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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

前週は前々週の米国のゴールドに対する関税ニュースが否定されたところから始まりまし
た。週初の3390ドル台が高値となり、頭が重たい展開となりました。前々週にゴールド
に関税がかかるかもしれないとCMEのEFPが大きく上昇しましたが、それが通常に戻った
だけではなく、上げには反応しなかったゴールド価格が、下げには反応しました。水曜日
にはCPIの発表があり、ほぼ市場予想通りの数字で、ゴールドは大きくは反応せず。
FedWatchによる9月の金利下げの確率は100%へと上昇。これを受けて株式市場がよりリ
スクオンへと動き大きく上昇。ゴールドにとっても金利下げは強材料ですが、株式市場が
あまりに強いために、投資家の目線は株式市場へと向かい、ゴールドはサイドラインとな
りました。しかし、金曜日に発表されたPPIはCPIとは対照的に市場予想を大きく上回るイ
ンフレの進行を示す数字となりました。市場予想前月比0.2%上昇に対して0.9%。前年比
では2.6%の予想に対して3.3%でした。これは利下げに対する急ブレーキともなり得る数
字ですが、FedWatchでは数パーセントの下げだけで、9月の利下げ予想は大きくは揺ら
ぎませんでした。ゴールドはこれによりさらに売られて金曜日には3330ドル割れまで売
られて今週は月曜日に高値をつけて、金曜日に安値を付けることとなりました。しかしな
がらこの株式市場の上昇にもゴールドの下落は限られており、4月から続く3200-3400ド
ルレンジは依然として続いています。トランプ政権の強い利下げ圧力とその減税方針にみ
られるような「インフレ」への恐れに個人投資家はゴールドが下がるところではゴールド
を積極的に買っているようです。特に株価が好調な今こそという買いが入って来ているの
ではないでしょうか。トランプとプーチンの会談は具体的にはプーチンにとって有利な結
果となりました。停戦は1ミリもすすまず。今週はジャクソンホール会議があり、パウエ
ル議長が利下げに踏み込むような発言をすればゴールドは反応するかもしれません。
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株式市場リスクオンでゴールドはサイドライン
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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」

残念ながらシルバーも若干上値が重たい展開と
なりました。一時87を割り込んだ金銀比価も金
曜日には88まで上昇。ゴールドとともに様子見
モードでしょう。

「プラチナの現状」

プラチナは1300ドル台での動きが続きます。
リースレートは10~20%で乱高下を続けてい
ます。このリースレートの高止まりが続く限
り不安定な動きが続くでしょう。
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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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