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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

2022/05/23号

SPDR Gold Shares円建価格 ゴールドとドルインデックス

五週間ぶりにゴールドは上昇して終わり、ようやくマーケットの雰囲気が変わった一週間
でした。下落する株価に安全資産として買われてきたのはドルと米国債でしたが、その安
全資産買いがゴールドに入ってこなかったのが不思議だと先週書きましたが、やはりよう
やくゴールドにその順番が回ってきたようです。その直接的なきっかけはやはりこれも先
週予想したようにずっと上昇を続けていたドルが天井を打ち、逆に下落傾向となったこと
でした。これまではFRBの金利上げ姿勢がよりタカ派的になり、それ（金利の上昇）に
マーケットは反応していましたが、投資家の姿勢には明らかに変化があったと思います。
インフレはまだ天井を打ってはいないことがはっきりし、そして「リスクオフ」の動きは
より明白となり、金利上昇という不利な情勢よりも、安全資産という側面がより投資家に
重要視されるようになったということだと思います。FRBの性急な金利上げが経済不況へ
とつながるリスクに対しての投資家の危機感はふくらみつつあり、それがゴールドへの安
全資産買いをようやく呼び込んだと言えるでしょう。一瞬の1800ドル割れが月曜日にあり
ましたが、それは1800ドルにあるストップ売りのオーダーをつけに行ったような動きでし
た。それが成功し、一瞬で1788ドルまで下げましたが、そのレベルはすぐに買い戻され、
バーゲンハンティングの買いも入って、ゴールドは上昇。逆に底値の固さを確認したと言
えるでしょう。今後もFRBの一挙一動が注目されますが、0.5%の利上げを数回続けると
いう切り上げはすでにマーケットには織り込まれています。逆にそれが0.25%になると
ゴールドは上昇するでしょう。0.75%にするということになれば再び売られるということ
になります。
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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】

「シルバーの需要」

a.工業用需要

シルバーの工業用需要（16,299トン）のメインは
電子材分野です。なかなか具体的に我々の目に直接
入ってくるものではありませんが、例えば接点のよ
うな部品にシルバーは使われており、一台の自動車
に使われるシルバーの部品は500個を超えると言わ
れています。そういった意味ではあらゆるものにシ
ルバーは使われていると言ってもいいでしょう。そ
の他具体的には、はんだに鉛の変わりに使われてお
り、合成樹脂の材料となるエチレンオキシド製造の
触媒としての利用や、近年最も伸びている太陽光パ
ネルにぬられるシルバーペーストなど、その化学的
特質を生かした利用先は増える一方です。これらの
新しい分野の利用が増えることにより、数十年前は
もっとも大きな需要分野であったフィルム（感光
材）が、デジタルカメラの登場により激減した分を
補って余りあるものになっています。

(世界のシルバー工業用需要の分野別推移）

ゴールド以外の貴金属-シルバー 7 日足  HLDTOTALL=XAU, XAU= 2012/05/22 - 2022/11/27 (UTC)

LineGrd, HLDTOTALL=XAU, Trade Price(Last), 2022/05/20, 2,223.181, LineGrd, XAU=, Bid(Last), 2022/05/20, 1,845.6800, +3.9612, (+0.22%) 数値
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LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 6:01 2022/05/21, 1,846.6800, +3.9612, (+0.22%), LineGrd, US10YT=RR, Bid Yield(Last), 

6:06 2022/05/21, 2.7883
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1分  XAU=, JPY= 6:01 2022/05/07 - 18:39 2022/05/23 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 6:01 2022/05/21, 7,590.729, LineGrd, JPY=, Mid Price(Last), 6:00 2022/05/21, 127.87

+0.05, (+0.04%)
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