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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

2022/03/21号

SPDR Gold Shares円建価格 ゴールドとドルインデックス

ロシアのウクライナ侵攻からあまりに上昇した安全資産とコモディティからの資金流出は
続き、日本時間では木曜日早朝、現地時間の水曜日のFOMC終了のタイミングで、1895ド
ルという安値を付けました。FOMCは0.25%の金利上げを発表、ここから毎月0.25%づつ
金利を上げていき、今年は今回を含め合計7回の金利上げを行う予定だということがはっ
きりしました。その直後の神経質な反応で安値をつけたわけですが、すぐに買い戻され、
逆にFRBのインフレに対する警戒感の強さから、ゴールドは買われて、その後は上昇、
1950ドルを天井としての動きとなり、金曜日は1920ドルと若干弱く終わりました。地政
学リスクは決して解決したわけではありませんが、マーケットも人間同様、緊張感を永遠
に維持することはできません。残念な言い方ですが、マーケットはウクライナ情勢に「慣
れて」しまったようです。ウクライナの人々がロシアの爆撃にさらされているこのまま現
状が結果的に世界に受け入れられるのが一番恐ろしいことです。もちろん、今後のウクラ
イナ情勢の進展次第ではふたたび地政学リスクが認識されて安全資産がまた大きく上昇の
可能性も残されていますが、とりあえずマーケットの焦点は、ウクライナ以前の「インフ
レ」へと戻りつつあると感じます。前週の下げで地政学プレミアムはほぼ削られて、今こ
の現状が地政学を考えないマーケットのレベルだと言えるでしょう。ウクライナ以前は
1800ドル台であったことを考えると1900ドルを超えている現在は確実にインフレ進行に
対するインフレヘッジの買いがゴールドには入っていると言えるでしょう。またゴールド
が1900ドル近辺まで下がったときは、逆に投資家のバーゲンハンティングの旺盛な買いが
入り、その買いがゴールドを支えていると言えるでしょう。

1分  XAU=, .DXY 9:27 2022/03/07 - 22:05 2022/03/21 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last)9:27 2022/03/21, 1,922.9116, +1.5046, (+0.08%), 

LineGrd, .DXY, Trade Price(Last)9:17 2022/03/21, 98.307, +0.074, (+0.08%)
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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】

「先物価格」
日本には先物市場である日本取引所JPX傘下の大阪
取引所OSE（2019年東京商品取引所Tocomから貴
金属先物取引を移管）があり、円建てのゴールドを
取引しています。1981年からその歴史はもう40年
になり、世界でもComexに次ぐ古い貴金属の先物取
引所です。私が取引していた80年代後半から2000
年台にかけてはComexに迫る勢いで取引がなされて
いましたが、残念ながら今はComexに比べるとジリ
貧な状態であることは否定できません。円建て先物
価格は、Comexから計算されるLoco London spot
価格、ドル円、そしてゴールドの金利と円の金利で
計算されており、やはりその根底にはComexの価格
があります。もしこの計算値から大きく逸脱するこ
とがあると、両方の参加者であるトレーダーが裁定
取引を行い、結果的には価値的に同じ価格になりま
す。

「小売価格」
おそらく一般の人々が目にする価格で一般的なのは、
貴金属商の店頭に表示されている小売価格でしょう。
この価格は日本時間9時半前の円建てのゴールド価
格をベースとして、各貴金属商が、一日中同じ価格
で取引するためのリスクと自らのブランドのバーを
加工するためのコストと手数料を勘案した価格を発
表しています。基本的にはこの価格はその日一日有
効ですが、日中にあまりに相場が動くと小売価格も
改訂される場合があります。全国ほぼ一律で同じ価
格である理由は基本的に大手貴金属商が発表する小
売価格に他社が追随するからです。小売価格は売り
買い両方出されますが、両方とも消費税込みの価格
です。日本では買うときは当然消費税を払いますが、
売るときはそれを取り戻す形になります。そもそも
消費税は「最終的にそのものを消費する人が負担す
る税」であるからです。しかしこの制度のために
ゴールドが付加価値税の対象になっていない国で
ゴールドを買い、日本で売るとゴールド価格+消費
税分10%を得ることができるので、大規模な密輸犯
罪の原因になっています。（ゴールドを海外から持
ち込むときは、消費税を申告納税する必要がありま
す。）

日本のゴールド価格 2 日足  HLDTOTALL=XAU, XAU= 2017/03/22 - 2022/06/24 (UTC)

LineGrd, HLDTOTALL=XAU, Trade Price(Last), 2022/03/18, 2,213.195, LineGrd, XAU=, Bid(Last)2022/03/21, 1,921.5500, 

+0.4630, (+0.02%)
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1分  XAU=, US10YT=RR 9:52 2022/03/07 - 22:30 2022/03/21 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 9:52 2022/03/21, 1,922.2026, +0.7954, (+0.04%), 

LineGrd, US10YT=RR, Bid Yield(Last), 6:06 2022/03/19, 2.1530
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1分  XAU=, JPY= 10:02 2022/02/08 - 22:40 2022/03/22 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 10:02 2022/03/21, 7,367.450, LineGrd, JPY=, Mid Price(Last), 10:02 2022/03/21, 119.16, -0.03, (-0.03%) 価格
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