
2025年9月1日付で、日興アセットマネジメント株式会社から社名変更しました。

当資料は、アモーヴァ・アセットマネジメントが情報提供を目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を
与えるものではありません。なお、掲載されている見解および図表等は当資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。投資信託
は、値動きのある資産（外貨建資産には為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことがあります。
投資信託の申込み・保有・換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。
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金（現物）価格は10月中旬に史上初めて1トロイオンス

=4,200米ドル台に到達後、4,000米ドル付近まで反落

しました。こうした中、本稿では、世銀（世界銀行）が10
月下旬に公表した最新の商品価格見通しに基づき、金

相場の動向や展望についてご紹介します。

直近で利益確定も、投資需要は前年と比べ急増

最近の金相場の動向について世銀は、利益確定の売り

などが足元の調整要因になったものの、地政学的緊張

や経済の不確実性の高まり、米利下げなどが相場を支

えてきたとの認識を示しました。また、今年上半期の

需要動向について、中央銀行の需要が高水準ながら前

年同期より減少した一方、ETF（上場投資信託）などの

投資需要が急増したと言及しました（図【A】）。

26年にかけての見通しが一段と上方修正された

金価格の見通しについて、世銀は、25年に年平均

3,400米ドル、26年には3,575米ドルと予測しました（図

【B】）。前回（25年4月）見通しにおける、25年：3,250米
ドル、26年：3,200米ドルから、いずれも上方修正した

格好です。なお世銀は、今回新たに提示した27年の見

通しを、3,375米ドルとしました。

こうした見通しについて世銀は、地政学的緊張や政策

の不確実性が高い状況が続く中、中央銀行の金購入

継続や米国の追加金融緩和への期待が相場への追い

風になるとしました。また、27年にかけて、金価格は

ETFの需要後退などによりやや低下するとみられるも

のの、高水準を維持するとの見解を示しました。

直近の価格水準を踏まえると、これら見通しは保守的

に思われますが、世銀は見通しの不確実性は大きいも

のの、金融市場の不安定化やインフレ再燃などで、見

通しから上振れする可能性のほうが高いとしました。

そのため過去数回がそうであったように、再び見通し

が上方修正される余地があると思われます。

金価格高騰が進んだ1979～80年と共通点あり

世銀はこのほか、金価格高騰が進んだ1979～80年と

足元で、地政学的緊張やインフレ懸念、米ドル安などの

共通点があると分析しました（図【C】）。加えて足元で

は、当時ほどインフレ懸念は強くなく、エネルギー市場

も混乱していないものの、中央銀行の金需要拡大とい

う当時はみられなかった特徴があると指摘しました。

こうした歴史的観点も踏まえると、金の堅調相場が状

況次第で続いても不思議ではないと考えられます。
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上方修正が続く

世界銀行の金価格見通し

●上記は過去のものおよび見通しであり、将来の運用成果等を約束するものではありません。

**     世界銀行などの信頼できると判断した情報をもとにアモーヴァ・アセットマネジメントが作成
*金価格はロンドン金現物価格で実績は日次の値、見通しは年平均値で2027年まで

***※各指数の著作権等の知的財産権その他一切の権利は、各指数の算出元または公表元に帰属します。

【B】金価格の推移と世銀による見通し* 【C】1979～80年の金価格急騰局面との比較**
（2021年1月4日～2025年10月30日、日次）

【A】過去3年間の上半期の金需要

見通しの上方修正が続く

中央銀行による買いは若干ペース
ダウンも、投資需要が急増

足元と状況が似た
1979～80年も
金価格は高騰

**1979～80年は1979年1月2日～1980年12月30日、2025年は
   2025年1月2日～10月30日が対象期間で、横軸は基準からの経過期間

※縦軸は基準日からの騰落率で
1979～80年は1978年末

   2025年は2024年末が基準日
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