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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

2022/10/24号

SPDR Gold Shares円建価格 ゴールドとドルインデックス

上昇を続ける長期金利とドルの前にゴールドは下げる一方でしたが、その流れが変わった
のが、日本時間金曜日の夜12時頃。ドル円が151.95まで上昇したところで日銀のドル売り
円買い介入が入りました。財務省日銀は正式な発表をしていませんが、その後の値動きを
見る限り、相場押し下げを目指した介入が入ったことは間違いありません。ドル円は一時
146円台まで下げました。（新聞には144円台と書いてありましたが、少なくともrefinitiv
の1分足の安値は146.32でした。OTC（相対取引）であるのでどこかで瞬間的に144円台
をつけたのだと思いますが、たいていのところでは146円.30あたりが下値だったようで
す。）最終的に147.60近辺まで戻して、144円台を底値とすると半値戻しの状態で終わっ
たことになります。介入効果が前回のように一時的なものとなるのか、それとも円安トレ
ンドを変えることができるのか、今週のマーケットの動きに注目です。この大きなドル売
りの動きが、ドルインデックスを押し下げ、長期金利も下げたことから、ゴールドは急騰。
介入前は1620ドルを割り込んで今週の安値圏にいましたが、1670ドル近くまで急騰、一
週間の終わりは1650ドル台半ばとなりました。ゴールドにとっては日銀のドル売りに加え
て、WSJ（Wall Street Journal）でFRBが11月0.75%の利上げのあとにそれ以降の利上げ
に関して、そのスピードを検討するとの記事が出たことも、これまで12月の利上げも
0.75%という見方が強かったのが、大きく変わる可能性がある、ということになりドル売
り、株買い、債券買いとなり、ゴールド買いにも拍車をかけました。今週は日銀介入の余
波とFRBの今後の利上げをめぐる憶測、そして米第三四半期GDPに注目です。市場予想は
2.1%の上昇。ここまで二期連続のマイナス成長であっただけにこのGDPの結果は大きく影
響しそうです。

1分 XAU=, .DXY 6:01 2022/10/08 - 18:39 2022/10/24 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 6:01 2022/10/22, 1,657.6600, +28.9963, (+1.78%), 

LineGrd, .DXY, Trade Price(Last), 6:00 2022/10/22, 111.876, -1.005, (-0.89%)
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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】

ゴールドが西から東へ動いている。欧米の機関投
資家は、FRBの金利引き上げに応じて、ゴールド
のポジションを売却している。世界のゴールド
ETF残高が9月は95トンの流出となり、昨年の3月
以来の大きな残高減となった。その内訳は北米59
トン、欧州36トンと欧米だ。世界最大のゴールド
の先物取引所である米国コメックスの取引所在庫
は、今年5月から300トン以上引き出されている。
9月単月では約50トンの引き出しとなっている。
これに加えてイングランド銀行を含むロコ・ロン
ドン・ゴールド口座からも9月は122トンもの
ゴールドが引き出されている。そのうち95トンが
ETFだと仮定しても少なくとも27トンのゴールド
がETF以外で引き出されたということになる。単
純に計算しても9月に欧米のゴールドマーケット
から流出したゴールド現物は170トンを上回る。
これらのゴールドは一体どこに向かったのか？そ
れらは中国を中心にする東方、つまりアジアに向
かったと考えられる。上海黄金交易所のロコ・ロ
ンドン・ゴールドに対するプレミアムは40ドルに
まで上昇している。ロンドンから上海までゴール
ドを運ぶコストはせいぜい2~3ドルであることを
考えるとこれがいかに異常なプレミアムであるか
想像がつこう。9月の中国のゴールド需要は180
トンと5カ月連続で増加している。国内の生産分
やロシアからの輸入もあるので、すべてが欧米か
らの流出分ではないが、中国のゴールド需要は圧
倒的だ。中国のみならずインド、トルコ、タイそ
してサウジアラビアなどのゴールド輸入も大きく
増えており、これらの国の中央銀行の買いも目
立っている。東方の国々では、主体は個人と中央
銀行であるが、価値が目減りする一方である通貨
に対しての備えとしてゴールドの需要は根強い。
欧米でも個人投資家ベースでは金貨や地金の需要
がこれまでにないほど増加している。これらの草
の根需要は金利やドルが上がろうとゴールドの下
値を支えるだろう。

「ゴールド現物の動き西から東へ」 日足 HLDTOTALL=XAU, XAU= 2017/10/24 - 2023/01/24 (UTC)

LineGrd, HLDTOTALL=XAU, Trade Price(Last), 2022/10/21, 2,118.839, LineGrd, XAU=, Bid(Last), 

2022/10/21, 1,656.6600, +28.9963, (+1.78%)
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1分 XAU=, US10YT=RR 6:05 2022/10/08 - 18:43 2022/10/24 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 6:01 2022/10/22, 1,657.6600, +28.9963, (+1.78%), LineGrd, US10YT=RR, Bid Yield(Last), 

6:05 2022/10/22, 4.2188
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1分 XAU=, JPY= 6:01 2022/10/08 - 18:39 2022/10/24 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 6:01 2022/10/22, 7,868.476, LineGrd, JPY=, Mid Price(Last), 

6:00 2022/10/22, 147.66, -2.50, (-1.67%)
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