
第88回 「上昇する金価格と半導体価格」

金融商品取引業者 近畿財務局長(金商)第26号
加入協会：日本証券業協会 主な事業：金融商品取引業
指定紛争解決機関：特定非営利活動法人 証券・金融商品あっせん相談センター

西村証券株式会社 NISHIMURA SECURITIES CO., LTD.
京都市下京区四条通高倉西入立売西町65番地(本社)
TEL：075-221-9390(本店営業部)

本書面は特定の金融商品の勧誘を目的として作成したものではなく、あくまで情報提供を目的とした書類です。書面上の株式市場見通し等は、本書面作成時の当社予想
ですが、その後の市場動向・結果・影響等について当社が保証または責任を負うものではありません。また内容については予告なしに変更される場合もあります。本書
面の著作権は当社に帰属します。当社の文章による承諾なしに、第三者への配布・コピー等はご遠慮ください。

2025年10月31日 発行

瀧山裕二

「金（GOLD）」の価格が1グラム＝20,000円を超えたとテレビニュースで報道
されています。また、パソコンなどで多用されているDRAM半導体のスポット価格
も1個9.5ドルと急騰しています。この2つの商品については、5月に発刊したウィー
クリーレター、第66回「半導体スポット価格に注目」、第68回「金価格の動向に
ついて」でお伝えしましたが、そこから5ヵ月が経ち、さらに価格は急騰しました。

今週は、これら商品の価格動向についてお伝えします。

～「金」価格の動向～

裏面グラフ1をご覧ください。このグラフは、前回（ウィークリーレター第68
回）と同じニューヨーク・商業取引所の金先物期近限月の週末値の推移を示してい
ます。5/23の引け値は1トロイ・オンス＝3,363.6ドルでした。その時も最高値近辺
でしたが、5か月後の10/24の引け値は4,118.4ドルまで上昇しました。この間の騰
落率は+22.4％、昨年末からの騰落率は+57.4％の上昇となりました。このように
「金」の価格は、今年に入って大きく上昇していますが、その要因は何が考えられ
るのでしょうか？金価格の動き方は、昨年末から4月、4月から8月、そして8月か
ら直近までの3つの期間で分かれているように見えます。まず、4月までの動きはト
ランプ大統領就任から高関税政策の実施までの期間と重なります。そのため、この
期間の金価格の上昇要因はトランプ政権の通商政策や移民政策などに対する懸念が
強くなったことと考えます。その後、4月から8月までは金価格の上昇は緩やかにな
りました。これは高関税政策が個別交渉によって関税率が抑えられ、世界経済に対
する悪影響が軽減したためでした。8月から直近までの期間ですが、金価格の上昇
は再び急騰しています。この期間は、9月のFOMCで政策金利が引き下げられ、そ
の後も政策金利の引き下げ期待が継続したことが上昇要因の一つと考えます。
「金」は利子を産まない資産ですので、金利水準が下がると「金」に資金が向かい
やすくなります。加えて米・露間でのウクライナ戦争をめぐる対立や米中間のレア
アースをめぐる対立など地政学的なリスク要因が「金」の一段高の背景にあると思
います。ただ、米中間の対立が収まりそうな状況となり、10/20に最高値4,336.4ド
ルを付けた後、「金」価格は調整局面となっています。

今後の「金」価格の見通しですが、新たな地政学リスクが発生すれば価格は再び上
昇するかもしれませんが、当面は1トロイ・オンス＝3,800ドル～4,300ドル程度の
水準で推移するのではないかと想定しています。次に金価格が大きく動くとすれば、
来年5月のパウエル現FRB議長の交代時期が考えられます。来年に入るとパウエル
議長の後任人事をめぐる思惑で「金」価格は乱高下しやすい状況になると考えます。
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～DRAM半導体 スポット価格の上昇について～
私が注目しているもう一つの商品、DRAM半導体のスポット価格を確認してみま

しょう。グラフ2をご覧ください。このグラフも前回（ウィークリーレター第66
回）と同じグラフです。5/9に1個＝2.68ドルであったスポット価格は、直近10/24
には9.50ドルとなりました。データセンターなどでの取引が増えていたところに
DRAM半導体を生産していた中国メーカーが来年2月頃を目途に生産を終了すると
発表したため、価格が大きく上昇しました。5/9から10/24までの上昇率は3.5倍に
急騰しています。スポット価格の上昇を受けて、大口取引価格も上昇しました。こ
のままどんどんDRAM半導体価格が上昇するとは思いませんが、これまで安価で
あったDRAM半導体価格が上昇することで、パソコン、スマートフォン、サーバー
機器の価格に波及するでしょう。10/14にWindows10のサポート期間が終了しまし
た。この機にパソコンの買い替えをお考えの方は、早めに検討されることをお勧め
します。
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