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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

予想以上に長く4000ドルを中心としたせめぎあいが続いています。先々週の終わり値である
4120ドルで始まった先週のマーケットでしたが、ふたたび週初と週末に4000ドル割れの場面
がありました。WTI原油は緊張が高まるホルムズ海峡の情勢を受けて上昇、金曜日の引け値は
82.47ドルと高値引けとなりました。この原油高が、ゴールドの頭を抑えているのは確かで、
短期筋（特にAIでしょう）は、原油高をさらなるインフレへの原因として、それをFRBの金利
上げとつなげてゴールドを売っているものと思われます。そして米国の経済指標の結果でそれ
がインフレと雇用に関する見方をどう変化させるか、で今のゴールドマーケットは少なくとも
短期的には動いているのではないでしょうか。

中央銀行をはじめとする長期筋の投資家は4000ドル割れを買いのチャンスとみて買ってい
ます。この短期筋の売りと長期筋の買いのせめぎ合いが現在続いているのです。これから季節
的には相場はSummer Dorudrums （夏枯れ）の時期に入ります。現在のこの4000ドルを中
心としたゴールドの相場はしばらく続きそうです。しかしこれまでの4000ドル割れがここま
で大きく5回ありましたが、そのすべての下値トライが買われて4000ドルに戻しています。売
りと買いがどこまでつづくのか。中央銀行の買いにはまだまだゴールドを買うという余裕があ
ります。WGCのサーベイに答えた中央銀行の45%が一年以内にゴールドを買い増すという返
事をしています。彼らは基本的に一方的な買いであり、売り戻しません。一方金利上げ予想か
らゴールドを売っている短期筋は基本的には反対売買で利益を上げるのが目標であり、中央銀
行が反対売買をしないのに対して彼らは買い戻すということです。長期的にはどちらがより
マーケットに対する影響力が大きいかは明らかでしょう。

ゴールド4000ドル攻防が続く
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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」

シルバーは年初来安値をとうとう更新し、55ド
ルを割る場面がありました。ゴールドが上がら
ないとシルバーが単独で上がることは無さそう
です。ゴールドの戻り待ちというところでしょ
う。

「プラチナの現状」

プラチナは1690ドルまで大きく上昇した
あとに再び1600ドル割れまで戻すという
激しい動きとなりました。プラチナも本格
的戻しにはゴールドの上昇が必要なようで
す。

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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