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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

2023/02/27号

SPDR Gold Shares円建価格 ゴールドとドルインデックス

先週のこのレポートに書いたことがそのまま続いています。ドルと長期金利の上昇、そし
てゴールドの頭が重たい展開。発表された2月のFOMC議事録も一部理事からは金利上げ幅
を0.25%ではなく0.5%とするべきだとの意見も出ていたことがわかり、市場の印象より
もFRBははるかに「タカ派」であることが明らかになりました。それに加えて、1月の個人
消費支出（PCE）が市場予想の4.3%アップに対して4.7%と「ホットな」数字が発表され
ました。これらにより政策金利はこれまで5.1%程度が天井とみていた市場もその見方を変
えつつあるようで、一部には6%を超えるのではないかという見方が出始めてきています。
昨年11月ごろから続いていた市場の楽観論がすべて打ち消されるという動きであり、年初
の1830ドルから1965ドルまで上昇したゴールドも現在は1810ドルまで下げ、FRBの金利
下げが今年はほぼないと市場がもはや織り込んだ結果だと考えていいでしょう。問題はこ
こからさらにゴールドが下げるのかどうか、というところでしょう。これだけ価格が下
がったことで、中国ではSGE（上海黄金交易所）のLoco London Goldに対するプレミアム
が35ドルまで上昇しており、それはつまり中国での現物買いが盛り上がっているというこ
とです。ロコ・ロンドン・アカウントからラージバーを引き出し、それを中国での標準品
である99.99%のキロバーに鋳直して上海までに運ぶコストはせいぜい2ドルと考えるとこ
の35ドルのプレミアムがいかに異常ともいえる状況かよくわかると思います。これだけの
ドル高、そして金利高にも関わらずまだゴールドが1800ドルを保っているのは、こういっ
た現物のバーゲンハンティングの買い、そしておそらくは中央銀行の買いも下値を支えて
いる要因になっているのではないでしょうか。この金融情勢のため頭が重たい状況は続き
そうですが、下値は支えられるのではないでしょうか。

1分 XAU=, .DXY 6:50 2023/02/11 - 19:28 2023/02/27 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 6:50 2023/02/25, 1,810.8800, -11.6700, (-0.64%), 

LineGrd, .DXY, Trade Price(Last), 6:50 2023/02/25, 105.262, +0.662, (+0.63%)
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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】

「LBMAの2023年相場予想」

今年1月18日を提出期限としたLBMAの
2023年相場予想アンケートの内容が発表
されました。今回はそれを紹介しましょ
う。参加したアナリストは30名。ちなみ
に私はその一人です。貴金属4メタルの中
でゴールドとシルバーに関してアナリス
トたちは2022年よりも上昇を予想してい
ます。平均値でゴールドは3.3%、シル
バーは8.8%の上昇。逆に弱気予想はパラ
ジウムで、12.5%の下落を予想しています。
ゴールドを動かす要因としてアナリスト
の43%が上げたのが、米ドルとFRBの金融
政策でした。それに続くのがインフレで
14%、第3位は地政学リスクの11%でした。
ゴールドの取引レンジ幅予想は、755ドル。
2022年の実際の取引レンジは780ドルで
あったので、ほぼそれに近い予想となっ
ています。2022年の実際の平均価格は
1800.09ドルでしたが、2023年のアナリス
ト相場予想の平均値は1859.9ドルで3.3%高
であり、実質的にそんなに動くと考えて
いないことがわかります。最も低い安値
の予想は1594ドル、最も高い高値の予想
は2025ドル。意外と冷静な予想であると
いうのが私の印象です。2023年年初は
1830ドルから始まり、1960ドルまで上昇
したあと2月23日現在の相場は1811ドル。

(ゴールドと200日平均線）

日足 HLDTOTALL=XAU, XAU= 2018/02/26 - 2023/05/31 (UTC)

LineGrd, HLDTOTALL=XAU, Trade Price(Last), 2023/02/24, 2,144.492, LineGrd, XAU=, Bid(Last), 2023/02/24, 1,810.8100, 

-11.6700, (-0.64%)
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1分 XAU=, US10YT=RR 6:50 2023/02/11 - 19:28 2023/02/27 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 6:50 2023/02/25, 1,810.8800, -11.6700, (-0.64%), 

LineGrd, US10YT=RR, Bid Yield(Last), 6:49 2023/02/25, 3.9471
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1分 XAU=, JPY= 6:50 2023/02/11 - 19:28 2023/02/27 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 6:50 2023/02/25, 7,945.440, LineGrd, JPY=, Mid Price(Last), 6:50 2023/02/25, 136.48, 

+1.76, (+1.31%)
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日足 XAU= 2022/02/28 - 2023/03/15 (GMT)

LineGrd, XAU=, Bid(Last), 2023/02/24, 1,810.8100, -11.6700, (-0.64%), SMA, XAU=, Bid(Last),  200, 

2023/02/24, 1,775.6524
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池水雄一（いけみず・ゆういち）プロフィール

1962年生まれ兵庫県出身。1986年上智大学外国語学部英語学科卒業後、住友商事株式会社入

社、その後1990年クレディ・スイス銀行、1992年より三井物産株式会社で貴金属チームリー

ダーを務める。2006年よりスタンダードバンク東京支店副支店長、2009年に同東京支店で支

店長に就任。2019年9月より日本貴金属マーケット協会（JBMA）代表理事に就任。一貫して

貴金属ディーリングに従事し、世界各国のブリオン（貴金属）ディーラーでブルース（池水氏

のディーラー名）の名を知らない人はいない。
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