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ポイント①TSMCの売上高は過去最高を更新へ

22年10月をボトムに半導体関連株の上昇基調が
鮮明となっており、23年12月には半導体関連株で
構成されるSOXが史上最高値を更新しました（右
上図）。生成AI（人工知能）が急速に普及する
なか、世界の半導体需要が底打ちし、今後回復に
向かう可能性を市場が織り込みつつあることがその背
景とみられます。米SIA（半導体工業会）によると、
23年11月の世界の半導体売上高は約480億米ド
ルとなり（同図）、前年同月比で5.3％増加しまし
た。前年同月比での増加は22年8月以来で、世界
の半導体需要が戻りつつあることを⽰しているといえま
す。

半導体受託生産世界最大手のTSMC（台湾積体
電路製造）は18⽇に決算発表を行ない、24年の
売上高⾒通しが米ドルベースで20％台前半の増収
となる⾒通しを⽰すなど、14年ぶりの減収だった前期
から一転、過去最高を更新する⾒込みです。

ポイント② SOXの上昇は今後も継続の公算

TSMCのCEO（最高経営責任者）は「AI関連の
強い需要などを支えに、24年は当社にとって健全な
成長の年となる」と述べ、業績の回復・拡大に向けて
⾃信を⽰しました。

こうしたなか、SOXは23年12月につけた史上最高値
の更新を窺う動きとなっています。SOXと同12ヵ月先
予想EPSの動きを重ね合わせると、SOXは同EPSが
上昇基調にある間は堅調に推移する傾向があります
（右下図）。市場では生成AI向け半導体需要の
本格的な拡大を受けて、同EPSが25年にかけて最
高益を更新するとみられており、今後の業績拡大を
考えると、SOXの上昇は継続する可能性が高いとい
えそうです。

生成AI需要拡大で先高観強まる半導体関連株

世界半導体売上高とSOX（フィラデルフィア半導体株指数）

SOXと同12ヵ月先予想EPS（1株当たり利益）

期間：2015年1月2⽇～2024年1月18⽇、週次
・〇印は2025年のBloomberg予想（2024年1月18⽇時点）
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

期間：（世界半導体売上高）2013年1月～2023年11月、月次
（SOX）2013年1月2⽇～2024年1月18⽇、⽇次

（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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