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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

2023/03/20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で、「先週のゴールドが「高値引け」となったことに、市場の不安は
まだまだこれからということも考えられます。この金融不安の先鞭とも言える出来事は、
今後その行方にマーケットは注目し、その拡がりによっては、もはやゴールドをショート
することに忌避感からさらに大きく上昇する可能性があります。」と書きましたが、まさ
にその通りの展開となりました。米政府はいち早く前週のマーケットオープン前に、つま
り週末のうちに公的資金による預金者保護を発表しましたが、市場はそれでは安心せず、
SVB、Signature Bank、First Republic Bankと矢継ぎ早にその預金者の救済を決めました
が、そのためにFRBのバンスシートは急拡大、つまり市中銀行に対する中央銀行の資金援
助が大きく膨らみ、その額はリーマンショック、そしてコロナショックの時の支出を大き
く超えるものとなりました。これはいろいろな問題を内包します。中でもモラルハザード
の問題。私企業である銀行を政府が援助するとなると何らかの基準が必要ですが、イエレ
ン財務長官は議会でのこの質問に答えることができませんでした。今後に大きな問題を残
しました。今、2020年4月から行ってきたQT（量的引き締め：Quantitive Tightening）
から突然QEへと急ブレーキを踏んだという形です。これまで回収してきた資金の半分を一
挙に市場に放出したことになり、これは明らかにインフレ要因。ここまでFRBが急速に上
げてきた金利も、この金利上げが銀行資産悪化の原因と考えると今後higher and longerの
継続はほぼ不可能であり、明らかに銀行破綻が明らかになる以前、つい先週からマーケッ
トは大きく変わったことになります。インフレのリスクと金融システム崩壊のリスク、こ
の二つの危機を天秤にかけた結果、FRBはどのような金融政策がとれるのか、今週はFOMC
の結果次第、いやそれを待つまでもなく、月曜日のマーケット再開でゴールドは2000ドル
を超える可能性があるでしょう。

1分 XAU=, .DXY 6:01 2023/03/04 - 18:39 2023/03/20 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 6:01 2023/03/18, 1,989.1801, +68.8140, (+3.59%), 

LineGrd, .DXY, Trade Price(Last), 6:00 2023/03/18, 103.864, -0.554, (-0.53%)
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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】

「なりふり構わぬFRBの銀行救済」

銀行の破綻危機に対してFRBの素早い救済の動き
がマーケットの注目を集めています。しかしそ
れは反面、銀行は何をしても最終的にはFRBが助
けるというモラルハザードの問題をはらみ、お
そらく今後も続く金融危機問題にどのような態
度をとるのかが大きな関心を集めています。こ
の一週間でFRBが市場に放出した資金は過去最大、
あのリーマンのショックを超えました。インフ
レ対策で回収してきた資金の半分を一度に放出
した形です。これが世界の金融市場にどのよう
な影響を与えるのか。週明けの市場に注目です。

日足 HLDTOTALL=XAU, XAU= 2018/03/20 - 2023/06/21 (UTC)

LineGrd, HLDTOTALL=XAU, Trade Price(Last), 2023/03/17, 2,093.934, LineGrd, XAU=, Bid(Last), 

2023/03/17, 1,987.9301, +68.8140, (+3.59%)
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1分 XAU=, US10YT=RR 6:06 2023/03/04 - 18:44 2023/03/20 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 6:01 2023/03/18, 1,989.1801, +68.8140, (+3.59%), 

LineGrd, US10YT=RR, Bid Yield(Last), 6:06 2023/03/18, 3.4379
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1分 XAU=, JPY= 6:01 2023/03/04 - 18:39 2023/03/20 (TOK)

LineGrd, XAU=, Mid Price(Last), 6:01 2023/03/18, 8,431.007, LineGrd, JPY=, Mid Price(Last), 

6:00 2023/03/18, 131.85, -1.93, (-1.44%)
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（急拡大したFRBのバランスシート）

（史上最大のFRB銀行救済資金）
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