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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

先週はひたすら金曜日のジャクソンホール会議待ちといった一週間であったと思います。
これまで筆者もジャクソンホール待ちと繰り返して来ましたが、やはり金曜日日本時間の
11時過ぎのパウエル議長会見でマーケットは大きく動きました。このジャクソンホール直
前にはFRB理事3人が利下げに対して慎重なコメントをしていました。また先週発表され
た7月のFOMC議事録では、雇用失速のリスクよりもインフレ加速の恐れの方が重大とし
て、金利据え置きということであり、先々週のPPIの高止まりもあって金利下げに幾分の
暗雲が出てきていました。そのためゴールドも頭が重たい展開となっていましたが、金曜
日のパウエル議長の発言は、大方の予想を裏切るハト派的なものでした。「リスクのバラ
ンスが変化為ており、政策スタンスの調整を正当化する可能性がある」として、9月の利
下げに前向きな姿勢を示したものとして、市場は大きく反応、NYダウは800ドルを超える
上げとなり、ゴールドも3330ドルから3370ドル台へ急騰、ドルと長期金利は急落となり
ました。これでマーケットの雰囲気はこれまでとは変わったと言えるでしょう。ただ利下
げを完全に保証したものではなく、議長はインフレリスクにも言及、「関税による物価上
昇圧力がより持続的なインフレ力学をもたらす可能性がある」として、そのトーンからす
るとおそらくは9月に0.25%の利下げは認めるものの、そのあともインフレを注視すると
いう慎重なものとなり、ホワイトハウスが求めるような矢継ぎ早な金利下げに繋がるもの
ではないでしょう。そのせいか、FedWatchでの9月の利下げ確率も上がるどころか、
ジャクソンホール後には、利下げ確率は前日の85%から75%へと低下しました。このま
ま上がり続けていくマーケットにはまだならないようです。そういった意味で今週、この
パウエル議長の発言がどうマーケットに評されていくのかを注目したいと思います。
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パウエル議長会見で大きく上昇
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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」

パウエル議長のハト派的発言にもっともするど
く反応したのがシルバーでした。37.8ドルから
一時39ドル超えまで急騰しました。金銀比価も
ふたたび86.5まで下落。市シルバーの割安さが
ふたたび注目されてきたようです。

「プラチナの現状」

プラチナは先週も1300ドル台での動き。リー
スレートは依然として高止まりをしているの
で、上値不安が続いています。南アの生産が
そのほとんどを占めるパラジウム以外のPGM
も皆上昇しており、プラチナもふたたび上昇
が始まる可能性が高いと考えます。
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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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