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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

もはや懐かしい感さえ抱くTACOトレードがありました。8日水曜日に、ECB総会に参加してい
たトランプが「イランのとの終戦は終わりだ」と発言したことでWTI原油は72ドルから76ド
ル手前まで急騰、それに対してゴールドは4120ドルから一時4021ドルと100ドルの急落とな
りました。しかし一日も経たないうちに今度は「イランが交渉したいと連絡してきた。」と発
言、見事なTACOトレードとなり、結局ゴールドの一週間の終わりは急落前のレベル4120まで
戻して終わりました。一方中央銀行の6月のゴールド買いが出てきましたが、このゴールドの
下落で中央銀行の買いは大いに加速しています。中国の6月の買いは15トン。ゴールドが上昇
を続けていた2月までの買いは1トンが続いていましたが、3月は5トン、4月は8トン、5月は
10トンと価格が下がるほどに買いが増えて、6月は15トン。非常に見事な買い方です。年初来
の買いは40トンとなり、中国人民銀行のゴールドの持ち高は2346トンとなりました。ウズベ
キスタンが9トン、そしてポーランドは19トン。ポーランドは年初からの買いが82トンとなり
圧倒的な1位であり、ポーランドのゴールド持ち高は613.9トン。2026Q1の中央銀行のゴー
ルド買いは250トン近くとなりましたが、それがさらに加速しています。FRBの金利上げ予想
によってゴールドを売っている投資家の動きでゴールドの価格が下がっている現在は現物を買
いたい中央銀行にとってはまさに絶好の好機になっていると言えるでしょう。筆者が4000ド
ル割れが今回の下げの底値になるのではないか、と思うのはこの一方通行の買いがあるからと
いうのが一つの理由です。短期的投資家のように比較的短期的に反対売買を行うのではなく、
買うだけで売らない、それは長期的にはより大きなインパクトを価格に与えるはずです。あと
もう一つの理由は過去20年間の大きな下げが2008年と2020年でした。そのときの下落幅が
27~28%であり、今回の4000ドルはまさにそれくらいの下げになるからです。しばらくは短
期筋の売りと長期投資家の買いによりレンジでの取引が続きそうですが。

ゴールド4000ドル割れから大きく上昇
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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」

ゴールドに比べてシルバーは頭が重たい展開が
続いています。金銀比価は一時70を超えました。
ゴールドが本格的に上昇を開始しないとシル
バーもしばらくは大きく上昇はしなさそうです。

「プラチナの現状」

プラチナはやはり1500ドル台は底値と考
えていいような値動きです。大きな戻しに
は時間がかかりそうですが、とりあえずの
底打ちはしたのではないでしょうか。

長期金利（仮）
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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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