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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

ゴールドは9週間連続の上昇となりました。そして前週もまたドル建ても円建ても歴史的
高値を大きく更新しました。先週のレポートでゴールドが4000ドルを超えたと書いたの
ですが、先週一週間で4378ドルまで上昇、10%近い上げとなりました。円建てゴールド
も月曜日に初めて20000円を超えて、金曜日には21134円まで上昇、税込み小売価格も金
曜日には23254円となり、小売価格が2万円を超えてからわずか三週間で23000円台とま
さに目を見張るような上昇となっています。金曜日の最高値からはNYで引けにかけて利
食い売りでゴールドは一時4200ドル割れまで下落、その後4250ドルまで戻して一週間が
終わりました。絶対値が4300ドルになると100ドルや200ドルの動きはほとんど誤差のよ
うな動きに感じてしまいます。おそらくこの金曜日の下げも買い場となってしまうので
しょう。ゴールドに対する投資熱の高まりは世界中の貴金属ショップで行列ができている
ことにもあらわれています。シドニー、シンガポール、ベトナムそして日本。日本では地
金商や鉱山会社が投資家向けのスモールバーの生産が追いつかず、各社その販売を中止中。
（500gや1kgのバーは普通に買えるのでゴールド自体が無いわけではありません。あくま
で小さなバーの生産が追いつかないということです。）そして先物取引所のゴールド先物
価格が、理論値を大きく超えた価格になっており、ゴールドETFもゴールドの価格を上回
る価格で取引されています。これらはすべて、想定以上の投資家の買いが入ってきたこと
によるマーケットの歪みであると言えます。本来であれば裁定取引によりそのような歪み
は修整されるはずですが、現在の投資家のゴールド買いはそういった修整の動きをはるか
に上回るものであると言えます。ゴールド買いの原因が、特定の短期的要因ではなく、経
済のシステム（通貨）に対する不信からの動きであると考えるとこの流れは続くでしょう。
ゴールドは長期的に保有すべき資産です。Gold is money. Everything else is credit.

続く貴金属高値更新
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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」

シルバーもさらに高値を更新しました。また価
格の上昇とともにそのボラティリティーも大き
く上がってきたと言えます。50ドルから始まり
金曜日には54ドル台半ばまで上昇し、一週間の
引けはそこから下がって51ドル台後半で終わり
ました。リースレートは20%で高止まり。上げ
下げを繰り返しながら上がっていくのでは。

「プラチナの現状」

プラチナも高値更新して1726ドル。しかし金
曜日に一週間であげた分をほぼすべて解消す
るだけ売られて1600ドルで引けとなりました。
さすがに年初からの大きな上げで、ゴールド
やシルバーよりも上値が重たいようです。
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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。
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