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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

前週もまた歴史的高値を更新しました。新しい高値は20日につけた2954.69ドルとなり
ました。そこからは利食いにより下げとなりましたが、買いは執拗にあるようで一週間の
終わりは2936ドルと8週間連続で週初より上げて終わるというゴールドの上昇基調は続い
ています。年初からの上昇幅は300ドルを超えました。昨年の同時期は20ドルの下げで
あったことを考えると驚異的な上昇となっています。昨年は実はこの時期2月末から4月後
半への2ヶ月弱で350ドルの上となっており、ちょうどこの時期から大きく上げました。
年初から2ヶ月でもはや3000ドル手前までくる大きな上げはさすがにほとんどの人の予想
を超える動きでしょう。その最大の背景になっているのがトランプ関税に端を発するゴー
ルドのディスロケーション。つまりニューヨークの先物であるComexがスポットから計
算できる理論値を超えて大きく上昇、それによりロンドンをはじめとした世界各地から
ゴールド現物がニューヨークへと集められ、それがゴールドの金利であるリースレートを
上昇させ、価格も上昇を続けたということです。しかしようやくこの動きにも落ち着きが
見えてきたようです。１ヶ月5%まで上昇していたリースレートは先週末には1.6%まで下
落、さすがに昨年末から1000トン以上のゴールドが運ばれ、そろそろ「お腹いっぱい」
になったのかもしれません。このスポット買い先物売りという裁定取引は、通常であれば
ほとんどの部分が、先物買いスポット売りという反対売買で手仕舞いされるものであり、
これだけの現物がデリバリーのために用意をされることは非常に異常な事態です。ここに
来てようやく本来の形である「先物売りスポット買い」の動きが出てきているのかもしれ
ません。だとすれば今度はニューヨークからロンドンと世界各地へのゴールドの逆流があ
るかもしれません。ここまでの一本調子の上げの調整局面が来る可能性があります。それ
は買いのチャンスとみます。リースレート及び現物の動きを注視したいと思います。
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長期金利（仮）

ドル円（仮）
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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」

ゴールドとともにシルバーのリースレートの上
昇も一服。前週も33ドル台に上昇する場面もあ
りましが、そこは維持できず。ゴールドとの金
銀比価も90対1から大きくは離れず、割安な状
態は続いています。長期的にはこの供給不足が
マーケットに影響を与えるときが来るはずです。

「プラチナの現状」

プラチナのリースレートは高止まりですが、
価格が上昇する様子はありません。シルバー
と同じく供給不足状態が続いており上がって
もおかしくありませんが、まだしばらくは
900-1000ドルレンジがまだまだ続きそうで
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。

貴金属ETF証拠金取引WEEKLY REPORT


	スライド 1: 貴金属ETF証拠金取引 WEEKLY REPORT
	スライド 2: 貴金属ETF証拠金取引WEEKLY REPORT
	スライド 3: 貴金属ETF証拠金取引WEEKLY REPORT

