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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

前週のマーケットは歴史上最大の上げとその結果で歴史上最大の下げとなり、史上最大の
「行って来い」マーケットとなりました。この規模の動きは過去40年でも初めてです。こ
れだけの動きは何らかの特別な要因によって起こるようなことではありません。上昇の局
面では、ゴールドの上昇に引き寄せられた短期投資家が多数参入してきたということがあ
ります。前々週のひけは4980ドル台でしたが、月曜日はいきなり5000ドルを超え、それ
が決定的になったと思われます。そこからの上昇の勢いは想像を絶する勢いでした。連日
歴史的高値を更新し続け、木曜日には5594ドルまで上昇、週初から600ドルもの上昇。
昨年末に、2026年は5000ドルに行く可能性も、というくらいの見方に対して、1月にし
て5000ドルを超えて、その3日後に5500ドルを超えるという上昇となったのです。そし
てtoo much too fastの反動が来ました。金曜日には売りが売りを呼ぶ展開となりました。
ゴールドは5594ドルから一時4695ドルというほぼ900ドルもの下落を記録、一週間の引
け値も4864ドルと5000ドルを割り込んで終わりました。この一週間は歴史に残るものと
なるはずです。この動きは、上昇に群がってきた短期投資家の投げ売りが原因であり、市
場としては健康的な動きだと思います。弱いロングの投げでその分下げて、長期投資家に
とってはゴールドがリーゾナブルな価格になったと喜ぶべきでしょう。。超短期ですが、
バブルがはじけたということです。先週はいきなりの5000ドル超えで手が出せず見てる
だけでした。今週は先週の高値を見ているだけに買いを再開できるレベルまで下がったと
感じます。筆者は土曜日早朝に起きてすぐとりあえず米国市場でゴールドETFを買いまし
た。円建てゴールドも歴史的高値27527円をつけてから、23264円まで下げて引けは
24200円。3万円を超えた税込み小売価格も26000円台に下がることになります。非常に
買いやすくなり、今週は日本ではより現物投資が盛り上がるのではないでしょうか。

貴金属、大幅高値更新のあと急落！
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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－はゴールドよりもさらに大きな動きと
なりました。まさにゴールドの3倍のボラです。
上昇も下落も。ゴールドよりも個人短期投資家
の参入が大きく、その分買いも売りも激しくな
りました。121ドルという驚異的な上昇から77
ドルという信じられない下落を演じ、引けは84
ドル。これまた上がり過ぎの修正としては覚悟
すべき動きでしょう。

「プラチナの現状」

シルバーの次に下落率が大きかったのがプ
ラチナだ。短期投資家の参入率、長期的投
資家の割合の違いが各メタルの上昇率と下
落率を決めていると考えるとやはりシル
バーとプラチナには短期筋がより多く参入
していたのであろうと思われます。その分
下げも大きくなったわけですが長期的には
よりよい買いを積み上げるベースとなるの
ではと思います。
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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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