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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

ゴールドのマーケットの流れが完全に変わったようです。これまでずっとゴールドを売ってい
た個人投資家も買いに回りました。最大のGold ETFであるGLDでは前週火曜日には、今年の1
月以来（急落の前）最大の資金流入となりました。ゴールドのレンジは4300-4500ドルと、
二週間前から300ドル上昇しました。FRBの金利下げ見込みが少し遠のき、9月の金利下げ見
込みは、33%まで低下し、年内は金利下げはないのではないかという見方も出てきています。
これまでそれを前提にゴールドを売っていた投資家が一斉に買い戻しに動いているということ
でしょう。4000ドルまで下がった時は彼らが売りの主体でしたが、それ以上に下げなかった
のは中央銀行を代表とする長期的投資家が、短期的投資家の売りで下がったゴールドを買いの
チャンスとして買ったからです。長期的投資家は基本的に買うと売り戻しません。それとは全
く対照的に短期的投資家は短期的に反対売買で利益を上げることが目的に取引します。とすれ
ば今回のような結果になることは想像に難く無かったと言えるでしょう。筆者が4000ドル割
れはどん底ではないかと書いていた理由の一つがこれです。買い手は買うだけ、売り手は買い
戻しを前提としているとすれば、結局のところ買いが勝つのはあきらかです。GOLD ETFの買
いは過去2週間で55トンとなりました。これに加えてComexのファンドポジションは二週間で
67トンの増加となっています。ETFと合わせると120トン以上ものゴールドが過去二週間に買
われたことになります。4000ドルからの急激な上げの背景はこういうことです。当然早すぎ
て大きすぎる相場の動きには反作用があります。時間をかけて、売り買いのインタレストを消
化していく上昇が最も健康的なマーケットだと思います。そういう意味では4300－4500ドル
のレンジでしばらく揉む相場になることが理想的だと考えます。

ゴールド4300ドル-4500ドルレンジへ
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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」

シルバーはやはりゴールドとともに動いていま
す。ゴールド次第の動きが続くと思いますが、
一つ気になるのは銅の動き。銅は歴史的高値圏
での動きが続いていますが、非常に似通った需
給であるシルバーも今後需要の伸びが予想され、
供給は伸びないという状況にあり、長期的には
大きく上昇の可能性はやはり高いと思います。

「プラチナの現状」

プラチナは高値と安値が100ドルの幅があ
り、結果的に週のオープンとクローズが全
く同じという行って来いのマーケットとな
りました。ゴールドの上昇とともにプラチ
ナも最終的には1800ドルを超えて上昇と
なる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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