割らず、逆にその下値の固さを意
識できる一週間でした。このレンジでの動きを抜けるにはやはりFRBの実際の金利下げと
いう動きが必要でしょう。下値は新興国の中央銀行と個人投資家の現物買いに支えられて
おり、それが長期金利の高止まりとのセットで狭いレンジとなっているということです。
長期金利がじわりと上がってきていることから、ドルも強含みとなりました。ドル円は日
銀副総裁のマイナス金利を解除する場合でも緩和的な金融環境を維持するという見通し発
言で149円台半ばまでの円安となっており、150円が目の前に。そしてドル建てゴールドが
相変わらずこの狭いレンジにいることで、円建てゴールドは昨年12月4日以来の高値9700
円台へ上昇しました。ドル円は年初の140円台から150円へと大きく円安へと動き、昨年年
末に特に日本の金融機関では今年は円高という見方が強く、逆に外資系金融機関が円安の
見方をしていたのが印象的でしたが、とりあえず現状では外資系金融機関が正しかったと
言えます。米国の金利低下の遅れと、今回の日銀副総裁の発言のように日銀の金利上げの
遅れが重なり円高への動きが期待外れとなっているのです。円建てゴールドはドル建て
ゴールドの堅調と円安への動きにここからもふたたび上昇、歴史的高値の1万円をトライす
ることになるのではないでしょうか。今週は旧正月でアジアの大部分が休みのため静かな
一週間になりそうです。
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【マーケット・トピック】

「シルバーの現状」

金銀比価が上昇一時91対1。しかし週後半には
89台まで下落、Silver Institute CEOがCNBCに
出演し、今年のシルバー需要が大きく伸び、シ
ルバー価格は10年以上ぶりの30ドルに上昇する
との見方を披露したこともシルバーの買いにつ
ながったよう。割安レベルが続いており、長期
的にはシルバーの上昇の可能性は大きいのでは。

「プラチナの現状」

PGM全体が弱含みの週。最大の需要国である中国
が旧正月に入るということがその背景。前週の最
大の話題はプラチナとパラジウムが逆転したこと。
この逆転がプラチナの上昇ではなく、両方とも下
落、そしてパラジウムの方がより下落したことに
よることです。両メタルとも900ドル割れのこの
レベルは長期的な底値に近いのではないか。
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