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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

2022/11/28号

SPDR Gold Shares円建価格 ゴールドとドルインデックス

Thanksgiving Holidaysの週、日本では勤労感謝の祝日もあり、マーケットは比較的静か
な動きでした。1750ドルを上回るレベルで一週間が終わったことはとりあえずよい兆候で
あったと思えます。木曜日に発表されたFOMC議事録で、ほとんどの金利上げのペースを
早期にスローダウンすることが「適切になる」と「かなり多数」のメンバーが同意してい
るとの内容が、ゴールドへの買いを誘いました。ただ同時に金利がここから急速に下げる
ような状況ではなく、金利上げが来年早期に終わったとしてもその後長い間金利が高止ま
りする可能性が高く、そのためここからゴールドが一方的に大きく上げるとの見方には投
資家も慎重なようです。1620ドルからここまでの上昇は、ショートをしていた投資家の
ショートカバーが主な要因であるという見方が強く、ETFの残高が増えていない、つまり
新規の買いはあまり入っていないと思われます。ただ、これまでも書いてきたように、
1600ドル台では、中央銀行や中東、アジアの個人投資家の現物買いは記録的であり、おそ
らく下値が固くなっているのは確かです。あとはヘッジファンドや欧米の機関投資家、つ
まり、金利上昇によってショートしていた投資家が、あらたにロングに回るだけのゴール
ド買い材料が必要です。それにはまだ時期尚早。しばらくはこのあたりでの相場展開とな
りそうな気がします。今週は水曜日にWashington DC Brookings Instituiteでパウエル議
長のスピーチがありますが、それで また議長がタカ派的発言をし、同じく今週末発表され
る雇用統計が予想されるよい数字（NFPが20万人以上）であれば、ヘッジファンドや欧米
の機関投資家がふたたびゴールド売りに傾く可能性が高いと思います。もちろん、それら
が逆の結果になれば大きく上昇の可能性もあります。

1分  XAU=, .DXY 6:50 2022/11/12 - 19:28 2022/11/28 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 5:53 2022/11/26, 1,756.4400, +1.1800, (+0.07%), LineGrd, .DXY, Trade Price(Last), 6:50 2022/11/26, 106.048, 

+0.244, (+0.23%)
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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】

（続き） 投資需要はシルバーの需要の40%に過
ぎません。残りの60%の需要は工業用需要です。
シルバーは金属の中でも最も高い熱および電気伝
導性があり、それを利用しているソーラーパネル
には現在一年あたり3000トン以上の需要があり、
その量は毎年増えています。またその産業用需要
のもう一つの例として自動車が上げられます。特
にEVはガソリンやディーゼルなどの従来の内燃機
関車よりも2倍近いシルバーが使われている。今
後EVへの自動車の転換が進んでいくという前提の
もとにMetals Focusの予想では今後5年間にシル
バーの自動車部品需要は2700トンに増えると予
想されており、2040年つまり18年後にはEVのシ
ルバー需要は供給の半分を占めるようになるとい
う見方もあります。この項を書いている時点でも
はやシルバーは大きく上がりつつあります。10月
のCPI·が7.7%と予想を下回る数字となり、FRB
の金利上げのスローダウンの予想からドルと長期
金利が下落、ゴールドが大きく上昇したことから
シルバーも急騰、一時22ドルを超えるレベルまで
上昇しました。金銀比価も90を超えていたものが
80まで急落、割安だったシルバーに見直し買いが
入っていると言えます。現物投資の伸び、供給不
足、そして産業需要の長期的な増加がほぼ確実視
されているシルバーは長期的にも価格上昇の可能
性が非常に高いと考えます。

（金銀比価）

「シルバー：広がる現物不足（続き）」
日足  HLDTOTALL=XAU, XAU= 2017/11/28 - 2023/03/01 (UTC)

LineGrd, HLDTOTALL=XAU, Trade Price(Last), 2022/11/26, 2,084.809, LineGrd, XAU=, Bid(Last), 2022/11/25, 1,756.1400, 

+1.1800, (+0.07%)
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1分  XAU=, US10YT=RR 5:53 2022/11/12 - 18:31 2022/11/28 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 5:53 2022/11/26, 1,756.4400, +1.1800, (+0.07%), LineGrd, US10YT=RR, Bid Yield(Last), 

4:00 2022/11/26, 3.6831
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1分  XAU=, JPY= 6:50 2022/11/12 - 19:28 2022/11/28 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 5:53 2022/11/26, 7,853.403, LineGrd, JPY=, Mid Price(Last), 6:50 2022/11/26, 139.13, 

+0.49, (+0.35%)
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日足  XAUXAG=R, XAG= 2017/11/28 - 2023/03/02 (TOK)

LineGrd, XAUXAG=R, Mid Price(Last), 2022/11/25, 81.26, -0.29, (-0.36%), LineGrd, XAG=, Mid Price(Last), 

2022/11/25, 21.6150, +0.0800, (+0.37%)
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