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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

2021/12/27号

SPDR Gold Shares円建価格 ゴールドとドルインデックス

欧米の多くのトレーダーがクリスマス休暇に入り、薄商いのマーケットとなり、24日金曜
日はほとんどの参加者がいないような状況でした。NYはクローズ、その他のマーケットは
ほとんど半日。今年は25日のクリスマスが土曜日なので、例年は東京だけがオープンの日
になるのですが、今年は普通の週末となり、例年と比べるとクリスマスも特別な休暇とい
う感じは強くありません。薄いマーケットの中、ゴールドは1800ドルを回復、1810ドル
近くでクリスマス入りとなりました。クリスマスからバレンタインまでは季節柄ゴールド
の現物需要が強くなること、そして世界中で急拡大しているオミクロン株による将来の不
安がマーケットに広がっているためだと思います。休暇前のファンドのショートカバーも
入っているのでしょう。今週は、今年のマーケット最終週ですが、トレーダーの多くは新
年までお休みです。ただ火曜日にconsumer confidence、水曜日にpending home sales、
木曜日にjobless claimsといった米国の経済指標があります。薄いマーケットで価格が動
く可能性があります。しかし本格的な動きは来年に入ってからになるでしょう。FRBの金
融政策、インフレ、オミクロン株、地政学リスクと材料は目白押し。FRBのテーパリング
の加速、来年3回の金利上げ予定はもはやマーケットには織り込み済み。注目すべきはそ
の他の不確定要因がどうなるか、でしょう。特にインフレの進行は、ゴールドにとっては
強力なマクロドライバーとなりえます。2021年はゴールドをはじめとする貴金属にとって
は年初からはマイナスのパフォーマンスとなりました。ゴールドは昨年の23%を超える上
昇から、今年は4.5%の下げとなりました。しかし逆にその反動で来年は上昇の可能性が
あると考えます。読者の皆さん、よい年を！

1分  XAU=, .DXY 23:08 2021/12/10 - 11:46 2021/12/27 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 23:08 2021/12/24, 1,808.4001, +0.2050, (+0.01%), 

LineGrd, .DXY, Trade Price(Last), 8:05 2021/12/24, 96.062, N/A, N/A
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ゴールド価格の決まり方
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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】

世 界 の 中 心 は 本 来 な ら ば Loco London gold
marketです。ゴールドとドルの為替であり、ドル
円やドルユーロなど、外国為替と全く同じ土俵の
市場であり、土日を除く24時間、そのマーケット
は成り立っています。しかし、外国為替とゴール
ドの大きな違いとして、先物市場の影響力があり
ます。ゴールドを取引するニューヨークのComex
はLoco Londonと並んでほぼ24時間取引をしてお
り、現在ではここでの取引で決まる先物価格が
ゴールドの価格の中心にあり、Loco London price
も、またそのほかのあらゆるゴールド価格Comex
の価格からはじき出されていると言ってもいい過
ぎではないでしょう。私がゴールドトレーダー
だったころは、Loco London がゴールドマーケッ
トの「標準」であり、ニューヨーク時間帯を除い
ては、常にLoco Londonが世界のゴールド価格の
中心にありました。しかし今やその地位は逆転。
Loco London の価格を提示するマーケットメー
カ ー は 、 そ の 時 点 の Comex の 価 格 か ら EFP
（ComexとSpot Loco Londonのswap rate）を
使ってLoco Londonの価格を出します。そのため、
もはやインターバンクと呼ばれたマーケットメー
カー中心のロコ・ロンドン・マーケットはほとん
ど機能していません。参加者が全員、そのプライ
スをComexに頼っているのであれば、直接Comex
を取引する方が圧倒的に効率的であるからです。
そのため、さらにComexにすべてのインタレスト
がまとまるということになり、もはやいわゆる
「price finding 価格発見機能」はComexにあると
いう事実は否定できません。そこから計算した
Loco London priceを元に、ほかのゴールド価格は
決まっています。SPDR Gold ETFの価格もその例
外ではありません。その時点でのComexとの価格
とほぼ同価値になっているはずです。すべての
ゴールド価格は同じ時間帯であれば同価値になる
というのが、このマーケットの常です。もし、そ
の価値に差があれば、安い方と買って高い方を売
るという裁定取引が即座に行われるからです。そ
うならない場合はそこに自由な取引をさせないな
んらかの理由があります。

日足  HLDTOTALL=XAU, XAU= 2016/12/27 - 2022/03/29 (UTC)

LineGrd, HLDTOTALL=XAU, Trade Price(Last), 2021/12/24, 2,109.546, LineGrd, XAU=, Bid(Last), 

2021/12/24, 1,808.1150, +0.2050, (+0.01%)
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1分  XAU=, US10YT=RR 23:08 2021/12/10 - 11:46 2021/12/27 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 23:08 2021/12/24, 1,808.4001, +0.2050, (+0.01%), LineGrd, US10YT=RR, Bid Yield(Last), 

4:01 2021/12/24, 1.4926
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1分  XAU=, JPY= 6:50 2021/12/11 - 19:28 2021/12/27 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 23:08 2021/12/24, 6,649.634, LineGrd, JPY=, Mid Price(Last), 6:50 2021/12/25, 114.44, +0.04, (+0.03%) 価格
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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。

金ETF証拠金取引WEEKLY REPORT


