
株式会社  ジャパン 

エコノミックパルス 
〒103-0007 

東京都中央区日本橋浜町 

2-33-5 

Tel 03-5962-3910 

Fax 03-5962-3913 

www.j-pulse.co.jp 

info@j-pulse.info 

 

Market Insight 

１ 

2026年6月29日（月) 

 半導体メーカーが建設ラッシュの続くAI（人工知能）データセンター向け高性能メモ

リー（HBM等）需要急増に対応しスマートフォンやパソコン向け汎用メモリーの供給不足

が深刻化、過去40年みられなかった前例なきメモリー価格急騰劇が起きる一方、AI「戦

線拡大」を続けるハイパースケラーのキャッシュフロー減少と投資回収リスクが暫し

「Magnificent 7（壮大なる7銘柄）」の重石となりそうだ。 

 

2.5倍に急騰したゲーム機ストレージとメモリー 

 

 「ティム・クック氏は米WSJ紙に対し、コストの急騰は『40年以上にわたりどの地域でも目

にしたことのないものだった』と語った。これまで見た中で一番の価格上昇だ（Tim Cook, 

who told The Wall Street Journal that the jump in costs was unlike anything he had seen “in any 

area in over 40 years . ”Biggest price jump in anything I’ve ever seen too）」－。史上最高額の

「スペースX」IPO（新規上場）を成功させたイーロン・マスク氏が自身の「X」にこう投稿した。 

 メモリー価格の高騰を理由にアップルが6月25日にタブレット型端末「アイパッド」や

ノート型パソコン「マックブック」などの価格を引き上げると発表し、市場の「AIブーム」の

熱気に水を差した。アップルは値上げを通知する声明で「これほどの短期間でここまで

大きな部品価格の上昇はみたことがない。製品価格を引き上げざるをえない段階に達し

た」と説明した。 

 マイクロソフトもこの日、ゲーム機用のストレージとメモリー価格が2.5倍以上になり、27

年秋までにさらに2倍になるとし8月1日から家庭用ゲーム機「Ｘbox」を値上げすると発表

した。米CNBCや米WSJ紙によれば、AIデータセンターによる需要の高まりを背景に、メ

モリー価格は過去3-4半期に約4倍に跳ね上がり、ハイパースケラーやエヌビディアなど

一部の半導体企業にとってもコスト上昇要因となるという。 

 AIの普及や需要が減速する気配はないが、AIの投資収益率（ROI）を巡り依然として

不透明感が強く、特に巨額投資を賄うべく大規模な資金調達に動くメタ等巨大テックへ

の市場の目が厳しく、敬遠される銘柄となりつつある。 

 改めて指摘するまでもなく、半導体メモリーの需給逼迫は、AIデータセンターなど需要

の急増により、供給が追いつかない状況を指す。取り分けAIデータセンター向け高性能

メモリー（HBM等）の需要急増に対応すべく半導体メーカーが巨大テック向けを優先、

結果、スマートフォンやパソコン向け汎用メモリーの供給が不足し、冒頭のイーロン・マス

ク氏が投稿したアップルのティム・クック氏の言質「前例なきメモリー高騰」を招いている。 

 むろん、こうしたメモリー不足による価格高騰は2027年以降も続くと予想され、さらなる

スマートフォンやパソコン、家電製品、自動車などの最終製品の生産停滞や価格上昇に

つながると不安視されている。特に、低価格帯のスマートフォンはメモリー供給ショックの

影響を受けやすく、出荷台数の減少が懸念される。 

 一方、AIデータセンターへの巨額投資と半導体価格の高騰により、大規模クラウド事

業を手掛ける主要ハイパースケラー（マイクロソフト、アルファベット、アマゾン、メタ等の

「現金収支（フリーキャッシュフロー）」が急速に悪化している。QUICK・ファクトセットの集

計データ（12カ月先ベース予想FCF合計）では、ピーク時の2024年末に約3000億ドルの

黒字だったキャッシュフローが、AI向け設備投資の急増とメモリー等部品価格の高騰に

より、わずか66億ドルの黒字にまで急低下している。 

AI需要に汎用メモリー“供給ショック” 

1年で4倍に跳ね上がった前例なき米メモリー急騰劇 
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つまり、『AI軍拡競争』から降りようとしない巨額のデータセンター投資に重要部品メモ

リー価格の高騰による支出の膨張が皮肉にもAI相場の代表銘柄「Magnificent 7（マグニ

フィセント7）」の企業価値を曇らせているのだ。むろん、投資が膨らむほど投資リターンへ

の不安が募る。マイクロンなど半導体メーカー株の急騰を他所に、６月25日のハイパース

ケラーの株価下落はAI投資の回収時期が遅れるのではないかとの懸念の表出に他なら

ない。 

 いずれにせよ、メモリー価格の急騰は人工知能（AI）データセンター投資拡大の「副作

用」であり、今やインフレ闘士に転じた米FRBの年内利上げ観測の主戦場と化している。 

 

ハト派NY連銀総裁「僅かなインフレ減速」見通し 

 

 一方、ある米系ファンド幹部によれば、「常にFOMCの投票権を持つNY連銀ウィリアム

ズ総裁が25日の講演でインフレ昂進を懸念しつつも今後の四半期について幾つかの理

由からインフレ率が僅かに下落すると予想している旨を明かし、現在の金融政策スタンス

が適切な位置にあるとしたことで早期（7月）利上げ観測が後退した」という。 

 NY連銀ウィリアムズ総裁は6月25日に開催された「クレインズ・マネー・ファンド・シンポ

ジウム」で公表された『The Strategy and the Goals（戦略とゴール）』と題する講演原稿で、

「インフレ昂進は主に3つの要因を反映している。輸入品に対する関税引き上げの影響、

中東紛争によるエネルギー及びコモディティ価格上昇、そしてAI投資ブームに関連する

特定技術品カテゴリーへの強い需要（The rise in inflation primarily reflects three drivers: the 

effects of increased tariffs on imported goods, higher energy and commodity prices owing to the 

conflict in the Middle East, and robust demand for certain categories of technology goods related to 

the AI investment boom）」と指摘した。 

 しかし、その舌の根が乾かない内に、今後の四半期では以下の理由からインフレ率が

僅かに下落すると予想してみせた。「第一に、既存の関税が物価に与える直接的な影響

はほぼ確実に現出している。新たな関税は制限されたものや間もなく期限切れとなるもの

に取って代わり、価格に大きな追加的圧力が出ることはなさそうだ（First, the direct effects 

of existing tariffs on prices appear to have mostly played out. Any new tariffs would replace those 

that were curtailed or will soon expire, implying that we should not see a significant additional im-

pulse on prices）」－。 

 「第二に、ホルムズ海峡閉鎖による供給混乱が比較的早期に解決されると仮定すれ

ば、エネルギー及び関連商品の価格は安定し、その後、今年後半に下落し始める見込

み（Second, assuming the supply disruptions owing to the closure of the Strait of Hormuz are re-

solved relatively soon, energy and related goods prices should stabilize, then start to come down 

later this year）」－。 

 そして、「第三番目に、賃料の僅かな上昇は住宅インフレが今後も鈍化し続ける見込み

を示している。そして最後に、労働市場にインフレ圧力を増大させている証拠が伺えない

（Third, modest increases in market rents indicate that shelter inflation should continue to slow. 

And finally, we are not seeing evidence that the labor market is adding to inflationary pressures）」
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という。 

 さらに、ウイリアム総裁はインフレ昂進への安心感の一つにNY連銀が算出する5月中

期インフレ期待の安定、並びに米イラン戦争以来変わっていない3年・5年先インフレ期

待の不変性にも触れ、早期利上げ観測の後退を促した。 

 確かに、米FRBの新議長に就いたケビン・ウォーシュ氏は6月FOMC後の会見でインフ

レ退治に強気な姿勢を示した一方、インフレを巡る細かな議論や戦略など詳細につい

て明らかにしなかった。 

だが、ウォーシュ氏がFRB議長に就いた経緯を振り返れば、共にヘッジファンド巨匠ド

ラッケン・ミラー氏を師と仰ぐベッセント米財務長官の強い推挙があったことは周知の事

実である。米長期金利の安定に最も注力し、かつ原油価格下落がインフレに与える影

響について柔軟な考えを持つベッセント長官が未だ早期の利上げに傾いている予兆は

伺えず、「ウォッシュ議長もインフレ闘志を装いつつもホワイトハウスの牽制もあり内実は

早期利上げに慎重との見方もある」（ある米系ファンド幹部）－。 

ともあれ、前例なき汎用メモリー供給不足が種々コンピューターソフト関連商品の価格

急騰を招いているが、利上げで半導体不足は賄えず、米イラン戦闘終結とホルムズ開

放による原油価格下落が米ＦＲＢの早期利上げ観測を後退させそうだ。 


