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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

2022/02/14号

SPDR Gold Shares円建価格 ゴールドとドルインデックス

ゴールドが1830ドルを大きく超えて一週間が終わりました。その背景となっているのはま
ず進行する一方のインフレ。木曜日に発表されたCPIは7.5%と1982年以来40年ぶりの数
字となりました。この発表により10年長期金利は2%を超えて、その瞬間ゴールドは売ら
れましたが、すぐに上昇、もはや金利上昇による下圧力よりもインフレ上昇による上圧力
の方が強いことがここでもはっきりしました。インフレを一時的なものとしてきたFRBの
政策ミスにより、今後の金利引き上げも全く追いつかないという危機的上昇になっている
と言えるでしょう。このような状況でインフレヘッジのゴールドへの資金流入が明らかに
なっています。そしてそれに油を注いだのがウクライナ情勢です。金曜日に米国がウクラ
イナの自国民に対して48時間以内に退去するように勧告を出し、日本も国民に対して退去
勧告を出しました。北京オリンピックが終わる前にでもロシアの侵略があり得るとの見方
を米国は出しており、週末金曜日には、米国の株式市場はダウは1.4%、S＆Pは1.9%、
Nasdaqは2.8%の下げとなり、長期金利は2%割れ（安全資産として長期国債が買われ
る）、ゴールドは1830ドルから1860ドルを超えて上昇、週末にも異変の可能性を考える
とゴールドをショートしたまま週末を迎えたくないという心理も働いたと思われますが、
インフレと地政学リスクが重なりゴールドにとってはパーフェクトストームと言ってもよ
い状態です。そのためRSI（相対力指数）は66と大きく上昇し、ほぼ買われ過ぎと思われ
るところまで上昇しており、ウクライナ問題が平和的に落ち着くことがあれば、この分の
リスクプレミアム分は下がるでしょう。それでもこのインフレの上昇はゴールドの価格を
上昇させるのに十分な材料だと思います。

1分  XAU=, .DXY 6:50 2022/01/29 - 19:28 2022/02/14 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 6:50 2022/02/12, 1,860.5592, +33.3890, (+1.83%), LineGrd, .DXY, Trade Price(Last), 

6:50 2022/02/12, 96.035, +0.481, (+0.50%)
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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】

現在、このComex/Nymexはほぼ24時間取引して
います。一週間の始まりは東京時間の月曜日の午
前8時（米国夏時間は午前7時から）に始まり、土
曜日の午前7時で一週間が終わります。平日は朝7
時から8時までは取引はストップしているので、一
日23時間の取引をしていることになります。この
Comex gold futuresが現在のゴールドの価格を決
めているといって過言ではないでしょう。筆者が
最前線でゴールドのトレーディングをやっていた
ころ（30-20年くらい前）はまずLoco London
goldありき、だったのですが、今ではその地位は
完全に逆転、トレーダーたちの最終ヘッジのマー
ケ ッ ト はComexで す 。Loco London の価 格 を
quote （提示）するマーケットメーカーも 、
ComexのActive month（ほとんどの取引が集中す
るコントラクト。Dec-Feb-Aprという風に時期に
よ っ て 変 わ っ て い き ま す 。 ） の 価 格 か ら
EFP(Exchange for Physicals ； Comex Active
monthとLoco Londonのswap rate)を使って、
Loco Londonの価格を出しています。つまり、現
在、すべてのゴールド価格の根源はComexにある
と言っていいでしょう。これを読んでいるであろ
う個人投資家の皆さんのみているCFDの価格も、
その源泉はComexにある場合がほとんどです。細
かくいうとCFＤのサービスプロバイダーによって
変わりますが、ずばりそのままComexの価格であ
る場合とそれを参照にしたスポットの価格である
場合がありますが、すべてはComexにその元をた
どることができます。現在、ゴールドのいわゆる
「price finding 価格発見」メカニズムはComexに
あります。このComexが23時間をカバーしている
ことから、世界のマーケットはこれを中心に回っ
ています。Loco London spotはComexと同時進
行ですが、ほぼComexのミラーマーケット。そし
てOSE（旧Tocom）も裁定取引業者が常に、同時
刻のComexやLoco Londonとの裁定取引を行って
おり、同じ時間のComex / Loco London / OSEは
少し形は違いますが、ゴールド純分の価値に引き
直すとほぼ同価値になります。いずれかが割高に
なったり割安になったりすると、すぐに裁定が入
り価値は標準化されます。
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日足  HLDTOTALL=XAU, XAU= 2017/02/14 - 2022/05/19 (UTC)

LineGrd, HLDTOTALL=XAU, Trade Price(Last), 2022/02/12, 2,135.937, LineGrd, XAU=, Bid(Last), 

2022/02/11, 1,859.9591, +33.3890, (+1.83%)

数値
T

自動
1,600

1,700

1,800

1,900

2,000

2,100

2,200

2,300

2,400

2,500

2,600

2,700

2,135.937

価格
USD

Ozs

自動

1,200

1,250

1,300

1,350

1,400

1,450

1,500

1,550

1,600

1,650

1,700

1,750

1,800

1,850

1,900

1,950

2,000

1,859.9591

 Q2  Q3  Q4  Q1  Q2  Q3  Q4  Q1  Q2  Q3  Q4  Q1  Q2  Q3  Q4  Q1  Q2  Q3  Q4  Q1  Q2
2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年
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