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チーフ・ストラテジスト  神山 直樹 

 
 

• シリコン（半導体）サイクルは、AI や IoT でスーパー･サイクルになりそう 

• 世界経済の成長エンジンとして、まだ力がある 

• 長期的には、中国の成長が新しいけん引役となりそう 

シリコン（半導体）サイクルは、AI や IoT でスーパー･サイクルになりそう 
美容形成などに使う（過去には相撲の新弟子検査で身長が足りない候補者が頭に入れたとも言われる）シリコーン

とは、ケイ素（Si）を含む有機化合物の総称で天然には存在しない。ここで話題にする「シリコン・サイクル」のシリコンと

はケイ素そのもので、半導体などを作る材料であり、シリコーンとは異なる。シリコンとシリコーンが違うとはあまり知ら

れていないのだが、世界的にシリコン（Si）の需要と言えば半導体の素材としての需要という意味で使われる。 

（以降、シリコン＝半導体で話を進める） 

 

世界経済の成長エンジンとして、まだ力がある 
世界的な半導体の売上げは、そもそもパソコン用（デスクトップやノート型）、クラウドなどでデータなどを蓄積するサ

ーバー用、スマホやデジタルカメラ用メモリーなどで使われる DRAM、USB のほかスマホやタブレットで記憶媒体として

使われる NAND 型メモリなどに分かれている。このこと自体は以前から変わらないが、近年、変わってきたのは、例え

ば、スマホなどの AI による音声認識（iPhone ならば Siri）や防犯カメラとその画像解析、自動車の自動ブレーキのため

のセンサと制御など、機能の高度化だ。これに対応するためには、これまで以上に低消費電力で高性能の半導体関

連部品が必要となる。垂直に積み上げた高機能のメモリなどは、近年の技術革新が支えてきた。一方で、スマホで使

う言語やカメラで使う画像（例えば猫の写真を見せると猫と認識できる）などを、AI に繰り返し教えて認識させるための
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シリコン･サイクルはスーパー・サイクルへ 
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さて、シリコン･サイクルに話を戻そう。シリコン

は、パソコンやインターネットにつながっているサー

バー、スマートフォン（以下、スマホ）の部品などに

使われている。したがって、シリコン･サイクルは、シ

リコン（半導体）の販売額がサイクルとなって上下

動している様を表した言葉だ。 
 
このところ半導体の売上げが大変勢い良く伸び

ているので、シリコン・サイクルは、行き過ぎで「そ

のうち下がる」、これまでと違うので「スーパー･サイ

クル」になる、などと議論が高まっている。これにつ

いては、景気に左右されるサイクル部分が残るとは

いえ、従来にはなかった AI（人工知能）や IoT（モノ

のインターネット化）に関わる分野の成長が続き、

「スーパー･サイクル」になると考えている。 
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開発用サーバーも、並列処理・同時複数計算などの高度化が必要になっている。これも、ハードウエアの開発で実現

されるようになってきた。 

 
このように、今回のスーパー・サイクルは、技術革新による新商品やサービスが広がった結果、半導体の利用方法

が一気に高度化したことで起こっていると判断できる。スマホや防犯カメラ、自動運転、これらを AI 技術やビッグデータ

で支えるための産業用高機能サーバーなど、需要はまだ始まったばかりであり、急速に伸びていきそうだ。 

長期的には、中国の成長が新しいけん引役となりそう 
さて、投資家ならば、これらの動きを敏感に察知している国や企業はどこなのか、気になるところだろう。まず、米国

の FAAMG（フェイスブック、アマゾン、アップル、マイクロソフト、グーグル（アルファベット））などが需要側として成長を

けん引している。そして、パソコンなどに組み込まれている半導体の大手であるインテルは、新世代の商品に関わって

いる新興企業を積極的に買収している。画像処理の半導体で定評のある米国 NVIDIA、実際に半導体デバイスを生産

するメーカー（ファウンドリ）の最大手は台湾 TSMC で、韓国サムスン電子なども主要なプレイヤーだ。東芝や富士通、

ソニー、ローム、ルネサスエレクトロニクスなどの日本企業も参入しているが、AI やビッグデータ、スマホなどに関わっ

て世界的に重要な役割を演じているとはいいがたい。東京エレクトロンやアドバンテストなどは半導体製造装置やテス

ターの分野で半導体の成長の恩恵を受けているが、半導体の「スーパー･サイクル」に製造機械を供給する役割だ。 

 

新しい技術で期待される企業の多くは、米国と中国にある。特に比較的知られていない中国の今後の躍進に期待し

たい。仮想通貨のマイニング（発掘）のために高速で計算処理するコンピュータから、アリババやテンセントが手掛ける

高性能サーバーの能力拡大の支援まで、特にハイテク関連の中国企業に対する需要の増大は、中国国内だけをみて

もかなりある。これは、中国の跨越（カエル跳び）成長の象徴のひとつだ。一帯一路構想を通じて中国のデファクト・ス

タンダードが進みやすい中で、中国企業の中から世界に打って出るブランドが現れるとすれば、この分野かもしれない。

投資家は日本や米国だけを見ないで、躍進が期待される中国、ひいては世界も見るように心がけたい。 
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このように考えると、半導体売上の成長がこれまでと

違った局面にあると理解できる。パソコンやインターネ

ットのサーバー、携帯電話などは最近の商品ではない

ので、基礎的な半導体の需要は今後も景気の上下動

（サイクル）に左右されそうだ。しかし、2016 年ごろから

始まったサイクルの過去平均からの大幅な乖離は、元

に戻っていくのではなく、新しい水準を探しているところ

と考えられる。 
 
サイクルだけを分析するために、いわゆる「くるくるチ

ャート」（左図）をよく使うのだが、半導体売上高のサイ

クルは通常水準から大幅に乖離（横軸）していることに

加え、その勢いは止まらない（縦軸）。しかし、このとこ

ろの変化の理由を勘案すると、このチャートが右上に大

きくぶれていることは、「スーパー･サイクル」が示現して

いることを意味しているとみる。 

注）記載されている銘柄について、売買を推奨するものでも、将来の価格の上昇または下落を示唆するものでもありません。また、当社ファンドにおける保有、 
非保有、および将来の個別銘柄の組み入れまたは売却を示唆するものでもありません。 


