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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

トランプ劇場がスタート。それに従ってゴールドも大きく上昇。先週レポートしたCME
ゴールド先物価格とLoco Londonスポット価格の乖離は幾分落ち着いてきましたが、それ
はまだ関税に関する議論が始まっていないから。価格そのものは大きく上昇しています。
ドル建てゴールドは2785ドル台まで上昇、昨年10月末につけた2790.10ドルまであと5
ドル足らずに迫りました。正式に新しい政権が始まってまだ一週間です。大統領選挙にお
いて彼の掲げた政策の数々はインフレを引き起こすと筆者を始め多くのアナリストがゴー
ルドの強気要因としていますが、早速「即刻な金利下げを要求する」と発言。オンライン
で参加したダボス会議でも世界の低金利を求めました。FRBが政策金利を1%下げたのに
長期金利は1%上昇。インフレ上昇、雇用も好調で、FRBとしては金利下げプロセスをス
ローダウン、ともすれば金利上げを考えるべき状況になりつつあるこの状況で。これは
FRBを非常に困難な状況に陥れることになっており、もしこの政治的圧力に屈して（FRB
議長は政府からの独立を過去から強調しており、中央銀行として当然そうあるべきです
が）金利下げを早急に行えば、インフレが急騰、彼が早速表明したカナダおよびメキシコ
に関税を課せば、米国の物価の上昇は不可避です。このようなトランプ大統領の動きに
ゴールドは素直に反応、大きく上昇しています。円建てやユーロ、そしてポンドなど他通
貨では軒並み歴史的高値を大きく更新しました。円建てゴールドは昨年10月末の13769
円の高値を超えて、新高値は13998円となりました。税込み小売り価格も10月末の
15162円から23日に15283円という新高値を記録しました。トランプの推し進める税金
カットも当然インフレにつながり、米国の債務は今後、さらに大きくなるでしょう。ダボ
ス会議でも世界のDe-globalization （非国際化）が明らかです。これにより国際貿易のコ
ストが5%上がったとされています。通貨からゴールドへの動きはまだまだ進むでしょう。

2025/01/27号

トランプ劇場で円建てゴールド歴史的高値更新
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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」

金銀比価はふたたび90を越えました。シルバー
強気論が出てくるとなぜかシルバーが割安にな
るという不思議な動きです。米国はそのシル
バー輸入の74%がメキシコとカアだからです。
それに税金をかけたらどういうことになるのか。
現物需給も含めてシルバーが上がらないのはや
はりおかしいと思います。

「プラチナの現状」

先週書いたことと全く同じ。マーケットの焦
点は明らかにゴールドに集中しており、プラ
チナからは離れています。ゴールドとの値差
は過去最大を更新です。今やプラチナはゴー
ルドの3分の1。安すぎると思いますがまだま
だ続くのでしょう。
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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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