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各社が金価格予測を相次いで上方修正、次な

る飛躍へ 
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1. エグゼクティブ・サマリー：歴史の転換点としての2026年1月 
2026年の幕開けは、世界の金融市場と地政学的秩序にとって、過去数十年で最も過酷かつ決定的
な「ストレステスト」の期間となりました。1月上旬から中旬にかけて発生した一連の事象――米国に
よるベネズエラへの直接軍事介入、グリーンランド買収を巡るNATO同盟国への関税威嚇、そして日
本における高市早苗政権による衆議院解散――は、単なる一過性のニュースサイクルを超え、世界
が「ポリクライシス（複合危機）」の新たなフェーズに突入したことを示唆しています。 

1月23日現在、市場は米国とデンマーク・NATO間で合意されたグリーンランドに関する「枠組み（



Framework）」の発表を受け、一時的な安堵感（リリーフ・ラリー）に包まれています1。この合意によ

り、2月1日に発動予定であった対欧州関税が回避され、S&P500を含む主要株価指数は反発しまし
た。金価格は史上最高値である4,888ドルから一時的に4,700ドル台後半へと調整しましたが、これ
は上昇トレンドの終焉ではなく、次なる飛躍への健全な調整局面と捉えるべきです2。 

しかし、表層的な市場の平穏とは裏腹に、構造的な地殻変動は不可逆的に進行しています。 第一
に、米国の外交政策が「同盟重視」から、国益（特にミサイル防衛と資源確保）のために同盟国すら

経済的威圧の対象とする「トランザクショナル（取引的）」な実力行使へと完全にシフトした点です。こ

れは、ドルの覇権と米国資産の「無リスク資産」としての地位を揺るがし、一時的ながらも「セル・アメ

リカ（米国売り）」という歴史的に稀な市場反応を引き起こしました4。 

第二に、金（Gold）とビットコイン（Bitcoin）の役割分担が鮮明化しました。真の地政学的危機におい
て、金は「究極の安全資産」として機能し高騰した一方、ビットコインは米国の流動性環境に敏感な

「ハイベータ・リスク資産」として振る舞い、価格の乖離（デカップリング）が発生しました5。この事実

は、ポートフォリオ構築における両者の役割を再定義するものです。 

第三に、日本は「サナエノミクス」という未曾有の財政実験の只中にあります。本日（1月23日）の衆議
院解散により、21.3兆円規模の経済対策と消費税減税を掲げる高市政権と、新党「中道改革連合（
CRA）」との間で、日本の進路を巡る激しい政治決戦が火蓋を切りました6。これは日本国債（JGB）市
場に27年ぶりの高利回りをもたらし、円の行方を左右する最大の変数となっています。 

本レポートは、2025年12月版レポートで提示した「黄金の時代」というテーゼを基盤としつつ、直近の
激動を織り込んだ最新の市場分析と将来展望を提供します。ゴールドマン・サックスが新たに提示し

た「2026年末 5,400ドル」という金価格ターゲットの意味、テザー社による金購入が示唆する「デジタ
ル金本位制」の萌芽、そして日本の政局がもたらす資産価格へのインパクトについて、詳細かつ多

角的に論じます。 

2. 地政学リスクの構造的変容：北極とアンデスにおける「実力行使」の時代 
2026年1月、世界は「パックス・アメリカーナ」の終焉と、資源・安全保障を巡る剥き出しの力学が支配
する新時代の到来を目撃しました。米国トランプ政権による二つの大胆な動き――ベネズエラ政権
転覆とグリーンランド買収圧力――は、地政学リスクの質が「緊張」から「実力行使」へと変化したこ
とを意味します。 

2.1 グリーンランド危機と「ゴールデン・ドーム」構想の全貌 

1月中旬、世界市場を震撼させたのは、ドナルド・トランプ米大統領によるデンマーク自治領グリーン
ランドへの執拗な買収要求と、それを拒否するNATO同盟国（デンマーク、英国、ドイツ、フランスな
ど）に対する関税賦課の脅しでした。 

なぜ今、グリーンランドなのか？：「ゴールデン・ドーム」の論理 この唐突に見える要求の背後には、
トランプ政権が最優先課題として掲げる次世代ミサイル防衛システム「ゴールデン・ドーム（Golden 
Dome）」構想が存在します7。 



●​ 戦略的地理性: グリーンランドは、北米大陸とユーラシア大陸（ロシア、中国）を結ぶ最短ルート
（北極海航路およびミサイル弾道）上に位置しています。ここは、ロシアや中国から発射される

極超音速ミサイルやICBMをブースト段階あるいは中間段階で探知・迎撃するために不可欠な「
GIUKギャップ（グリーンランド-アイスランド-英国間の海域）」の要衝です9。 

●​ 技術的要請: 「ゴールデン・ドーム」は、宇宙配備センサーと地上迎撃ミサイルを組み合わせた
多層防衛網であり、総工費は1,750億ドル（約26兆円）以上と見積もられています。グリーンラン
ドには既に米軍のピトゥフィク宇宙軍基地（旧チューレ空軍基地）が存在しますが、トランプ政権

は完全な主権的コントロール下での大規模なインフラ拡張（迎撃ミサイルサイロの増設やレア

アース採掘）を求めていました10。 
●​ 資源戦争: グリーンランドは、ハイテク産業や軍事産業に不可欠なレアアース（希土類）の未開

発埋蔵量が世界最大級（約150万トン）とされ、中国への依存脱却を目指す米国にとって死活
的に重要な資源拠点でもあります11。 

危機の激化と市場の動揺 トランプ大統領は、デンマークが買収交渉に応じない場合、2月1日から欧
州主要国からの輸入品に対して10%〜25%の懲罰的関税を課すと宣言しました。これはNATOという
軍事同盟の結束を経済的利益のために人質に取る行為であり、市場は「安全保障の枠組みの崩

壊」を懸念しました。これが後述する「セル・アメリカ」トレードの引き金となりました13。 

「枠組み（Framework）」によるデエスカレーション 1月21日、ダボス会議（WEF）におけるトランプ大
統領とルッテNATO事務総長の会談を経て事態は急転しました。「将来の合意に向けた枠組み（
Framework）」の成立が発表され、関税発動は撤回されました14。 

●​ 合意の内容: 米国はグリーンランドへの武力行使を放棄し、関税を撤回する一方、デンマーク
側は米国に対し、北極圏における安全保障上のアクセス権（ゴールデン・ドーム関連施設の拡

充や資源探査権の拡大と推測される）を認める方向で妥協したと見られます。 
●​ 評価: 「主権の譲渡」というレッドラインは守られましたが、実質的には米国の安全保障・資源権

益がグリーンランドに深く食い込む形となり、北極圏の軍事化は不可避となりました。 

2.2 ベネズエラ介入「アブソリュート・リゾルブ」作戦とエネルギー安全保障 

北極での動きと並行して、米国は南米においても劇的な行動に出ました。1月3日に実施された「アブ
ソリュート・リゾルブ（不退転の決意）」作戦により、ニコラス・マドゥロ大統領が拘束され、米国への移

送が行われました16。 

エネルギー市場へのインパクト 

この軍事介入は、表向きは人道支援と民主化支援を掲げていますが、本質的には世界最大の原油

埋蔵量を誇るベネズエラのエネルギー資源を西側のコントロール下に置くための戦略的行動です。 

●​ 原油価格の反応: 当初、市場はベネズエラ産原油の供給回復を期待して原油価格の下落で反
応しましたが、長年の投資不足によるインフラの荒廃が明らかになるにつれ、供給増加には長

い時間を要するとの見方が広がり、原油価格は底堅く推移しています（WTI原油は60ドル近辺
で推移）18。 

●​ 地政学的シグナル: この介入は、米国が「裏庭」とみなす西半球において、中国やロシアの影響
力を排除し、資源を物理的に確保するためには直接行動も辞さないという強力なシグナルを世



界に発信しました。 

2.3 「セル・アメリカ（米国売り）」トレードの出現と教訓 

1月中旬のグリーンランド危機において、市場参加者が最も注目すべき現象が発生しました。それが
「セル・アメリカ（Sell America）」トレードです4。 

通常、地政学的危機が発生した場合、資金は「質への逃避（Flight to Quality）」として米国債や米ド
ルに流入します。しかし、今回の危機の震源地が米国自身（同盟国への関税攻撃）であったため、投

資家は「米国の政策リスク」を回避する動きに出ました。 

●​ 現象: 米国株（S&P500）、米国債、米ドルの「トリプル安」が進行しました。特に1月20日には
S&P500が2%以上急落し、ボラティリティ指数（VIX）が急上昇しました21。 

●​ 教訓: 米国が自ら国際秩序を不安定化させるシナリオにおいては、ドルや米国債は必ずしも安
全資産として機能しない可能性が露呈しました。この「信認の揺らぎ」こそが、後述する金価格

の爆発的上昇の主因です。 

3. 金（Gold）市場の「スーパーサイクル」：新たな価格帯への突入 
2026年1月、金市場は新たな歴史的局面に突入しました。かつての「2,000ドルの壁」は遠い過去の
ものとなり、市場は「4,000ドル台後半」を新たな常態（ニューノーマル）として受け入れつつありま
す。 

3.1 史上最高値4,888ドルへの道程と「信頼」の再評価 

1月21日、金スポット価格は一時4,888.17ドル/トロイオンスという史上最高値を記録しました2。この上

昇は、単なるインフレヘッジや投機的な動きではなく、世界の通貨システムに対する「信頼（Trust）」
の構造的な再評価を反映しています。 

上昇を牽引した3つのドライバー: 

1.​ FRBの独立性への懸念: 米司法省がFRBのパウエル議長に対する捜査を開始したとの報道
（後に最高裁が懐疑的な見方を示すも、市場の不安は払拭されず）が、中央銀行の政治的中

立性に対する信頼を根底から揺るがしました23。通貨の番人である中央銀行が政治に従属する

「財政従属（Fiscal Dominance）」の懸念が、不換紙幣（Fiat Money）からの逃避を加速させまし
た。 

2.​ 地政学的リスクプレミアムの増大: 前述のグリーンランド危機に伴うNATO亀裂の懸念と、中東
（イラン）情勢の再燃が、安全資産としての金の需要を極限まで高めました。 

3.​ 実需の継続: 中央銀行による買い支えに加え、中国やインドを中心とした現物需要が、高値圏
でも衰えることなく続いています。 

1月23日現在、グリーンランド合意によるリスク後退を受け、価格は4,780〜4,790ドル近辺へ調整し
ていますが、下値の切り上がりは鮮明です2。 

3.2 金融機関による予測改定：ゴールドマン・サックス5,400ドルシナリオの衝撃 



この歴史的な価格変動を受け、主要なグローバル投資銀行は2026年の金価格予測を相次いで上
方修正しました。中でも市場に衝撃を与えたのは、ゴールドマン・サックスの強気な改定です。 

 

金融機関 2026年ター
ゲット（改定後） 

以前の予測 改定日 主な根拠・ロ

ジック 

Goldman 
Sachs 

$5,400 (2026
年末) 

$4,900 1月22日 民間投資家に

よる「政策リスク

ヘッジ」目的の

保有継続と、新

興国中央銀行

の準備資産多

様化の加速。

ETFへの資金回
帰。22 

J.P. Morgan $5,055 (Q4平
均) 

- - 「最も確信度の

高い（Highest 
Conviction）」ロ
ング推奨を維

持。通貨安競争

と債務懸念によ

り、一時的に

$5,200-$5,30
0に達する可能
性を示唆。25 

Bank of 
America 

$5,000 $4,400 1月中旬 財政赤字の拡

大とインフレの

粘着性。ドル安

トレンドの継

続。26 

Deutsche 
Bank 

$4,450 (平均) $4,000 - 中央銀行の買

い継続を織り込

む。26 

Morgan 
Stanley 

$4,400 - - やや慎重ながら

も、構造的な強

気トレンドを追

認。22 



インサイト: ゴールドマン・サックスがターゲットを$5,400に引き上げた背景には、「民間セクターの構
造的変化」があります。これまでは中央銀行が買いの主体でしたが、西側の機関投資家や富裕層

が、米国の政策不確実性（関税、FRB介入、債務増大）をヘッジするために、金をポートフォリオの恒
久的な一部として組み入れ始めたことを指摘しています。これは需要の裾野が決定的に広がったこ

とを意味します。 

3.3 テザー（Tether）社の「ソブリン級」金保有と新たな需給構造 

金市場における新たな「クジラ（大口購入者）」の出現も見逃せません。世界最大のステーブルコイン

USDTを発行するTether社です。 

●​ 国家に匹敵する保有量: 2025年第3四半期だけで26トンの金を購入し、2026年1月時点での総
保有量は116トンを超えると推計されています27。これはギリシャ、カタール、オーストラリアと

いった国家の公的金準備を上回る規模であり、実質的に「テザー国」として金市場に君臨してい

ます。 
●​ デジタル金本位制への布石: パオロ・アルドイノCEOの下、Tether社は利益の一部をビットコイ

ンと金に体系的に配分しています。これは、ステーブルコインの裏付け資産として米国債への

依存度を下げ、米国の規制や制裁リスクから独立した価値保存手段を確保する戦略的動きで

す29。 
●​ 市場への影響: 1,000億ドル規模のステーブルコイン市場の流動性が金市場に直結すること

で、仮想通貨市場の成長がそのまま金の実需につながる新しいフィードバックループが形成さ

れています。 

3.4 円建て金価格の展望：為替と国際価格のダブル・マルチプライヤー 

日本の投資家にとって、金は「円」という通貨が抱える構造的リスクに対する防波堤としての役割を

強めています。 2026年1月22日時点での田中貴金属工業の小売販売価格は、税込で1グラムあたり
27,030円に達しました30。前日比で+201円の上昇であり、歴史的な高値圏にあります。 

この価格形成には二つの「乗数効果」が働いています。 

1.​ ドル建て価格の高騰: 前述の通り、$4,800前後の高値推移。 
2.​ 円安の進行: 後述する日本の政局不安と財政悪化懸念により、ドル円相場は158円〜159円台

で推移しており、円建て価格を押し上げています25。 

2026年度、日本の投資家は「サナエノミクス」によるインフレと円安のリスクに直面します。金は、資
産保全の観点からNISA（少額投資非課税制度）などを活用した長期保有の対象として、これまで以
上に重要な地位を占めることになります。 

4. 暗号資産（Crypto Assets）のアイデンティティ・クライシスと制度化 
2026年1月の激動は、ビットコインにとって「デジタル・ゴールド」としての真価が問われる試練の場と
なりました。結果として、ビットコインは金とは異なる挙動を示し、そのアイデンティティは「リスク資産」

と「制度化された金融商品」の間で揺れ動いています。 



4.1 「デジタル・ゴールド」の試練：なぜビットコインは金と連動しなかったのか 

1月19日の週、グリーンランド危機により金価格が急騰する中、ビットコインは逆行安となり、一時
90,000ドルを割り込みました5。 

●​ 相関の崩壊: 過去52週間の金とビットコインの相関関係は、この期間にゼロ、あるいはマイナス
にまで低下しました32。 

●​ 「セル・アメリカ」の巻き添え: この乖離の主因は、ビットコインの保有構造の変化にあります。現
物ETF（IBITなど）を通じて米国の機関投資家や個人投資家が主な保有者となった結果、ビット
コインは米国株（特にハイテク株）と同様の「リスク資産」として扱われるようになりました。投資

家が「セル・アメリカ」トレードで米国資産を売却した際、流動性の高いビットコインも換金売りの

対象となったのです33。 
●​ 結論: 短期的には、ビットコインは地政学リスクに対するヘッジ資産（セーフヘイブン）としては機

能しませんでした。しかし、これはビットコインの失敗というよりは、金融市場への統合が進んだ

結果としての「成熟の痛み」と言えます。 

4.2 ETFフローの激動と機関投資家の押し目買い意欲 

価格の調整にもかかわらず、機関投資家の需要は底堅く、むしろ「押し目買い」の好機と捉えられて

います。 

●​ 資金フローの回復: 1月初旬の流出超過を経て、中旬には劇的な資金流入超に転じました。1月
14日単日だけで、米国の現物ビットコインETF全体で**8億4,300万ドル（約1,260億円）**の純
流入を記録しました34。 

●​ ブラックロックの独走: 特にブラックロックの「iShares Bitcoin Trust (IBIT)」は、1日で6億4,800
万ドルを集めるなど圧倒的な存在感を示しています。一方で、フィデリティ（FBTC）などは一時的
な流出も見られ、投資家層による選別が進んでいます36。 

●​ フィデリティの長期的視点: フィデリティ・デジタル・アセットが発表したレポート「2026 Look 
Ahead」では、現在の状況を「コンテナ船の瞬間（Shipping Container Moment）」と表現してい
ます37。かつてコンテナの規格化が世界貿易を爆発させたように、ETFや規制の整備（標準化）
が、デジタル資産を金融システムのインフラとして定着させつつあるという見方です。 

4.3 長期評価モデル：2030年に向けた1,600万ドルシナリオと現実的道筋 

短期的なボラティリティを超えて、長期的な評価モデルは極めて強気です。 

●​ Ark Invest: 最新のレポート「Big Ideas 2026」において、ビットコインが「非国家的な価値の保
存手段」としての地位を確立することで、2030年までに時価総額が16兆ドルに達するとの予測
を示しました。これは1BTCあたり約80万ドルに相当します38。 

●​ VanEck: 2050年までにビットコインが国際貿易決済の一部を担うようになるシナリオでは、理
論価格が290万ドルに達するとのモデルを提示しています39。 

●​ Standard Chartered: 2026年のターゲットとして15万ドルを維持しており、ETFへの資金流入
と規制の明確化が主要なドライバーになると分析しています40。 



5. 日本政治・経済の深層：「高市トレード」とサナエノミクス2.0の賭け 
日本市場に目を転じると、1月23日の衆議院解散は、今後の日本経済の方向性を決定づける重大な
分岐点となります。高市早苗首相は、自らの経済ドクトリン「サナエノミクス」の是非を国民に問うとい

う政治的賭けに出ました。 

5.1 衆議院解散と「2月8日」決戦の構図 

高市首相は1月19日の記者会見で、1月23日に衆議院を解散し、1月27日公示・2月8日投開票の日
程で総選挙を行うと表明しました6。 

●​ 解散の大義: 昨年の就任以来進めてきた「国策の転換（積極財政と安全保障の強化）」につい
て、国民の信を問うとしています。特に、連立パートナーである日本維新の会との合意に基づい

た大胆な政策転換を正当化するための選挙と位置付けられています42。 
●​ 勝敗ライン: 自民党単独ではなく、「維新を含めた与党での過半数」を勝敗ラインとしています

が、実質的には高市総裁としての求心力を維持できるかどうかが焦点です。 

5.2 サナエノミクスの全貌：21.3兆円の衝撃と「食料品消費税ゼロ」 

選挙戦の争点となるのは、閣議決定された**総額21.3兆円（約1,350億ドル）**の経済対策です43。こ

れはパンデミック以降で最大規模であり、「責任ある積極財政」を掲げる高市政権の象徴です。 

主要政策の柱: 

1.​ インフレ救済（11.7兆円）: 電気・ガス料金の補助金延長や、18歳以下の子供一人当たり2万円
の現金給付が含まれます。 

2.​ 戦略的投資（7.2兆円）: AI・半導体（Rapidusプロジェクト等）、防衛産業、造船などの「危機管理
産業」への集中投資。これは経済安全保障と成長戦略を兼ねたものです45。 

3.​ 消費税減税の衝撃: 最大のサプライズは、食料品にかかる消費税（軽減税率8%）を2年間限定
で0%にするという提案です41。これは連立を組む維新の会の強い要求によるものですが、財務

省やS&Pなどの格付け機関からは「日本の財政規律を長期的かつ構造的に損なうリスクがあ
る」と強く警告されています47。 

5.3 「中道改革連合（CRA）」の結成と政権基盤への脅威 

高市自民党に対抗する勢力として、立憲民主党と公明党が合流し、新党**「中道改革連合（Centrist 
Reform Alliance: CRA）」**を結成しました48。 

●​ 公明党の離反: かつて自民党の連立パートナーであった公明党が、高市氏のタカ派的姿勢や
防衛増税路線に反発し、野党第一党と手を組んだことは、選挙戦の構図を一変させました。公

明党の集票組織（創価学会）が自民党候補の敵に回ることで、接戦区での自民党の苦戦が予

想されます。 
●​ 政策対立: CRAは、高市氏の「一時的な」消費税減税に対し、「恒久的な」食料品消費税廃止を

掲げ、よりリベラルで分配重視の政策を打ち出しています。 

5.4 JGB（日本国債）市場の反乱と「悪い円安」のリスクシナリオ 



市場は「高市トレード」として、期待と恐怖が入り混じった反応を示しています。 

●​ 株式市場（強気）: 日経平均株価は、財政出動による企業業績の向上期待から、一時53,000
円台の史上最高値を更新しました50。特に防衛関連（三菱重工など）や半導体関連が買われて

います。 
●​ 債券市場（弱気）: 一方で、21.3兆円の財源確保のための国債増発懸念から、JGB市場は売り

込まれています。新発10年物国債利回りは一時**2.359%**まで急騰し、27年ぶりの高水準を
記録しました51。 

●​ 為替市場（円安）: 日銀が政治的圧力により利上げを躊躇するとの観測と、日本の財政プレミア
ムの拡大により、円は対ドルで158円〜159円近辺まで下落しています。これは輸入インフレを
加速させる「悪い円安」の様相を呈しており、国内消費を圧迫するリスクがあります。 

6. 2026年第1四半期の投資戦略とアセットアロケーション 
以上の分析に基づき、2026年第1四半期における日本の投資家向けの戦略的指針を提示します。 

6.1 基本シナリオ：「財政優位（Fiscal Dominance）」の常態化 

米国（グリーンランド買収・国内産業保護）も日本（サナエノミクス）も、財政規律よりも国家戦略やポ

ピュリズムに基づく財政出動を優先する「財政優位」の時代に入りました。これは長期的には法定通

貨の購買力低下（インフレ）を招きます。 

6.2 アセット別推奨スタンス 

●​ 金（Gold）：【強いオーバーウェイト】 
○​ 戦略: グリーンランド合意による一時的な価格調整（4,780付近）は、絶好の買い場です。

ゴールドマン・サックスの5,400ターゲットは、通貨不安が高まる中での現実的な到達点で
す。円建てでは、円安進行のリスクヘッジとしてポートフォリオの核となります。 

○​ 注目商品: 金ETF、純金積立。 
●​ 暗号資産（Bitcoin）：【戦略的蓄積】 

○​ 戦略: 短期的な「リスク資産」としての変動に惑わされず、中長期的な「発行上限のある資
産」としての価値に注目すべきです。ETFへの資金回帰は底堅い需要を示唆しています。
2026年内の15万ドル到達シナリオを維持します。 

○​ 注意点: 米国株市場との連動性が高いため、株価急落時のボラティリティには警戒が必要
です。 

免責事項: 本レポートに含まれる情報は、2026年1月23日時点の公開情報および市場データに基づ
いています。将来の市場動向を保証するものではありません。投資判断はご自身の責任において

行ってください。 
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