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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

SPDR Gold Shares円建価格 ゴールドとドルインデックス

「Trump Trade Euphoria」が続いています。大統領選挙が大きなトラブルもなく即決に
なったこと、それによるリスクオンの動きからの株の上昇、ドルの上昇、長期金利の上昇。
トランプが勝ったことによるビットコインの上昇。そしてそれらの「トランプトレード
ユーホリア」の裏返しとしてのゴールドの売り。この状況が前週はまだ一週間を通して続
きました。ゴールドは10月31日につけた歴史的高値の2790ドルから、前週の安値の
2536ドルまでその下げ幅は250ドルを越えて、年初来最大の下げ幅となっています。こ
の「トランプトレード」がいつまで続くのかはわかりませんが、相対力指数（RSI）は33
まで下落しており、このレベルまでRSIが下がるのは一年以上ぶりであり、さすがにもは
や「売られ過ぎ」のレベルまで来ています。いつその逆流が来てもおかしくないのではと
思います。このディップはこれまでほとんど下げがなかった今年のゴールドマーケットで
は初めての大きな修正局面となっており、これまで買いたくても買えなかった投資家に
とっては絶好の買い場と提供しているはずです。トランプ大統領の掲げる政策は、減税、
関税の引き上げ、そして積極的な財政出動といずれもインフレにつながるもの。そして前
週米国の国家債務は36兆どるを超えており、今後これらの政策が実行されるとすれば、さ
らにこの米国の債務は加速的に膨らんでいくことになります。また、米国経済指標はCPI
とPPIともに高止まりし、一方雇用は予想を下回る数字が続き、前月の数字も大きく改悪
されることが、ほとんど常識のようになってきています。インフレ化の不況を示すこの状
況はまさにスタグフレーションへと米経済がすすみつつあるという印象を与えます。スタ
グフレーションはゴールドが上がる経済状況です。トランプ大統領が正式に就任する1月
20日の前に、このトランプトレードが続いている間の今こそ、ゴールドを買うべきチャン
スだと考えていいのではないでしょうか。
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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」

シルバーは一時30ドルを割り込みました。30ド
ルは投資家にとっても重要な心理的サポートラ
インでもあるだけにここを本格的に割り込むと
今後の展開には大きなマイナスになりえます。
ゴールド次第ではそれもあり得そうです。ただ
ゴールドと同じくトランプトレード後のことを
考えれば30ドル割れは拾っておいてよいのでは
と考えます。

「プラチナの現状」

プラチナは900ドル前半まで下落。やはり
900-1000ドルのレンジ入りとなりました。
900ドルを割り込むもしくは900ドルに近づく
ことがあれば、プラチナを買い、1000ドルに
近づくと利食うというレンジトレーディング
がふたたび有効だと考えます。
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池水雄一（いけみず・ゆういち）プロフィール

1962年生まれ兵庫県出身。1986年上智大学外国語学部英語学科卒業後、住友商事株式会社入

社、その後1990年クレディ・スイス銀行、1992年より三井物産株式会社で貴金属チームリー

ダーを務める。2006年よりスタンダードバンク東京支店副支店長、2009年に同東京支店で支

店長に就任。2019年9月より日本貴金属マーケット協会（JBMA）代表理事に就任。一貫して

貴金属ディーリングに従事し、世界各国のブリオン（貴金属）ディーラーでブルース（池水氏

のディーラー名）の名を知らない人はいない。
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