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1 オンス 3,000 ドル手前で膠着状態 

- 金価格は、2025 年の当社基本シナリオのレンジ上限（確率 50％）の 1 オンス 2,600～2,900 ドル

と、強気シナリオのレンジ下限（確率 30％）の 1 オンス 2,900～3,100 ドルの間で膠着状態に陥って

いるようです。当社は、金価格は今後 1～4 ヵ月のうちに 1 オンス 3,000 ドルの節目を超えて上昇すると

引き続き見ています。 

- 現物金に対する需要は、2025 年初頭から世界中の ETF、中国の小売セクター、および各国中央銀行

の間で高まっているようです。 

- 米国債カーブ中間部分の実質利回りの低下と、引き続く米国の政策と貿易をめぐる不透明感が投資家の

金需要を下支えしています。しかし、金価格が史上最高値から 1 オンス 100 ドル近く下落したため、2 月

末にかけて利益確定の売却が幾らか見られました 1。 

今月の金のチャート 

図表 1 

世界中の金 ETF への流出入

フローの月次トレンド 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

出所：ブルームバーグ・ファイナンス L.P.,ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2025 年 2 月 28 日時点。  

今月のチャート: 
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• 2025年1～2月の世界の金ETFへの月次流入量は計83トンに達しました。これに対し、2024年11～12

月はネットで36トンの償還となり、2024年1～2月はネットで99トンの流出超となりました2。 

• 金ETFの先月の購入量はネットで約65トンとなり、ロシア／ウクライナ戦争が勃発した2022年3月以来の

高水準となりました3。 

• 世界の金ETFの在庫削減サイクルが反転したことは、金にとって好材料でしょう。他の条件がすべて同じであ

れば、金融および現物取引を通じて、金価格が自律的に1オンス3,100ドルまで上昇することは可能とみら

世界中の金 ETF の月次フロー 3ヵ月トレンド 
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 れます。2025年の金ETFへの資金流入は、2021年、2022年、2023年および2024年初頭に大幅な

ネット流出となった後の、世界の金市場に対する総需要ショックと見なすことができます4。 
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新高値と利益確定取引 

金価格が 2 月 24 日に 1 オンス 2,950 ドルをわずかに上回る史上最高値で取引を終えた後、金投資家は、2 月末

にかけて利益確定のために保有する金を売却しました。その結果、金価格は前月比 2.0％上昇し、1 オンス 2,857

ドル前後で月を終えました 5。スポット価格が年初から 8 週間で 1 オンス 325 ドル（+12.4％）上昇した後に、ある

程度の価格調整が起きるのは妥当だと思われます 6。当社は、金に対して強気のテーマを維持しており、2025 年半ば

から後半にかけて、金価格が 1 オンス 3,000～3,100 ドルに達する強気シナリオが実際に起きると引き続き考えてい

ます。 

金価格に対する S&P500 指数の比率は、2024 年 12 月の 2.28 倍、2025 年 1 月の 2.20 倍から、2025 年 2

月には 2.08 倍まで低下しました。これは、金 ETF や金スワップを通じたオーバーレイ株式ヘッジが行われていることを示

唆しています 7。実際、2 月の VIX 指数の平均水準は 12 月と比べてボラティリティが約 1.2 ポイント上昇し、米国の

経済成長、テクノロジー企業の業績、および政策の不透明感をめぐる懸念から、2 月後半には 20 を上回る急上昇を

見せました 8。米国の実質および名目金利の低下も投資家の金需要を下支えしており、消費者心理の急低下と軌を

一にしているようです。関税リスクに基づく中期的なインフレ期待の高まりも、金をはじめとする代替資産の魅力度を押し

上げている可能性があります。5 年セクターの実質金利は年初来 50 ベーシス・ポイント（bp）以上低下しており、金

保有の機会コストは減少しています。また、最近の新規失業保険申請件数（重要な景気先行指標）の急増を受

け、短期金利トレーダーの間では、米連邦準備制度理事会（FRB）が追加利下げに踏み切るとの観測が高まってい

ます 9。 

資産市場におけるボラティリティの上昇、経済政策の不透明感およびマクロデータの軟化は、いずれも中期的には金需

要にとってプラスに働くはずです。購入ペースは上下に振れるかもしれませんが、最近の歴史的なトレンドからすると、投

資家の金需要の高まりは、世界金融危機後や 2020 年のコロナショックのようなリセッション（景気後退）に先行する

傾向が多く見られます。こうした投資家からの需要の高まりと、新興国の中央銀行による持続的な金購入および中国

小売りセクターの堅調な推移が同時に起きた場合、金価格が 1 オンス 3,100 ドルに達する道筋がより明確になる公

算が大きいと思われます。 

ニューヨーク、ロンドン

の金市場の分析  

 

 

 

 

 

 

 

 

 
金はなぜロンドンからニューヨークに移動しているか？ 

2025 年の 1～2 月にかけて、ロンドンで現物金購入の長蛇の列ができたというニュースや、現物金が、ロンドン、ス

イス、シンガポールからニューヨークへ大量に移動しているとの報道が数多くありました。なぜこのようなことが起きている

のでしょうか？昨年 11 月の米大統領選後、金市場は米国による一律の関税引き上げが貨幣用金属（米国が

輸入の金を含む）に与える影響を織り込み始めました。そのため、輸入コストの潜在的な上昇リスクを受け、ニューヨ

ーク商品取引所（COMEX、上場金先物・オプション取引のグローバルな中心的取引所）の金は、ロンドン（現

物金のスポット取引のグローバルな中心的取引所）に対して歴史的に大幅なプレミアムを付けて取引されました。

COMEX のプレミアムは 1 月に 1 オンス 75 ドル前後まで急上昇しました。このようなプレミアムは通常、平均で 1 オ

ンス 5 ドル程度です 10。 

https://www.ssga.com/jp/ja/individual/insights/could-gold-etf-inflows-spur-record-gold-prices-in-2025
https://www.ssga.com/jp/ja/individual/insights/is-it-too-late-to-hedge-with-gold
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図表２ 

金先物第 2 限月の EFP

プレミアムの推移（1 オンス

あたりのドル金額） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

では、なぜこれが問題なのでしょうか。第一に、コモディティの世界ではオープン・アービトラージ（裁定取引）が一般

的です。そして、効率的な市場では、調達した現物資産を A 地点から B 地点へ移動させて利益を得られるのであ

れば、トレーダーはそうする傾向にあります。これによって価格差が解消されます。現物取引業者やコモディティ銀行

は、ロンドン市場に対して COMEX の金をショートすることで、このスプレッドの縮小に貢献してきました。ここ数ヵ月

間、大量の金がスイスやシンガポールの精錬センターからニューヨークへ移動しています。また、ロンドン市場の金在庫

も、米国の関税引き上げを「先取り」して、米国市場へと移動しています。そのため、COMEX の金在庫は急増し、

ここ数ヵ月間で 2 倍超となる 3,900 万オンスまで膨れ上がりました 11。 

米国は、現物金の世界的な主要生産国でも消費国でもありません。COMEX の金在庫の大幅な積み上がりは、

米国市場が供給過剰となり、ニューヨーク／ロンドン間の価格差は第 2 四半期に安定化する可能性を示唆してい

ます。金先物第 2 限月の EFP（先物を現物に交換する際の価格差）は、足元の金利環境では通常 1 オンス

20 ドル未満になると思われます。昨年 11～12 月に平均 1 オンス 25～30 ドルだった EFP は 1 月に 42 ドル強

まで上昇しましたが、2 月は平均 22 ドルまで低下しました 12。つまり、コモディティトレーダーは「アービトラージ機会の

解消」に一役買っているのです。特に、関税の引き上げが実施されず、金に影響が生じなければ、今年後半にニュー

ヨークからロンドンへ大量の現物金が移動する可能性さえあります。関税引き上げが実際に起きれば、ニューヨーク市

場は世界の他の市場から乖離し、ロンドンで保有される金はさらにオフショアに移動することになるでしょう。結論とし

て、ロンドンには現時点でまだ大量の金があり、新規鉱山からの産出による過去最高の供給が始まり、ロンドンに現

物が流入していると見られます。  

確かに、ロンドン貴金属市場協会（LBMA）には、1 月末で 8,535 トンの金が保管されています。これは、前月

比 1.5％の減少ですが、2020 年のパンデミック時の水準を大幅に上回っており、2024 年の在庫水準とほぼ同じ

です 13。現物金の ETF は年初来で、金を分配して株式を創出することが可能になりました。現物市場の摩擦が解

消されるまで依然数ヵ月を要するかもしれませんが、金市場は効率的なコモディティ市場のあるべき姿で展開している

と見ています。 

2025 年の金価格の急騰がスクラップ市場に影響を与え、さまざまな精錬およびプライシングセンターに持ち込まれる

金が増えた可能性もあります。結論としては、ニューヨーク／ロンドン間のアービトラージは一部の現物コモディティトレ

ーダーやコモディティ銀行にとって大きな取引となり、現物金の逼迫や移動によって、1 月から 2 月初めにかけての金

相場が急上昇した公算が大きいと見ています。とはいえ、北半球が春を迎える季節になると、金市場は正常化に向

かい、最終的に金が関税引き上げリスクから除外される可能性はきわめて高いと思われます。 

 

出所：CME, LBMA,ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2025 年 2 月 28 日時点。過去のパフォーマンスは将来のパフォーマン

スの信頼できる指標ではありません。 

 (10)

0

10

20

30

40

50

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

$
/o

z

2nd GC Contract EFP avg ($/oz)

米
ド

ル
／

オ
ン

ス
 

金先物第2限月の平均EFP（1オンスあたりのドル金額） 
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図表３ 

中国オンショア市場における

金価格のプレミアム／ディスカ

ウント幅（％） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

中国の金需要の回復が 2025年に金価格が 1 オンス 3,000～3,100 ドルになるとの見

方を裏付ける 

中国オンショア市場の金価格のプレミアムは 2 月も堅調で、2024 年 9 月の－0.6％のディスカウントに対し、平均

＋0.3％のプレミアムとなりました 14。これは、旧正月の祝日を背景に、消費者による第 1 四半期の旺盛な金需要を

予兆しているかもしれません。 

2024 年第 4 四半期の非貨幣用金の輸入量は、1 ヵ月あたり 108 トンと第 3 四半期の 2 倍となり、2025 年初

めにはさらに増える可能性が高まっています。2024 年は、中国の非貨幣用金の輸入量が 3 年連続で 1,300 トン

を超え、世界の中央銀行による大量の金購入量を上回りました 15。 

人民元が歴史的に軟調となっているため、為替ヘッジとして、現物金および ETF 商品に対する現地の需要が高まる

でしょう。加えて、個人および機関投資家の金需要は、不安定な住宅用不動産市場の回復から恩恵を受けていると

みられます。国内の金市場を鎮静化するため、中国人民銀行（PBoC）が、時折介入してくる可能性は排除できま

せんが、パンデミック後の景気回復局面において、中国投資家の総需要曲線は上方にシフトしているようです。これに

より現物金の需給バランスが逼迫化し、世界的に清算価格が押し上げられることで、金取引に追い風が吹いていま

す。 

 

 

 
出所：LBMA,SGE、2025 年 2 月 28 日時点。過去のパフォーマンスは将来のパフォーマンスの信頼できる指標ではありません。 

 

 

 

 

 

 

中国オンショア市場における金価格のプレミアム／ディスカウント幅（％） 



 
 

Information Classification: General 

 

フロー 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

金担保 ETF に力強い復活の兆し 

世界の金 ETF の 2 月の保有高は 2 ヵ月連続で増加し、前月比 2.5％増の推定 65 トン増となり、2022 年 3 月

以降で最大となりました。2 月末の資産運用会社による COMEX 金先物およびオプションのネット・ロング・ポジション

は 19 万 4,357 枚となりました。また、6 ヵ月移動平均でも 21 万 8,560 枚となり、この水準に達したのは 2020

年 5 月以降で 1 度だけです。こうした根強いロング・ポジションと ETF 需要のトレンドの高まりは、金に対する投資家

の強い関心を裏付けています 16。 

世界の金の取引高は前月比 13％増加し、1 日あたり 3,000 億ドルという前例のない水準に達しました。主な要因

は、店頭取引（OTC）が 1 日あたり 1,920 億ドルに上り、20％増加したことでした。この勢いは、ほぼすべてのセグ

メントで過去最高の取引高を記録した 2024 年に続くもので、OTC が 37％、取引所取引が 40％、世界的な金

ETF の取引が 32％増加しました。特に、上海先物取引所の出来高は 72.8％増と飛躍的に増加し、過去最高と

なる 240 億ドルに達しました 17。 

当社のチームは、ETF のポジショニングが金価格を史上最高値へ押し上げる重要なカタリストになると一貫して主張し

てきました。昨年は、これまでの主要な金の強気相場（2005～2007 年、2009～2012 年、2019～2020

年）で見られたような、月次平均 30 トンという強気相場で典型的な資金流入が見られなかったにもかかわらず、金

需要を支えるさまざまな要因が金価格を押し上げました 18。足元では、ETF への資金配分が回復しつつあることを示

す兆候が現れています。今年 2 月、最大規模で流動性が最も高い金 ETF に、1 日あたり 16 億ドルという過去最

大の資金流入が見られました 19。 

金の需給バランスは、金 ETF への資金流入によって大幅に逼迫する可能性があり、競合する現物金の買い手である

中央銀行、延べ棒やコインの投資家、および工業用ユーザーは、より制約の多い市場に適応せざるを得なくなると思

われます。ETF への資金フローの動向と金価格に与える影響に関する詳細な分析については、当社の金投資戦略

部門の責任者である Aakash Doshi のレポートをご覧ください。ETF への資金フローが 2025 年の金市場の形成

に果たし得る役割について、より深く掘り下げています。 

https://www.ssga.com/jp/ja/individual/insights/could-gold-etf-inflows-spur-record-gold-prices-in-2025
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図表 4 

世界の金 ETF の 

金保有量（トン） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図表５ 

過去 5 年間の
COMEX 金先物/オプシ
ョンポジショニング 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

出所：ブルームバーグ・ファイナンス L.P., ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、データは 2010 年 2 月 28 日から 2025 年 2 月 28

日。過去のパフォーマンスは将来のパフォーマンスの信頼できる指標ではありません。 

 

 

 

出所：ブルームバーグ・ファイナンス L.P., ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、データは 2020 年 2 月 28 日から 2025 年２月 28

日。過去のパフォーマンスは将来のパフォーマンスの信頼できる指標ではありません。 
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図表６ 

2024 年の中央銀行による

金購入量は 3 年連続で 

1,000 トンを突破 

 

 

 

 

 

 

 

 

金需要の動向は引き続き支援材料 

2024 年の金需要に関する最近のデータは、今後さらにアウトパフォームしていく上で基本となる良好な特徴を明確に

示しています。世界各国の中央銀行は、過去 3 年間で年間 1,000 トンを超えるペースで金を買い続けています。

中央銀行は過去 15 年にわたる金の純購入者であり、中央銀行が金を買い続ける背景には、今後数十年にわたり

外貨準備金を分散し、脱ドル化を目指す傾向が反映されています 20。 

主要機関による戦略的な動きが、こうした傾向をさらに強めています。中国人民銀行は 3 ヵ月連続で外貨準備高を

増やし、2024 年 12 月に 10 トン、2024 年 1 月に 5 トン追加し、金の保有高を外貨準備高の約 5.9％となる

約 2,285 トンまで引き上げました。同様に、ポーランド国立銀行は 2024 年、外貨準備に 90 トンの金を加え、新

興国市場の銀行の中で最大の金購入者となり脚光を浴びました。また、インド準備銀行は金を 72.6 トン買い増し、

保有高を 876 トンに引き上げて外貨準備ポートフォリオを大幅に強化しました。これにより金が外貨準備に占める割

合は約 18％となり、過去に掲げた 20％という目標へあと一歩まで迫りました 21。 

2024 年の世界の金需要は過去最高の 4,974 トンに達し、記録的な金価格と取引量の相乗効果により、年間の

市場時価総額は過去前例のない 3,820 億ドルに達しました。投資需要は 25％増加し、4 年ぶりの高水準となる

1,180 トンまで急増しました。特にテクノロジーセクターでは、人工知能（AI）とデータセンター向けチップに対する需

要を要因に、好調な四半期となりました。AI インフラが増強されたことから、テクノロジーセクター全体の需要は 7％増

の 326 トンとなりました 22。 

金の総供給量は前年比 1％増の 4,974 トンとなり、過去最高を記録しました（ワールド・ゴールド・カウンシル）。こ

の小幅な増加は、採掘生産量とリサイクルの取り組みの増加によるものであり、採掘量は 1％増の 3,661 トンと、

2018 年に記録した 3,656 トンを上回りました 23。 

2025 年を展望すると、マクロ経済と地政学的な要因が重なり、中央銀行が純購入者としての役割を引き続き果た

していくものと予想されます。パンデミックを受け、金は信用リスクのない現物の「無記名資産」として、注目度が高まる

かもしれません。投資家の注目は、金融の安定性をさらに高めるために金蓄積を優先し続ける新興国に集まりそうで

す。一方、予想される金融政策の転換、インフレ圧力および地政学的緊張の高まりにより、金は変化し続ける金融

情勢の中で、戦略的な安全資産としての地位が再認識されています。

認識されています。 

日次平均金スポット価格（米ドルオンス） 
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出所：ワールドゴールド カウンシル、IMF IFS、中央銀行、ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、データは 2024 年 12 月 3１日時点、金

価格はスポット価格米ドル/オンス。過去のパフォーマンスは将来のパフォーマンスの信頼できる指標ではありません。 
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図表 7 

日本のインフレ率は他の主

要国を上回る 

     

 

日本の経済見通しとインフレ傾向が金需要を後押し 

2025 年 2 月の日本経済の見通しは引き続き堅調で、これは賃金の力強い伸び、インフレ率の上昇および底堅い

消費が日本経済のダイナミックな回復を下支えしたことによります。米国が関税引き上げの意向を示したにもかかわら

ず、円は引き続き安全通貨としての役割を果たしました。これには、日銀の金融引き締め措置、および米国債利回

りが上昇する中での円の相対的優位性が追い風になりました。日本国債の利回りは 15 年ぶりの高水準まで上昇

し、日銀の植田総裁は、日銀は市場を安定させるために市場介入を行う用意があることを示唆しました 24。これに

対する株式市場の反応はまちまちで、石破茂首相とトランプ米大統領の会談後の良好なムードから自動車メーカ

ーが恩恵を受けました。とはいえ、今後の潜在的な関税引き上げに対する懸念から、一部の投資家は慎重姿勢を

維持するとみられます。 

労働市場のデータは、こうした明るい見通しを裏付けるものでした。好調な冬のボーナスと基本給の着実な上昇によ

り、現金給与総額が大幅に増加しました。賃金上昇とインフレ率を上回る可処分所得の増加が相まり、個人消費

支出が持続的に増加する基盤が整いました。一方、生鮮食品価格の上昇により、全国のコアインフレ率は 3.2％ま

で上昇し、1 月の総合インフレ率は 4％に達するなど、インフレ圧力が高まりました 25。東京の 2 月の消費者物価

指数（CPI）は、主に生鮮食品と公共料金の低下により、予想外に低い上昇率となりました。東京のインフレ率は

全国平均と比較して緩やかなペースで推移していますが、理由の一つとして、教育に対する補助金が東京のみに適

用されていることが挙げられます。CPI 上昇率が低いにもかかわらず、力強い賃金の伸びを背景にサービス価格が安

定していることから、物価は安定基調であることが伺えます。こうした傾向を背景に、追加的な金融引き締めを予想

する声が高まっています。2025 年中に 25bp の追加利上げが 2 度実施され、日銀の政策金利が 1.0％に達す

る可能性も予測されています。 

経済の勢いは日本の実績 GDP にも表れており、2024 年第 4 四半期の年率換算成長率は予測を上回る

2.8％まで急上昇しました 26。 

2 月の日本の金担保 ETF へのネット流入額は約 1 億 4,700 万ドルに上り、1 月に記録した 6,200 万ドルから

大幅に増加しました 27。2024 年の日本の非貨幣用金の輸入額は約 4 億 9,500 万ドルに達し、2023 年に記

録した総輸入額対比で 97％の大幅増となりました 28。一方、大阪証券取引所（OSE）で取引されている金標

準先物（取引単位は 1kg）の建玉残高は、前月の 44,205 枚から 8.7％増えて 48,042 枚となりました 29。

最も活発に取引されている限月の動向を見ると、建玉残高は価格の下落とともに増加しており、ショート・ポジション

の増加を示唆している可能性があります。 
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出所：ブルームバーグ、ユーロスタット、日本の総務省、米労働統計局2025年1月31日時点。過去のパフォーマンスは将来

のパフォーマンスの信頼できる指標ではありません。 
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1 ブルームバーグ・ファイナンス L.P., ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2/28/2025 

2 ブルームバーグ・ファイナンス L.P., ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2/28/2025 

3 ブルームバーグ・ファイナンス L.P., ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2/28/2025 
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6 ブルームバーグ・ファイナンス L.P., ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2/28/2025 

7 ブルームバーグ・ファイナンス L.P., ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2/28/2025 

8 ブルームバーグ・ファイナンス L.P., ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2/28/2025 

9 ブルームバーグ・ファイナンス L.P., ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2/28/2025 

10 ブルームバーグ、COMEX、2025 年 2 月時点 

11 ブルームバーグ、COMEX、2025 年 2 月時点 

12 ブルームバーグ、COMEX、2025 年 2 月時点 

13 LBMA、2025 年 2 月時点 

14 LBMA、SGE、ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2025 年 2 月時点 

15 General Administration ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2025 年 2 月時点 

16 ブルームバーグ、ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2025 年 2 月時点. 

17 ブルームバーグ・ファイナンス L.P., ステート・ストリート・グローバル・アドバイザー、2025 年 2 月時点  

ブルームバーグ、COMEX、 ドバイ金商品取引所、ICE ベンチマーク・アドミニストレーション、インドマルチ商品取引所、ナスダック、

上海金取引所、上海先物取引所、東京商品取引所、ワールド・ゴールド・カウンシル、2025 年 2 月 

18 ブルームバーグ・ファイナンス L.P., ETF が保有する金地金残高の指数、2004 年－2024 年 

19 ブルームバーグ・ファイナンス L.P., ステート・ストリート・グローバル・アドバイザーズ、2/28/2025 

20 IMF IFS、各中央銀行、ワールド・ゴールド・カウンシル、2025 年 2 月時点 

21 IMF IFS、各中央銀行、ワールド・ゴールド・カウンシル、2025 年 2 月時点 

22 IMF IFS、各中央銀行、ワールド・ゴールド・カウンシル、2025 年 2 月時点 

23 IMF IFS、各中央銀行、ワールド・ゴールド・カウンシル、2025 年 2 月時点 

24 ブルームバーグ、2025 年 2 月時点 

25 ブルームバーグ、総務省、2025 年 2 月時点 

26 ブルームバーグ、内閣府、2025 年 2 月時点 

27 ブルームバーグ、2/28/2025. 

28 日本政府による指標、2025 年 2 月時点. 

29 ブルームバーグ、大阪証券取引所、2/28/2025 

用語集 
 中央銀行 

国または国家連合のために、貨幣および信用の創造と分配を独立性を持って管理する金融機関 

 

COMEX 

コモディティ（主に金、銀、銅、アルミニウム）の先物を取引する市場 

 

金のスポット価格  

スポット市場における金の価格。国際的通貨コード「XAU」で表記される、1 トロイオンス当たりの金価格。米ドル建て。 

 

LBMA午後金価格（米ドル／オンス） 
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LBMA 金価格は IBA が独立して管理し、価格算出のためのオークション・プラットフォームを提供していますが、知的所有権は LBMA

に帰属します。プラットフォームは、電子的に取引および監査が可能で、証券監督者国際機構（IOSCO）の金融ベンチマークに関す

る原則に沿って設計されています。 

 

実質金利  

インフレ調整後の金利。物価上昇の影響を取り除くことで、真の借入れコストおよび投資による実際の利回りを反映します。 

米連邦公開市場委員会（FOMC） 

米連邦準備制度内にある委員会で、金融政策を決定します。 

プレミアム/ディスカウント 

米ドル建ての国際金価格と国内価格の差を説明する際に使用される用語。 

上海先物取引所 

中国の上海にある主要商品先物取引所。金属、エネルギー商品、農産物など様々な商品が取引されています。 
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