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（万バレル/日）
米国家安全保障戦略（中東、要約）

中東は依然重要だが、米外交の最優先地域ではなくなった。かつて重
視された理由は、エネルギー供給、超大国間競争、地域紛争の波及
リスクだった。現在はエネルギー供給源の多様化と米国の純輸出国化
で、その戦略的重要性は相対的に低下した。

地域の最大の不安定要因であるイランは、イスラエルの軍事行動や
2025年6月の米軍作戦で弱体化した。

今後の中東は、石油・ガスだけでなく、原子力、AI、防衛技術などの
投資・協力先になる。

米国は中東諸国、とくに湾岸君主国に政治体制や価値観の変革を
押し付けるべきではない。各国の体制や伝統を受け入れたうえで、共
通利益に基づく関係を築くべきだ。

それでも米国の核心的利益は残っており、湾岸エネルギー供給の確保、
ホルムズ海峡と紅海の航行の自由、テロ封じ込め、イスラエルの安全
保障を重視している。アブラハム合意を中東やイスラム圏の他国にも広
げるべきだ。

中東は「危機の震源地」から「協力・投資・正常化の地域」へ変わりつ
つあり、米国はその中で自国の利益をより優先できるようになる。
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米国の外交政策に永続的な影響を及ぼす。ベネズエラへ
の最近の介入と相まって、これは戦略目標を達成するため
に、必要であればハードパワーを用いて、体制や政治の変
革を誘発しようとする姿勢を示している。一方、同盟国の
大半との調整や協議の欠如は、単独行動主義への転換
を示唆している。全体として、世界最大の経済大国であり、
かつ有力な軍事力を有する国におけるこうした変化は、地
政学的な不確実性を増幅させる。

今回の軍事行動が米国債に対して金価格を押し上げる
可能性がある。今週見られた国債への資金流入の限定
的な増加は、国債の伝統的な安全資産としての役割に対
する既存の懸念をさらに強めるものだ。これは金にとって明
らかにプラスだ。安全資産としての投資フローをめぐって国債
と競合するという直接的な側面だけでなく、こうした懸念が
米ドルに及ぼす影響という間接的な側面もある。

Metals Focus（金市場分析）

地政学的な緊張やショックによって金が享受する傾向にあ
る上昇は、ほとんど長続きしない。ただし、今回の紛争の特
性上、状況が異なる可能性がある。

紛争がホルムズ海峡の船舶輸送に影響を与え、世界のエ
ネルギー市場へのリスクが高まっていること、また12カ国が紛
争に巻き込まれているという事実から、戦争がさらに拡大す
る現実的なリスクが生じている。

中東で再び紛争が長期化することを支持する声はほとんど
ない。

米国中間選挙の目前に迫るこの時期に、イランで長期化、
あるいは制御不能な戦争が勃発すれば、共和党にとって
政治的リスクとなる。有権者は、この戦争に伴う避けられな
い金銭的・人的損失、そして上昇し続ける原油価格がイン
フレ（実体および体感）に及ぼす影響を、おそらく理解し
ないだろう。

金価格が1月の史上最高値を再び試すと予想されるが、
金には持続的な上昇に十分な勢いがないだろう。紛争が
拡大している兆候や石油市場が著しく混乱している兆候
があれば、金価格は容易に１オンスあたり６０００ドルま
で上昇する可能性がある。



9

マーケットエッジ株式会社
Marketedge Co. Ltd.

Precious Metals



10

マーケットエッジ株式会社
Marketedge Co. Ltd.

COMEX金先物相場（日足）



11

マーケットエッジ株式会社
Marketedge Co. Ltd.

COMEX銀先物相場（日足）



12

マーケットエッジ株式会社
Marketedge Co. Ltd.

NYMEXプラチナ先物相場（日足）



13

マーケットエッジ株式会社
Marketedge Co. Ltd.

金融政策との関係性①

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

-1

0

1

2

3

4

5

6

7

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

各国政策金利と金価格

米国
カナダ
ユーロ圏
英国
日本
COMEX金先物相場（右軸）

（ドル/オンス）（%）

COMEX金先物価格（右軸）

（出所）LSEGよりマーケットエッジ作成



14

マーケットエッジ株式会社
Marketedge Co. Ltd.

金融政策との関係性②
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米金利/ドルとの関係性
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中央銀行の金準備資産の変動（年初からの累計）
年初からの累計

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

1月 25.39 -22.48 -9.30 52.80 45.77 22.50 4.65

2月 55.05 1.12 23.03 111.72 67.65 49.99

3月 98.37 167.43 24.12 111.20 74.04 83.85

4月 122.05 228.11 64.42 48.11 71.61 100.22

5月 139.44 301.16 97.96 21.33 85.94 121.96

6月 142.28 335.23 165.91 108.98 112.46 161.06

7月 139.37 369.19 207.52 158.18 155.51 182.08

8月 97.13 399.04 233.47 245.62 156.36 203.74

9月 110.44 422.16 295.04 327.35 211.32 245.99

10月 117.68 425.35 331.18 368.79 272.06 301.10

11月 115.40 399.74 388.87 415.35 338.05 346.35

12月 135.90 408.62 414.70 434.64 359.06 379.65

2026年1月

ウズベキスタン +8.70

マレーシア +3.40

チェコ +1.70

インドネシア +1.50

中国 +1.20

キルギス -1.10

カザフスタン -1.10

ブルガリア -1.90

ロシア -9.30
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貴金属ETF市場の動向①
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貴金属ETF市場の動向③
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貴金属認証在庫の動向

300,000,000

350,000,000

400,000,000

450,000,000

500,000,000

550,000,000

COMEX銀認証在庫
（オンス）

（出所）CME、LSEGよりマーケットエッジ作成

200,000

300,000

400,000

500,000

600,000

700,000

800,000

NYMEXプラチナ認証在庫
（オンス）

（出所）CME、LSEGよりマーケットエッジ作成



22

マーケットエッジ株式会社
Marketedge Co. Ltd.
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中国取引所在庫の動向
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NYMEX原油先物相場（日足）
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米石油在庫統計/米石油リグ稼働数
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2,000

2,200

2,400

2,600

2,800

3,000

3,200

3,400

3,600

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

OPEC産油量（現加盟国のみ）

（出所）OPECよりマーケットエッジ作成

（万バレル/日）



28

マーケットエッジ株式会社
Marketedge Co. Ltd.

OPECプラス産油量②
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金利環境からみたドル/円①
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金利環境からみたドル/円②
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金利環境からみたドル/円③
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トルコ政策金利
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ドル/円の内部要因①
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ドル/円の内部要因②
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ダウ工業平均株価（日足）
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日経平均株価（日足）
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日本株の投資主体別売買動向①
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日本株の投資主体別売買動向②
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日本株の投資主体別売買動向③
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米機関投資家の売買動向
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