
! !!"#$%&'(&)*+,-).)+/+0123,24!
!
!

!

!"#$%&'()*+&','-."*/)+&'!"#$%&'0""1%2'''''''''''''''
!"#$%&'(&)* +, -) +/+0 1 2 3 ,2 4)

!

+/++156789:8;&<=>?) ) ) ) )

@ABCDEFGHIJK)

)
+/+/189:8;&<=>?LMNOPQRSTUVFW1XQYZ20[8\]O

^_B`abFc1Ldefg+/,h18ijTklKJQmCDnao+/+01Lp

qBbrEstuBvwQxJ`aE88FyzLd7{|}~�ÄÅÇÄÉbÑ

ÖmB7ÜÜáKocà8;&<=âäãyåçéèF=<è_Emê8ëí_F

ì8î8ïëñQFCDó98>?8òTô`önJeõúùEáKo))

)

û8deBü†b038]^°Ä¢&<8£§•¶ß®©™´¨Q≠aÑBÆØl∞`a

bFì8î8±≤≥rEÉ<M_9:8;&<=>?8¥µT∂∑•Kû_bQ∏

Koâä8ëí_âäπ∫(^'8ªº_~`aΩ≥~HLFc18CDTæla

>?8Iøb~≥mq?QáK≥b¿r≥QFI~>?bá¡¬yz8;&<=â

ä8√~∫∏mƒØQ∏K≥En¡B~o)

!
]^°Ä¢&<8£§•¶ßm≈T∆«_Fû8•¶ßLÉ<M8£§»… 8

ÀÃ[TÕŒKœ–>?_—“>?8”‘m’nöFå÷8£§»… ◊8∫ΩTÿ

lKq?BŸ⁄QEáKoÉ<ML+/++1F£§»… Q€‹*À›Ffi/fl=<‡

·Tœ–nö‚7FMNOP„W8+/,h18Ã/fl=<8œ–‰≥rÂ/[Eªlao)

)

+/+/18É<M8;&<=£§»œ–L2Ã[8\]O^∞`abFì8î+/+,1L

fiÀ[ªF+/++1L+,[ª_FÊÁËë8ÈÍTÎÏnaoÌÓ¢Ô—ÒÚ®ÛÙı¨)

_]Ó'bËº8œ–ˆQFÌÓ¢Ô—ÒÚL˜¯åQáK__Em˘g8t˙

˚b¸¡K9:∏`ö8;&<=£§»˝˛—QáKˇ‘F]Ó'LFÉ<M_Ì

Ó¢Ô—ÒÚ≥rœ!na;&<=£§»T"Íœ–«Kû_L#BgFì8$

_%&b—“˝˛_BKo)

!
!

;&<=)

']Ä()*b+,T6-≥

mñC`aû_QF;&<=

L./)

)

0<1&)

23ı8(4Ä=\567&86

09ÄL5:ÉQà1,356

7„;8Ëë8)+fiÂÀ<2ÉÄm)

)

=ÓÅO)

=ÓÅOâä8ñ>TUV

öF?&@AB=ÓÅOAL

CDEFG)HFIDJKLM)NGFOPLQR8S

TTU7fŒ)

)

VÓ6$A)

W^MAF·XLYZ[\8

^]&6Ã_ÂT^_m¥`)



貴金属ウィークリー 第21号 – 2023年4月14日

まずトルコから見ていくと、イスタンブールの Kuyumcukent Jewellery 

Complexには昔から中東の多くの宝飾品業者がオフィスを構えている。ま

たこの施設の中小規模の宝飾品製造業者は安い賃金で特注デザインに応

じるため、中東の有名宝飾品メーカーの需要を賄ってきた。このような

企業は本国でも製造工場を構えているが、イスタンブール以外のエリア

に行くことを好まない海外顧客の要望に応えるために、トルコ製の宝飾

品を自社製品に加えているのだ。また人件費が下がっているトルコは世

界的な宝飾品メーカーにとっては魅力的な場所である。このような点に

加え、これまでゼロだったアラブ首長国連邦の法人税が2023年6月から

9％に上がることも、トルコに一部の製造拠点を移すメーカーが続く流れ

を後押しするかもしれない。 

一方、アラブ首長国連邦のゴールド宝飾品市場は、2018年に導入された

5％の物品税がもはや障害とはなっていないようである。昨年コロナ禍の

拡大を抑えて移動の制限が緩和されたのちは、カタールで開催されたサ

ッカーのワールドカップをはじめ多くの観光客が戻っている。またヒン

ズー教の新年にあたるディワリに向けた宝飾品販売もコロナ禍の制限緩

和の恩恵を受け、インドからの観光客が戻っている。この結果、2022年

のアラブ首長国連邦のゴールド宝飾品需要は7年ぶりに、47トンを記録し

た。 

トルコのゴールド宝飾品輸出

資料: S&P グローバル
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もう一つ中東の重要な市場であるエジプトはというと、昨年のゴールド

宝飾品需要は前年比で 6％ 増えている。3月と 10月終わりに計画的に実

施された通貨切り下げは、当初は消費に打撃を与えたが、安全資産とし

てのゴールドの価値と、昨年は22％にも達したインフレに対するヘッジ

としてのゴールドの役割が需要を支え、国内の個人投資家のゴールドイ

ンゴットとコインの需要は 2021 年の少なくとも 7倍に膨らんだ。人件費

があまりかかっていない小型のゴールドインゴットとコインが、ゴール

ド宝飾品のマーケットシェアに食い込んだことも指摘しておきたい。 

 

中東の昨年のゴールド宝飾品需要が 5年来の高い水準に達したことを考

えると、この地域はコロナ禍から回復を成し遂げたといってもいいかも

しれない。安全資産とヘッジとしてのゴールドの価値が、高いインフレ

率を背景にゴールド需要を後押ししている。しかしこの先はゴールド価

格の乱高下と、2022 年のベース価格が既に高かったことから、この地域

のゴールド需要がさらに大きく増えると言うには多少苦しいものがあ

る。ゆえに我々は、2023 年の需要は多少マイナスになる可能性もあるの

ではないかと考えている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ゴールド宝飾品需要 

資料: メタルズフォーカス 
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