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AIファクトリー化で広がる投資対象

AIインフラの主導権争いは、半導体チップ単体からデータセンター（DC）のバ
リューチェーン全体へと広がっている。背景には、AI処理の軸が訓練から推論へ移
行するなか、エヌビディアが従来の汎用的なDC構造を見直し、推論の性能と効率
性を重視したAI特化型インフラへと事業を転換させていることがある。同社は、エネ
ルギー、チップ、インフラ、モデル、アプリケーションの5つの重要な構成要素を統合し
たシステムを「AIファクトリー」と再定義し、データから知的成果を生み出す“生産設
備”として捉え直している。こうしたなか、同社は半導体にとどまらず、ネットワークや
電力、冷却装置など周辺領域への関与を強め、投資や提携を通じてエコシステム
の構築を進めている。

周辺領域をAIファクトリーとして統合することで、DC全体の処理効率の改善に加
え、契約から導入までの期間短縮が進むと考えられる。これらを受けて、同社の現
在の中核AI半導体チップの累計売上高は、2026年末の5,000億ドル見込みか
ら2027年末には1兆ドル超へ拡大するとの見方が示されている。各部材における
競争軸も、単体の優位性から、AIファクトリー全体の最適化にどれだけ貢献できる
かへと移行しており、投資家の視点も関連企業群へと広がりつつある。

ボトルネック解消が主戦場。電力・光通信・メモリー関連に成長機会

今後のAIインフラ投資においては、システム全体のボトルネック解消に向けた技術
革新が主要な焦点となろう。DCの大規模化に伴い、電力供給や通信インフラの制
約が顕在化している。電力分野では高圧直流送電（HVDC）など新たな供給方
式への移行や天然ガス発電設備の導入、通信分野では光ケーブルや光コネクタと
いった光通信関連の活用が進展している。加えて、AI用途の拡大により高帯域幅
メモリー（HBM）や広帯域フラッシュ（HBF）など高性能メモリーの必要性が増し
ており、新規開発や供給力拡大が望まれている。

部材供給の遅れはDCの導入遅延につながる可能性があるため、主要供給企業
の重要性は一段と高まっている。新技術を搭載した製品群は価格決定力の面でも
優位性を持つほか、普及初期から採用拡大が見込まれる。このため、ボトルネック
領域を担う部材メーカーの成長率は全体を上回る可能性が高い。したがって、今
後のAI投資は特定分野に集中するのではなく、ボトルネック解消を軸にバリュー
チェーン全体へ分散する戦略が有効と考える。
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図表1.電力・光通信・メモリー・半導体製造に注目
ボトルネック解消に取り組む関連企業と時価総額

出所：LSEG Workspace等 作成：岡三証券 4月17日現在
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図表2.バリューチェーン全体へ分散する戦略が有効に
AIファクトリー関連企業の時価総額バスケット指数

出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券
図表１関連企業の時価総額合計を2024年1月2日＝100として指数化

SOX（フィラデルフィア半導体株指数）企業は30社で構成、日次、4月17日現在
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分野 主な役割 関連銘柄 時価総額（億ドル）

ｷｬﾀﾋﾟﾗｰ（CAT） 3,697

GEﾍﾞﾙﾉﾊﾞ（GEV） 2,696

ｲｰﾄﾝ（ETN） 1,576

ﾊﾞｰﾃｨﾌﾞ･ﾎｰﾙﾃﾞｨﾝｸﾞｽ A（VRT） 1,176

ｺｰﾆﾝｸﾞ（GLW） 1,412

ﾏｰﾍﾞﾙ･ﾃｸﾉﾛｼﾞｰ（MRVL） 1,222

ｺﾋﾚﾝﾄ（COHR） 674

ﾙﾒﾝﾀﾑ･ﾎｰﾙﾃﾞｨﾝｸﾞｽ（LITE） 638

ﾏｲｸﾛﾝ･ﾃｸﾉﾛｼﾞｰ（MU） 5,132

ｻﾝﾃﾞｨｽｸ（SNDK） 1,359
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株価チャート（週足）

キャタピラー（CAT）

世界最大規模の建設機械メーカーで発電事業にも注力

エネルギー・資源開発・建設業者向け油圧ショベルやブルドー
ザーなどの重機のほか、ディーゼルエンジン、産業用ガスタービンと関
連部品を手掛ける。

2025年11月の年次投資家説明会では、2030年までに大型
発電用エンジンとガスタービンの生産能力を2024年比でそれぞれ
2倍、2.5倍に引き上げ、発電事業の売上高を同2倍超に拡大す
る計画を示した。大手ITが関与するAIデータセンター（DC）で当
社の天然ガス発電設備が採用されるなど、DC向け電力需要の拡
大を背景に、発電事業の存在感は高まっている。

主な関連銘柄

株価チャート（週足）

GEベルノバ（GEV）

長年に渡って様々な発電設備を提供してきたグローバル企業

2024年4月にゼネラル・エレクトリック（GE、現GEエアロスペース）
から分離・独立したグローバルなエネルギー企業。発電設備のほか、
送電、変電、蓄電関連の製品・サービスを展開。事業部門は電力、
風力、電化の3つで、当社技術により世界の電力の約25％が生み出
されている。

2026年2月に変圧器メーカー「Prolec GE」の完全子会社化を完
了。北米市場における供給制約の解消に加え、収益性の高い
HVDC（高圧直流送電）変圧器の北米生産や、中低圧製品の海
外展開も見込まれ、さらなる事業拡大が期待される。
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株価チャート（週足）

イートン（ETN）

175ヵ国超で事業展開するパワーマネジメント企業

電力効率の向上を軸としたソリューションを展開。事業部門は電
気製品・米州、電気製品・グローバル、航空宇宙、車両、eモビリ
ティの5つ（25/12期売上構成比は順に48％、25％、15％、
9％、2％）。各電気製品部門では、バックアップ電源（UPS）や
配電機器、電線管、電源管理ソフトウェアなどを幅広く手掛ける。

2025年11月に放熱・冷却システム関連製品を手掛ける米ボイド
社のサーマル事業取得契約を公表。さらに2026年1月には、車両事
業およびeモビリティ事業を分離し、独立した公開企業とする方針を示
した。事業の選択と集中を進めることで、評価向上につながろう。

主な関連銘柄

株価チャート（週足）

ﾊﾞｰﾃｨﾌﾞ・ﾎｰﾙﾃﾞｨﾝｸﾞｽ A（VRT）

ITインフラの電力・熱管理に強み

DC、通信ネットワーク、商業および産業環境向けに、デジタル･イン
フラストラクチャの設計･製造などを行う。電源管理製品、熱管理製
品、統合ラックシステム、デジタルインフラを監視･制御するための管理
システムなどを提供。加えてそれらの導入、保守、最適化のためのライ
フサイクル管理なども請け負う。

2026年後半に800V（ボルト）のHVDC（高圧直流送電）ソ
リューションをリリースする予定。2027年にエヌビディアが新しいデータセ
ンター向けRubin Ultraプラットフォームを展開する時期に間に合わせ
る計画だ。高付加価値製品による成長が見込めよう。

AIインフラ投資の「新常識」
～バリューチェーン全体でみる投資機会～
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出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券 4月17日現在 出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券 4月17日現在

株価チャート（週足）

コーニング（GLW）

光ファイバーケーブル大手

高機能ガラスや光学製品などを提供し、光ファイバーケーブルでは世
界トップクラスのシェアを有する。売上高のうち、光ファイバーケーブルを
含む光通信事業が38％を占める（25/12期現在）。2026年1月
に、メタ・プラットフォームズと光ファイバーケーブルなどを供給する最大
60億ドル規模の複数年契約を締結。同年3月には、メタと共同で生
産能力増強に向けた工場建設を開始した。

光電融合の先端技術「CPO（コ・パッケージド・オプティクス）」の分
野では、ブロードコムのほか、エヌビディアとも開発に向け協業している。
新たな事業機会の拡大が期待されよう。

主な関連銘柄

株価チャート（週足）

マーベル・テクノロジー（MRVL）

ファブレス半導体メーカー

データインフラ向け半導体の設計・開発などを手掛ける。近年は
M&Aによる業容拡大に注力する。2021年4月に高速データ通信用
チップを手掛けるインファイ社、同年10月にデータセンター向けイーサ
ネットスイッチを手掛けるイノビウム社、2026年2月にチップ間の光接
続技術を開発するセレスティアルAI社を買収した。

2026年3月には、エヌビディアから20億ドルの出資を受けると発表し
た。また同社と協業して、高速かつエネルギー効率の高いデータ伝送を
可能にする光インターコネクト技術と光電融合技術に焦点を当て、AI
向けの先進的なネットワークソリューションの開発に取り組む。
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出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券 4月17日現在 出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券 4月17日現在

株価チャート（週足）

コヒレント（COHR)

光電子部品の世界的リーダー

通信・産業・計測・電子機器向け光電子デバイスなどの開発、製
造、販売を手掛ける。データセンター向けに、電気信号と光信号を相
互に変換する光トランシーバーや、変換を行わず光信号を直接転送
する光回路スイッチのほか、冷却ソリューションなどを提供する。売上高
のうち、データセンター・通信事業が72％を占める（26/6期2Q現
在）。

CPOの分野では、エヌビディアと開発に向け協業している。2026年
3月に、エヌビディアと数十億ドル規模の製品供給契約を締結したほ
か、20億ドルの出資を受けると発表した。

主な関連銘柄

株価チャート（週足）

ルメンタム・ホールディングス（LITE）

光学・フォトニクス企業

2015年に米通信機器メーカーから独立して設立された。光通信用
デバイス、産業用レーザー、半導体レーザーの開発、製造を手掛け
る。データセンター向けに、光トランシーバーや光回路スイッチなどを提
供する。

CPOの分野では、エヌビディアと開発に向け協業している。2026年
3月に、エヌビディアと数十億ドル規模の製品供給契約を締結したほ
か、20億ドルの出資を受けると発表した。出資分は、生産能力増強
に向けて新たな製造施設に投資するとしている。同年4月には、2028
年までの生産予定分は2四半期以内に完売する見込みだとした。
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出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券 4月17日現在 出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券 4月17日現在

株価チャート（週足）

マイクロン・テクノロジー（MU）

AI向け半導体メモリー大手3社の一角

コンピューター・ネットワーク、クラウド、モバイルなどで使用される
DRAMやフラッシュメモリー（NAND型、NOR型）を開発・製造す
る。近年は、HBM（高帯域幅メモリー、AI向け積層DRAM）の生
産に注力。AI・データセンター向けHBM事業に経営資源を集中する
ため、消費者向け事業から撤退した。

成長の要であるHBMの量産体制が整いつつある。26/8期1Qに
は、エヌビディアの最新AIプラットフォーム向けに「HBM4」の量産出荷
を開始。メモリー市場では競合2社（サムスン電子、SKハイニックス）
に後れを取ってきたが、HBM供給において存在感を強めてきている。

主な関連銘柄

株価チャート（週足）

サンディスク（SNDK）

データストレージ大手

NANDフラッシュメモリーやソリッド・ステート・ドライブ（SSD）などの
データストレージ製品の開発・製造・販売を手掛ける。2025年2月に
ウェスタン・デジタルから分離上場した。日本のキオクシアと共同でフラッ
シュメモリーの開発および製造を行っている。

一部ハイパースケーラーによる当社次世代SSDの採用が進んでお
り、今後数四半期以内に出荷を開始する予定だ。また、NANDダイを
複数積層して従来以上にメモリー容量を拡大する高帯域フラッシュ
（HBF）の開発も進めている。NANDの高付加価値化が進むこと
で、更なる業績拡大が期待できよう。
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出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券 4月17日現在 出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券 4月17日現在

株価チャート（週足）

台湾積体電路製造
(ﾀｲﾜﾝ･ｾﾐｺﾝﾀﾞｸﾀ）ADR（TSM）
半導体受託生産の世界トップ

1987年設立のファウンドリー（半導体受託生産）専業企業。イン
テルやサムスン電子などのIDM（垂直統合デバイスメーカー）とは異
なり、ファウンドリー事業に経営資源を集中し、微細化技術で世界最
先端の地位を確立。エヌビディアやアップルなど有力顧客を抱える。

AI処理向け高性能半導体では供給の大半を担い、需要増を背景
に生産能力は逼迫。設備投資の拡大により、2027～2028年にか
けて台湾、米国、日本などでAI向け半導体の生産能力拡大が見込
まれている。先端プロセスへの圧倒的な競争優位と顧客基盤を背景
に、AI投資サイクルの中核として中長期の成長持続が見込まれる。

主な関連銘柄

株価チャート（週足）

ｱﾌﾟﾗｲﾄﾞ･ﾏﾃﾘｱﾙｽﾞ（AMAT）

世界最大規模の半導体製造装置メーカー

多様な半導体製造工程を広範にカバーする装置を提供し、成長分
野・企業向けに製品を納入。加えて、スペアパーツ、アップグレード、装
置・工場の生産性を高める統合ソリューションも展開。液晶ディスプレ
イや有機発光ダイオードなど、ディスプレイ製造装置も手掛ける。

現在、半導体の微細化等により、トランジスタ構造が従来の
FinFETからゲート･オール･アラウンド（GAA、より集積化させた構
造）へ移行。こうしたなか、2026年2月に2nm（ナノメートル）世
代以降のGAA・ロジック半導体向けの製造装置3機種を発表した。
設備需要を着実に取り込み、安定した成長が期待される。

AIインフラ投資の「新常識」
～バリューチェーン全体でみる投資機会～
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