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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4100-4200ドルのレンジを抜けきれずにいます。先週はレンジの両端を試す動き
がありました。まず7日夜のFOMC議事録。ほぼすべての理事が今年にもう一度の利上げを見
込むというものであったため、おそらくAIの反応で4130ドルから瞬間的に4065ドルまで急落
しました。しかし、この下げがほんの一瞬であり、そのあとは基本的に上げ続け、週の最高値
は金曜日に4207.35ドルをつけて、安値で4100ドル割れ、高値で4200ドル超えをしましたが、
終値は4194ドルとレンジに戻して終わりました。先週はっきりしたのは4100ドル割れは非常
に簡単に買われてしまうこと。おそらく中央銀行のような買い手が並んでいることが容易に想
像できます。これだけ米国長期金利が上昇しても（先週の高値は5.35%を超えました。）ゴー
ルドの下値は固く、上値が4200ドルで抑えられていますが、おそらく遅かれ早かれ4200ドル
を超えて上に伸びていくものと思います。下がるとすればもうとっくに下がっているはずだか
らです。下値抵抗は相当強いと言えるでしょう。中国人民銀行が発表した9月のゴールド買い
は23トンとなり、2023年9月以来最大の数字となりました。今年はこれで103トンととなり、
中国のゴールド準備は2410トンとなりました。現在中国は世界5位の保有量ですが、このペー
スでいくと今年中にフランスの2452トン、イタリアの2437トンを超えて米国そしてドイツに
次ぐ第三位になる可能性も十分にあります。ゴールド下落を利用して非常に積極的にディップ
を買っているが中国です。長期金利を材料にゴールドを積極的に売っているのは、短期的投資
家です。CMEの投資家ポジションをみると9月に入ってからの長期金利の上げに呼応して、投
資家のロングが大きく減少しているのがよくわかります。一方ゴールドETFの残高は漸増して
います。短期筋の先物売りで下がったゴールド現物（ETF）を積極的に買っている長期投資家
だと言えます。まさに中国人民銀行と同じ動き。この長期金利のレベルでゴールドが下がらな
いとすれば、結局は4200ドルを超えてゴールドは上げていくのではないでしょうか。

ゴールド下値の固さを確認
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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」

シルバーも相変わらず頭が重たい展開です。60
ドルが底値になっていますが、そこから大きく
戻す動きはみられませんでした。しばらくはこ
んな展開が続きそうです。ゴールドと同じく60
ドルを割り込めば長期的な安値を拾うという感
じでしょうか。

「プラチナの現状」

長期金利（仮）

ゴールドの4100ドル、シルバーの60ドル、
と同じようなプラチナの価格が1700ドル
かもしれません。こちらも金利高でしばら
くは頭が重たい展開が続きそうです。
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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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