
2022 年 12 月期 第 2 四半期決算発表説明会 (2022 年７月 28 日) 

要旨及び主な質疑応答 

 

登壇 

 

司会：皆様、こんにちは。本日はお忙しい中、ルネサスエレクトロニクス、2022 年第 2 四半期決

算説明会にご参加いただき、誠にありがとうございます。 

本日の説明会には、代表取締役社長兼 CEO、柴田英利、執行役員兼 CFO、新開崇平、執行役員兼

オートモーティブソリューション事業本部、事業本部長、片岡健、他スタッフが出席しておりま

す。 

これより、柴田からごあいさつ申し上げた後、新開より第 2 四半期決算についてご説明し、続けて

質疑応答を行います。説明会全体の時間は 60 分を予定しています。 

なお、本日の説明会で使用する資料は、当社ホームページの IR サイトに掲載しております。 

それでは、柴田さん、お願いします。 

柴田：皆さん、こんにちは。柴田でございます 

セカンドクォーターは、もうご覧のとおりですが、さまざまな不確実要素、例えば自然災害であっ

たり、あるいは中国上海での当初の想定を少し上回って長引いたロックダウンなど、いろいろあり

ましたが、ガイドを少し上回るところで着地をしています。 

一方で、先行きの見通しが非常に不透明という状況もありますので、いったん私たちとしては、チ

ャネルの在庫もいいところまで行ったかなと今は判断していまして、サードクォーターの出荷は少

し抑制的にしていこうかと思います。 

ただ、ダイバンクの拡充、それからロングタームでランプアップしている最中の製品については、

少し前広に、例えばファウンドリーからのソーシング等を続けることによって、需要の上振れにも

十分に、早急に対応できるような備えをしながら、上にも下にも耐えられるようなオペレーション

を取っているということをご理解いただければ幸いです。 
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それから、今回のプレゼンテーション資料の 4 ページで、従来から比べると 1 行項目を追加して数

字を表示しています。それはネットインカムです。 

これも釈迦に説法ですけど、近頃為替が激しく暴れていまして、それによって期間損益に本来あま

り影響がない、ないと言ったらいけないのかな、オペレーション上の要因ではない為替の振幅によ

って当期損益が大きく暴れるという状況に今はなってしまっています。そのためその影響を排除し

た数字をご覧に入れて、EPS のコンシステンシーをご覧いただきたいなと思って追加した次第で

す。 

ということで、セカンドクォーターまでは順調ですが、ここから先は不透明なので、慎重に運転を

していきたいなというのが今回の決算のサマリーになります。 

では、詳細を新開さんからよろしくお願いします。 
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新開：CFO の新開です。では、2022 年 12 月期第 2 四半期の決算内容について、IR サイトに掲載

のプレゼンテーション資料をベースにご説明いたします。 

3 ページです。ディスクレーマーです。第 1 四半期より Dialog の PPA の影響を反映しておりまし

たけれども、この第 2 四半期からは Celeno の PPA 影響を反映しております。 

次をお願いします。決算の概要についてです。第 2 四半期の実績については、真ん中の濃い青の列

をご覧ください。売上収益については 3,771 億円、売上総利益率は 58.6%、営業利益は 1,453 億

円、営業利益率は 38.5%、当期利益は 814 億円。一方で、為替影響を除外した当期利益は 1,204 億

円となりました。EBITDA は 1,652 億円、為替は 1 ドルが 124 円、ユーロが 134 円という結果で

す。 

予想比につきましては、この三つ、右側の列をご覧ください。後ほど詳細をご説明します。上期の

累積については、右側の濃い青の列をご参照ください。 

冒頭、柴田からもありましたけれども、今回から為替影響を除いた当期利益を表示しております。

この点について少し触れたいと思います。 

当社はグループ内でキャッシュ・プーリングをやっておりまして、本社単体にドル建てのインター

カンパニーローンの残高を持っています。このインターカンパニーローンの評価の増減によって、

この為替の差損益が連結 P/L の金融費用に計上されます。従って、前四半期末対比で円安だとロ
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ーンの評価が上がって P/L 上は差損として発生します。一方で、円高になると逆に益となるとい

うことです。 

為替の変動が大きいと、この損益が大きく発生します。従って、定常的な当期利益の水準を示すた

めに、為替影響除いた当期利益を新たに示しているものです。 

 

次のページをお願いします。四半期ごとの売上収益の推移です。 

第 2 四半期は一番右側をご覧ください。全体は YoY で 73.1%の増収、QoQ で 8.8%の増収、Dialog

や Celeno の連結を除くベースだと、YoY は 50.8%、QoQ では 9.2%となりました。 

自動車向け事業と産業・インフラ・IoT 向け事業は以下に記載のとおりです。Dialog と Celeno を

除くベースで申し上げると、自動車向けは YoY が 53%、QoQ が 6%、産業・インフラ・IoT 向け

は YoY が 53%、QoQ が 13%の増とそれぞれなりました。 
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次のページをお願いします。第 2 四半期の売上総利益、営業利益率についてです。 

まず、全社合計からですけれども、この右上の予想比をご覧ください。売上収益は中央値から

0.6%上振れました。おおむね半分が為替の影響で、半分がそれ以外の要因です。セグメントで言

うと、ほぼ産業・インフラ・IoT の領域で、若干の上振れがありました。 

続いて、売上総利益率ですけれども、予想比で 1.1 ポイントの上振れとなっています。要因は、こ

こに書いてある中では製品ミックスの改善、それから製造費用等の改善が主たる要因となりまし

た。営業費用については R&D を中心に減となって、最終的に営業利益率は予想比プラス 2%ポイ

ントで着地いたしました。 

QoQ、右下です。売上収益については 304 億円の増収となっておりますけれども、うち約 7 割が

為替影響で、残りが実態の影響ということになっています。売上総利益率は 0.2%ポイントの改善

で、生産回収増を製造原価の増が相殺する形で若干良くなりました。営業費用については、季節性

からの反動で増えています。 
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次のページをお願いします。まずは当社在庫の状況です。当社在庫とチャネル在庫を合わせて、

QoQ の増減要因と今後の見通しについて、またあらためて別のスライドでご説明します。 

まず、この当社在庫は、右側の全社合計を見ていただくと、DOI は QoQ で増加しています。セグ

メント別で見ると自動車がフラット、産業・インフラ・IoT で増と見えます。ただし産業・インフ

ラ・IoT は為替による影響が非常に大きく出ているところです。 

在庫の価値と、それから原価、両方から為替影響を除いてノーマライズすると、自動車、産業・イ

ンフラ・IoT、全社ともに、DOI で言うとおおむね 3 日程度 QoQ で増加しています。 
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次のページをお願いします。チャネル在庫と保有週数、WOI についてです。 

全体の WOI は QoQ で減少しています。一方で、セグメント別に見ると自動車で増、産業・インフ

ラ・IoT で減という結果になっています。 

こちらは、為替影響は含まれておりませんので、管理会計上のレートで統一された数字になってい

ます。 
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次のページをお願いします。在庫の増減要因についてです。 

まず、左側の当社在庫です。1Q から 2Q への実額増のマジョリティーは為替影響でした。一方で

先ほど申し上げたとおり、為替影響を除いても 3 日程度は増えているという状況です。 

上からいきますと、棚卸の評価というのは、端的には原価増を反映したものですけれども、こちら

の影響が 2Q にもありまして、3Q 以降も若干継続する見込みです。 

続いて、原材料は、BCM 対応として、供給リスクのある原材料を前広に発注して調達していま

す。それに加えて、一部原材料で価格の高騰の影響があり、価値が増えています。この 3Q 以降

も、BCM の対応は継続して、必要な原材料は前広に調達する予定です。 

続いて、仕掛品です。2Q ではアウトソースからの購入品による増が主体でした。これは 2023 年

も含めて、先々を視野に入れた先行発注によるものが主たる要因です。ファウンダリーのキャパシ

ティーがタイトなところ、この下期、それから来年にかけてランプアップを見込んで先行的に発注

しているものによる増加です。製品で言うと車載向けの SoC がメインです。 

3Q 以降も同様に、このファウンダリーからの先行発注を継続していく予定です。車載 SoC がメイ

ンですけれども、可能であればマイコン等も同様に積み増していきたいと考えています。 

一方で、内製の工場を中心にダイバンクを拡充していって、冒頭、柴田が申し上げたとおり、上に

振れたときのサポートをしっかりできるようにしておきたいと考えています。 

最後、完成品ですけれども、2Q では 3Q の需要に向けた生産をしておりまして、前の季節性です

ね、旧 Dialog のスマートフォン向けの製品が、こちらによって増加しています。 

一方で、後工程を中心に稼働日を減らすことを 4Q 以降考えておりまして、それに向けた先行生産

として 3Q では季節性の減を先行生産でオフセットするといったことを見込んでおります。 

右側、チャネルの在庫です。産業・インフラ・IoT で言いますと、2Q では最終需要の QoQ の増額

が寄与して、WOI としては減少しました。実額で増えている要因についていくつか書いておりま

すけれども、この需要増対応とミックス不整合で、おおむね実額増分の 3 分の 1 程度を占めていま

す。 

その一方で、単価影響、これはシップ＆デビットの導入等で実額としてかさ上げされている部分

で、こちらが増分の約 3 分の 2 を占めています。 

3Q は、最終需要に合わせた対応を継続することで、在庫保有水準 WOI としては、おおむねフラッ

トで推移することを見込んでいます。 
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続いて、自動車です。在庫拡充と書いておりますけれども、2Q 末時点で想定しているチャネル在

庫水準まで戻すことをやってきました。この 2Q 末時点でいったん拡充は完了したと見ておりま

す。従って、3Q では、同じくですけれども最終需要に合わせた対応を行って、若干セルインは抑

えめにオペレーションすることを考えております。結果的に在庫の保有水準、WOI は 3Q には減少

することを見込んでいます。 

 

次のページをお願いします。前工程のウェハ投入量ベースの稼働率です。 

2Q の投入ベースの稼働率は 90 パーセント強となりました。ただし、この紫色のライン、12 イン

チの増は、3 月に発生しました福島地震のその後のリカバリーのために投入を増やしているといっ

たものが寄与していまして、これは一時的な、一過性のものとご理解いただければと思います。 
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次をお願いします。EBITDA とフリー・キャッシュ・フローについてです。 

2Q の EBITDA は 1,652 億円、右側のキャッシュ・フローは、営業キャッシュ・フローは 1,387 億

円、フリー・キャッシュ・フローは 1,142 億円となりました。 

下段、グレーのところに、投資のキャッシュアウトを書いておりますけれども、2Q で 246 億円、

今後やや増加して推移する見通しでいます。 
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次のページをお願いします。第 3 四半期の予想についてです。表の真ん中の濃い青の列をご参照く

ださい。 

売上収益については、中央値で 3,840 億円、QoQ は二つ右側にありますけれども、プラス 1.8%の

増収、売上総利益率は 56.5%、QoQ ではマイナス 2.1%ポイント。営業利益率は 34.5%、QoQ はマ

イナス 4%ポイント、そして前提となる為替は、1 ドル 135 円、1 ユーロ 138 円で見ております。 

 

APPENDIX の中でいくつかお話しします。17 ページをお願いします。 

GAAP と NON-GAAP のブリッジについて、2Q の非経常項目、この非経常項目のうち、那珂工場

火災影響とその他とありますが、その他の主要なものは山口工場の閉鎖費用、それから福島地震関

連の費用でございます。 
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それから、20 ページをお願いします。設備投資の状況です。 

2Q では甲府工場の再稼働に伴う設備投資を意思決定しました。その分で約 900 億円です。甲府工

場以外については、内製工場への増産投資について意思決定をしています。この 2Q までで大物の

増産投資案件はいったん完了しています。 
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続いて、22 ページをお願いします。3 月の福島県沖地震と、それから 7 月に発生しました川尻工

場の瞬低の影響についてです。福島地震については、おおむね予想どおりの結果で、実績となって

います。 

一方で、川尻の瞬低は、ここに見通しの数字を書いています。稼働の低下とウェハの廃棄の影響が

生じるものの、先行生産をしていたことと、それから少しダイバンクを持っていたことによって、

財務的な影響は小さい見通しです。 

以上で説明を終了します。 

司会：ありがとうございました。 
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質疑応答 

 

＜質問者１＞ 

Q：1 点目が、売上の見込みについての考え方を教えていただきたいと思います。Q3 のガイダンス

は示していただいておりますけれども、可能であれば、車載と IIBU。IIBU におきましては、中の

産業・インフラ・IoT に分けてどういう方向感で、これは為替を除いたベースで考えておけばいい

のかということと、なかなか先行き不透明であるということは認識しているのですけれども、もし

10-12 月期に向けて、どういった売上のイメージを今お持ちであるのかというのをシェアいただけ

るものがありましたら、1 点目としてお願いいたします。 

A：為替除きで申し上げると、オートモーティブは少しセカンドクォーター対比で下がる見通し。

それから産業・インフラ・IoT でフラットという見通しでガイドを提供しています。 

産業・インフラ・IoT の内訳ですが、私たちの区分で申し上げると、IoT と呼んでいるものの中

に、PC やモバイルを中心として、今、足元弱含んでいるセグメントが含まれています。ただ、そ

れ以外の分野は比較的堅調かなという状態が続いています。 

一方で、あとは何か変調しているということでは全然ないですが、一部、データセンター向けを中

心にして DDR5 のトランジションが遅れていることによって、DDR4 への需要が強くなっていま

す。ここでは引き続きサプライのタイトさが残っていて、需要に追い付くだけの製品を供給できな

いという状態が続いていて、売上でいうと少し弱含む見通しを持っています。その分、今、バック

ログが強く積み上がっているという状況にあります。 

従って、オートモーティブは全体として先ほどお話したように、少し様子を見ながらシッピングし

ていきたいなと。チャネルの在庫、それからコンサンプションを見ながらシップしていこうという

フェーズに今、私たちは入れていて。それ以外のセグメントでは、以前から引き続き軟化している

コンシューマー、モバイルを除くとおおむね堅調と。ただ、一部にサプライ要因での出っ張り、引

っ込みみたいなものが現れていますというのがサードクォーターの見通しの背景です。 

フォースクォーター、当然まだまだ分からないですが、どうでしょうね。今の時点で申し上げる

と、おおむね全体とともにオートモーティブ、それから産業・インフラ・IoT ともにフラット、も

しくは気持ち微減ぐらいというのを想定した上で、ウェハの投入やシップメントの計画を今作って

います。 
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ただ、繰り返しになりますが、本当に今、先のことを見通しづらいので、下に行っても上に行って

も対応できるような備えをするというコンセプトのもとにオペレーションを続けています。いった

んは以上です。 

Q：ありがとうございます。2 点目がチップの価格の考え方についてお伺いしたいと思います。 

過去 2 年間、半導体業界として需給がタイトで、かつていないほど価格の上昇というのを皆さん享

受していらっしゃったと思うのですけれども、ここにきて一部のアプリケーションで明らかに弱含

み始めていて、需給が緩んでくると。 

そういった中で、今後価格の低下圧力というものが強まっていくと考えるべきなのか、ないしは今

までと商習慣はちょっと異なってきているので、半導体業界としては価格を維持可能な状況に何と

なくなってきているのか、その辺の価格の考え方について、現時点でのビューで結構ですので教え

ていただければと思います。以上です。 

A：そうですね。報道にあるように、ファウンドリーからのウェハ調達の価格は継続的に上がって

いたりとか、あとはご案内のとおり、エネルギーの価格が上がっていて、それによって私たちも生

産に占める電気代が随分と高騰したりしています。 

それから、新開も触れたように、原材料の一部はこれも前回のアーニングスでお話ししたと思いま

すけど、本当に以前と比べると 10 倍の値段を払わないと調達できないものがあったりしますの

で、コストプレッシャーは強い状態が続いています。 

従って、それを背景に私たちとしては、今、価格を下げていくというフェーズにはないなと考えて

いますので、この点については引き続き、顧客との密なコミュニケーションを通じて理解を勝ち取

っていきたいと考えています。以上です。 

 

＜質問者 2＞ 

Q：1 点目、台当たり効果、特に車のほうが、従来ですと売上高約 1,000 億円ぐらいの自動車事業

部であったかと思います。これがおおむね 1,600 億円台ぐらいで安定しそうと見られていると思い

ますので、1.6 倍になったことに個人的にすごい伸びたという印象があって。 

台当たり効果が急にコロナ以降になって出た、タイミングだけでコロナが偶然だったと思います

が、このドメインコントロールも含めて、車の台当たり効果を今後どれぐらいで見ればよいのか。

従来ですと 5%、8%の間ぐらいだったのが、特に今年はミックスもいいので、今年、来年度以降、

どれぐらいで想定できるかというところの示唆をいただければと思います。これが 1 点目です。 
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二つ目、ちょっと単純ですけれども、為替感応度がクォータリーでよく変わると。市場変動も大き

いので、この辺を今一度、年単位でどう考えればいいか、買収後も含めて、今の年間での感応度を

教えていただければと思います。以上であります。 

A：1 点目は、せっかく片岡がおりますので、まず、片岡から回答します。片岡さん、お願いしま

す。 

A：片岡です。今おっしゃった質問は、1 台当たりのコンテンツグロースの話だと思います。 

確かに新しいアプリケーションは増えていますので、いろいろと調査会社が数字を出していると思

いますが、今ですと大体 14%から 10%ぐらいの、今年のコンテンツグロースがあると見込まれて

います。 

特に xEV で、例えばパワー系の半導体が伸びるというのもあって、そういった高い伸びが期待さ

れてはいますが、今後も大体 10%前後ぐらいでコンテンツグロースは伸びていくのではないかと

思っています。 

ただ、車の台数自体は、やはり皆さんも感じておられているように思ったほど伸びていかないの

で、そういった意味では車の全体の半導体という意味だと、若干でこぼこ感はありながらも、ステ

ーブルな微増を若干続けていくということだと思います。 

ただ、直近はこの在庫の話があって、直近、車がつくれていないとか、そういう部分で少し在庫は

積み上がっている部分があり、若干の調整が短期的には発生する状況であると認識しております。

私からは以上です。 

A：為替の感応度は、詳細を要すれば新開から補足しようと思います。まさにご指摘のとおりかと

思うのですが、正直言ってボラティリティが高すぎて、いろいろな意味でやりづらいなという思い

を強くしています。 

今、従来よりは踏み込んだ形でヘッジをかけていまして、来年いっぱいぐらいまでちょっと踏み込

んだヘッジをしています。従って、売上の為替感応度は従来対比でそんなに大きく、がくんと減る

ということはないですけど、営業利益以下のところは感応度を少し抑えるようなオペレーションに

シフトしています。フロアを設定して、その分頭もキャップするというような格好で、一定のバン

ドウィズに収めるような、そういうようなヘッジをかけています。いったんこれでお答えになって

いますでしょうか。 

Q：1 点目の台当たりのところは、特にこの 2～3 年伸びている背景などをいただければと思いま

す。 
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2 点目の為替の感応度について、とはいえ、いつまでも永久のヘッジもなかなかオプションは取り

づらいと思うので、今の約 1.5 兆円の売上高で、感応度をどう考えれば、どれぐらいのボラか、大

体の示唆をいただけないでしょうか。 

A：まず 1 点目、あまり話としては新しい話はないですけどね。以前から多分トレンドとしては継

続しているものだと思います。それは、一つはカーメーカーもつくれる台数が限られる中で、付加

価値の高い車へのシフトをかなり鮮明にしていますよね。特に米系とか欧州系の顧客はパブリック

にそれをもう宣言していますので、そういうプライスポイントが高い車の半導体の消費量は非常に

大きいので、車のミックス自体が変わることによって、台当たりの半導体の消費量が増えるという

のが一つドライバーです。 

それからもう一つは、競合他社も言っているように EV へのシフトです。これはもちろん員数的に

言うとパワーディスクリートに対する需要ががっと伸びるということになるんですけど、やはり顧

客の各社を見ていると、EV 化に伴って、それなりにエレクトロニクスはリッチになる傾向にあり

ます。EV 化が進展することによって全体としてディスクリートだけではなくて、半導体全体のコ

ンテンツ消費量が増えているというのが二つ目のトレンドかと思います。 

三つ目は、これはもっと長いトレンドで続いていることですが、全体としてやはりエントリーレベ

ルの車でも、かなりいろいろなエレクトロニクスの先進機能の装着率が高まっていると感じていま

す。この三つの合わせ技でもって、どうでしょうね、1 年前、2 年前に比べるとコンテンツ増によ

る私たちの売上の増加の追い風は、従来よりもだいぶ強くなっているのではないかなというのが今

の足元の実感であります。 

それから、為替の感応度は、いったん裸ベースでお答えすると、ドル当たりの 1 円の変化で、年間

ベースで売上は 80 億円弱ぐらい、営業利益で言うと 35 億円ぐらいの変動要因になっています。

ユーロはそんなに変わっていなくて、1 円の変化で売上 9 億円、それから営業利益で 7 億円という

のが感応度です。従来から比べると、少し感応度を落としてきていると思います。以上です。 

 

＜質問者 3＞ 

Q：質問 2 点、よろしくお願いいたします。 

まず一つ目は、受注活動について、あらためてアップデートいただければと思います。昨年の今頃

は 22 年の受注を確定するという運動をされていたかと思いますけれども、今年度、受注活動はど

うなっているのかを教えてください。来年、アロケーションまでいかないような見通しなのか。 
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併せて、既存で受注したものを、今までは多分キャンセル不可とおっしゃっていたとは思うのです

けれども、そのキャンセルのような交渉も出てきているのかについても教えていただければと思い

ます。これが 1 点目です。 

2 点目は、在庫のところで自動車と IIBU と二つについて、一つずつ教えていただければと思いま

す。まず、自動車で、流通在庫いっぱいになってきましたよというお話かと思いますが、これで顧

客側および流通側ともに BCP を含めてターゲットとなるような水準まで来たので、これから先は

もう基本的には最終需要を充足するような部分を目指して出荷をしていくのかというのが一つで

す。 

もう一つ、IIBU は、自社在庫は DOI の水準、結構超過してしまっていると思いますけれども、あ

らためてサブカテゴリ、産業・インフラ・IoT とあると思いますけれども、その内訳がどうなって

いるのかを教えていただければと思います。よろしくお願いします。 

A：では、1 点目は私からお答えして、2 点目は新開からお答えしようと思います。 

受注活動は結構難しいなと思っていて。以前からお話ししたとおり、今年も同じようにやっている

んですよ。やっているんですけど、やはりタイミングが早かったかなと思っていまして。数字、依

然としてすごい強いんですよね。バックログいっぱいなんですよ。いろいろと考えると、本当？と

いう感じがするので、今、スローダウンするというか、向こう 2 カ月ぐらいかけて、もう 1 回丁寧

に見直そうと思っています。 

私たち自身の話もありますし、私たち自身から丁寧に顧客に働き掛けて、心配しなくていいですよ

と、そんなに慌てなくても大丈夫ですという話をして、本当の本当の来年のオーダーブックをつく

りにいきたいと考えています。 

本当は、今日はもうちょっと数字を伴ってお話しできればよかったんですけど、まだ強すぎるかな

と思うので。先ほど話をしたサードクォーター以降の私たちが見ている目線と比べると、何となく

オーダーブックが乖離しているかなというのが今の足元の実態です。もう少しお時間を頂戴して、

調整をしっかりやっていきたいと思っています。いったん以上で、新開さんお願いします。 

A：1 点目の自動車のチャネルへのスタッフィングというか、セルインというかはご理解のとおり

でよろしいと思っています。なので、今後は最終需要の動向に合わせて、このセルインで調整して

いくオペレーションを考えています。 

続いて、産業・インフラ・IoT の自社在庫は、セグメントで申し上げると、先ほど柴田が申し上げ

たアウトルックとほぼ似ていて、インフラと IoT の領域で、若干在庫の水準が高くなっています。
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IoT は、PC やモバイル、そういったセグメントを含んでいますので、従って少し過剰感がありま

すということです。 

一方で、インフラは、部材のミスマッチ等で出荷に至らない、滞留しているといったものも見受け

られます。以上の二つが大きな要因です。 

それと、一過性ではあるんですけれども、この IoT の領域で、技術的な要因で出荷につながらない

ものを多少抱えておりまして、そちらもこの DOI を引っ張る要因として、今は働いているという

ことでございます。以上です。 

 

＜質問者 4＞ 

Q：自動車のところで出荷を抑制するというコメントがありましたが、従来だとチャネルであれ、

直販であれ、お客様が言われたから下がる、お客様がくれと言うから出すみたいな、こちら側が主

体的に減らしたり増やしたりって、難しかった印象があるのですが。 

今日の発言だと、お客様とのコミュニケーションをしっかりやっていくというのは従前から教えて

いただいていますけれども、何か主体的に、もうユーザーも季節的に落ちるんだから、チャネルの

方々とは、よってわれわれからの出荷を抑えていきますよとか、そのようなコミュニケーションが

うまくいっているということで理解していいのか。 

単にユーザーが在庫調整、在庫を落としていくからそれに合わせてうちも減らすだけですよとい

う、やや受身的なものなのか、そこにもし違いが出てきているのであれば教えてください。 

A：うれしいご質問で、だいぶ今、チャネルのパートナーと、それからその向こうにいる本当のユ

ーザーの顧客と密にコミュニケーションを取っています。 

今年も 1 月からずっと振り返ってみて、どんなお話をお互いにしてましたっけと、こういう話をし

ていたけど、結果はこうでしたね、みたいなことを、データを元に振り返り、じゃあこんなふうに

やっていきましょうかというコミュニケーションを取りながら、目先のところは気持ち抑制的にや

っていこうかなというのが背景です。従来とはやり方を変えて、お互いの見ている景色に対する理

解の解像度は上げられていると感じています。 

加えて申し上げますと、何度も言いますが、もしちゃんとエンドの需要が順調に推移すれば、それ

に対応すべく、そんなしつらえもしていますので、上でも下でも対応できるというオペレーション

を相当意識してやっているということを重ねてご理解いただければ幸いです。以上です。 
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Q：そうすると、今後の受注活動をちょっと早めにやりすぎちゃったかなという話がありましたけ

れども、この辺りでも柴田さん、こんなもんだよねというところまで、例えばお客さんとコミュニ

ケーションを取れてくると、上にも下にも急に変化が起きたときにきちんと対応できるという、ス

テップ 1 かもしれませんが、それは一つできるようになったと理解していいですか。 

A：そうですね。顧客によっても、やはり多少濃淡があって。例えば来年の需要についても相当開

けっぴろげに彼らのビューを語ってくれる顧客もあれば、引き続き非常に強い数字をベースに考え

ていらっしゃる顧客もあって、多少濃淡はあるんですよね。なので、その辺をもう少し平準化でき

ないかなという思いで、今、コミュニケーションをさらに深化させているとご理解いただければい

いと思います。以上です。 

 

＜質問者 5＞ 

Q：一つ、まず調達について、もう一つは生産についてお願いします。 

まず 1 点目の調達について、今、先行発注や BCM 対応のようなものが続いていらっしゃるかと思

います。特に原材料のところでリスクのある材料は前広にというお話もあったかと思うのですが、

こちらは、いわゆるロシア関連のガスなどになるのか、どういったものが今対象になっているのか

ということ。そしてこれは、先行してキャッシュが出ていくような形になっているのか、また価格

はこの後どうなると見ていらっしゃるのかという点についてお願いいたします。 

2 点目は、生産についてです。在庫の調整等がいろいろ入ってくるかと思うのですが、3Q で先行

して生産をするということ、後工程で一部オペレーションがあると伺ったのですが、これは 3Q の

段階である程度生産を前倒しして 4Q の中で一部生産をブレーキするような調整が、このクォータ

ーから次の 4Q にかけて起きるということでしょうか。この辺りをご解説いただけると助かりま

す。以上です。 

A：そうですね。国によって少しタイミングがずれたりはしていますが、大きく言うと三つありま

す。後工程、前工程、ちょっと混ぜてお話しすると三つ要因がありまして。 

一つは、ダイバンクにするということは、その分が後工程のローディングを下げることになります

ので、単純な生産調整です。 

それから一つは、極めて内輪の話ですが、この 2 年間、特に去年の震災以降は、オペレーションは

本当にずっと、本当に twenty-four seven で、相当きりきり舞いしながらやってきたので、可能で

あれば、少しでもまとまった休暇を従業員に取らせたいなという思いが一つ。 
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それから三つ目はフロントエンドの話で、以前からお話ししていたような、工場のレジリエンスを

上げる取り組み、ここはどうしても工場を止めないとできないことがあったりしますので、しっか

りやるために年末年始に時間を取りたいということ。 

全部まとめると三つの要因がありまして、年末年始にかけて少し工場の稼働を落としたいなと思っ

ているので、その分、前詰めでつくっておかないと間に合いませんというのが先行の製造の意味で

す。 

それから、原材料やウェハの先行発注については、基本的にはその分先にキャッシュが出ていくと

受け取っていただいて結構です。原材料は、代表的なものはもちろん今回のロシアによるウクライ

ナ侵攻に端を発したものですが、それ以外でもタイトさが継続しているものもありますので、そう

いうものは先んじてしっかり確保しておこうということです。 

WIP のウェハの先行発注について言うと、これも釈迦に説法ですけど、半導体全体としてはだいぶ

需給はマッチしている感は出ていると思うのですが、そうは言っても特定のファウンドリーの特定

のプロセスについては、ものすごいタイトな状況は今でもずっと続いているんですよ。 

私たちはそのいくつかのプロセスノード、特定のファウンドリーから調達している製品が、ちょう

ど今、本当にかなり大きく伸びていくフェーズにあるんです。これは以前からお話しているよう

に、R-Car の Generation3 や、40 ナノマイコンの RH850、あとは伸びるという点で言うと、28

ナノの RH850 マイコンも伸びていくんですけど、数量でいうと 40 ナノが大きいと。こういった

ノードについてはすごくタイトな状況が続いていくので、少しでも余裕ができたら、先んじてウェ

ハを確保しておきたいと。 

これは必ず来年以降伸びていって必要になるものですので、1 枚でも多く調達しておきたいという

思いでやっています。以上です。 

 

＜質問者 6＞ 

Q： 2 点お願いします。 

1 点目が、甲府工場の再稼働についてお伺いします。経産省の補助金もあったと思いますけれど

も、御社として今後、内製化率を上げていく可能性があるのかをお聞きしたいです。 

パワー半導体だと思いますが、今後、お話もありましたが、需要拡大というのは主に EV 化がけん

引していくものになるでしょうか。 
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A：内製化率を上げるかというと、多分金額ベースで言うと上げる方向にはそんなにいかないだろ

うなと思うんですよね。なぜなら、より付加価値の高い先端ノードのロジックとマイコンについて

は、これはファウンドリーから調達するので、そっちがすごく増えていきます。なので、金額ベー

スで比率を見ると、内製品の比率が下がっていくというトレンドにはあると思います。 

ただ、全部十把ひとからげにしてしまうのはやはり乱暴な議論でして、まさにパワーディスクリー

トについては、もう内製中心でやっていくということは明確に方針として持っています。この分野

に関して言うと、必要に応じてキャパシティーへの投資は躊躇なく行っていくという意味で、内製

のキャパシティーがどんどん増えていくことになろうかと思います。お答えになっていますか。 

Q：ありがとうございます。そのパワー半導体は、ほぼほぼ EV 化に伴って増えていくものです

か。それともそれ以外の需要もかなり伸びていくものですか。 

A：両方あると思います。数で言うと EV 化が大きいと思いますけどね。ただ、EV 以外でも、やは

り全体としてカーボンフットプリントを小さくしようという動きの中で、本当にいろいろなものの

電動化が進んでいますので、パワーディスクリートは自動車以外のところでもかなり強い需要をい

ただいています。以上です。 

Q：ありがとうございます。2 点目が、インドの Tata Group との提携について、こちらの狙いで

す。御社として、アメリカ、イギリスと子会社を買収されて、今後、インド市場に関してはどうい

うビジネスを狙っていかれるのかを教えてください。 

A：まずはオートモーティブの片岡から回答して、必要に応じて私から補足します。片岡さん、お

願いします。 

A：片岡です。インドは、ご存じのとおり人口は非常に多くて、今後どんどん伸びていって 10 億

人を超えるという中で、これからの市場ですよね。今はまだ四輪よりは二輪が多いですけど、今

後、四輪も伸びていくということでして。 

当社は、その中で特に地場の OEM、Tier1 と一緒に今から入って事業を伸ばしていこうと。そこ

はやはり電動化です。特にインドは、人口が多いことで大気汚染がありますので、二輪の EV 化が

結構進んでいまして、そこに D-in がだいぶ今積んできているのがあります。 

Tata と協業しているのは、Tata Group は Tata Motors や Tata Elxsi といった、いわゆるシステム

ソリューションの会社がございます。インドでビジネスを伸ばしていくには、地場のそういったシ

ステムソリューションの会社と一緒になって、地場の OEM、Tier1 をサポートしていく、そうい

ったことが非常に重要になってきますので、その観点で伸ばしていく。 
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さらには、Tata Motors 自体は非常に大きな会社ですので、そこは地場の OEM ということで伸ば

していきます。私からは以上です。 

A：インド全体としては、私たちは遅ればせながらです。恥ずかしながら、競合対比でいうと本当

に遅ればせながらですが、売上という意味でもそうですし、それから私たちの R&D の活動という

意味でも加速度的にインドへのエクスポージャーを増やしていきたいと考えています。 

アプリケーションで言うと、当然自動車以外でもコミュニケーションのインフラだったりとか、そ

れ以外の分野でも Tata を中心としていろいろな取り組みをインドで今加速しているところです。

それ以外に、やはりソフトウェアの開発についても、ご案内のとおり、インドには IT の非常に優

秀なエンジニアがたくさんいますので、彼らの力を借りながら拡充させることにも今取り組んでい

ます。 

それ以外でも、もしかしたら近々こんなこともやるのねということもアナウンスできるかもしれな

いので、少し楽しみに見ていただくとうれしいと思っています。以上です。 

Q：ありがとうございます。そうすると、Tata ということで、ABU のほうが念頭に置かれていま

すけれども、今後 R&D 活動ですとか IIBU でも何かやるかもしれないという理解でいいですか。 

A：両方やっていきます。 

 

＜質問者 7＞ 

Q： 2 点お願いしたいです。 

1 点目、自動車向けの半導体の需要に関しまして、私が誤解しているかもしれないので確認したい

です。従来であれば OEM という Tier1 関係を含めて BCP 在庫を積んでいくという流れがまだあ

ったのかなと理解をしていました。 

それに対して今回の話だと、お客さん側が十分に在庫を持っているので、いわゆる実需に合わせた

売上に変わっていきますというようなご説明だったかと理解しております。逆に、いろいろと調べ

ていったら、急に在庫を持っていて足りてきたという話なのかどうかというのを確認させていただ

きたいです。 

そして市場別で見ますと、日本、中国、欧州、アメリカでの売上の動向は、地域別で差があるのか

というのをまず 1 点目教えてください。 
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2 点目は、中国市場についてお伺いしたいです。もちろんスマホ系や PC 系は弱いというのは分か

るんですけど、御社の売上でも中国市場の、いわゆるブロードマーケットというか、マスマーケッ

トみたいなところにも売上構成はそこそこあるかなと理解をしております。その辺りの需要動向や

在庫状況もご説明いただけると助かります。以上 2 点です。よろしくお願いします。 

A：中国は、ご指摘のとおり、コンシューマーモバイルを中心にして足元は弱いです。産業は引き

続き強いという状況になっています。 

あとは、ご案内のとおり中国は多分一番世界で EV 化のトランジションが進んでいまして、それに

伴うオートモーティブの引き合いも、これは短期的にでも非常に強くなっています。ですので、当

然まだら模様ではあるんですけど、電動化、それからそれと密接に関係のある産業分野を中心にし

て強含みです。 

一方で、中国全体で言うと、やはりコンシューマーモバイルの影響が大きいので、そんなに以前の

ような強さが継続的に今後も続くということではなかろうという見通しを持っています。 

地域的に言うと、ヨーロッパ、日本辺りが向こう半年ぐらいは結構強めで、中国は少しスローダウ

ンするというようなビューを全体感としては思っています。 

自動車については、片岡から補足してもらいますが、何となく電動化と密接に関わってくるだろう

なと思っています。ヨーロッパと中国は比較的強くて、日本が少し相対的に言うとソフトかなとい

う印象を私自身は思っています。 

片岡さん、何か補足があればお願いします。 

A：片岡です。ご存じのとおり、思い起こせば年初は、年間の生産台数は大体 8,500 万台から

9,000 万台と読んでいました。過去でも大体そのぐらい読んでいたのですが、実際はコロナやパー

ツが手に入らない、こういったことで今、年間の生産台数が落ちてきています。大体 8,000 万台か

8,500 万台レベルです。 

そういった中にあって、中国だけはコロナから抜けて、かつ今ご存じのとおり減税の政策もしてい

る。さらには、ご存じのとおり中国の地場の OEM もシェアが、確か 5 月にはついに 50%を超えた

ということで、今、特に xEV 関連が中国の OEM を中心に需要が伸びています。なので中国は非常

に強いです。 

一方日本は、そういった元々生産をどんどん増やしていく中にあって、つくれなかった部分もある

ので、在庫がややたまってきた。当然われわれは OEM、Tier1 さんと密にコミュニケーションを
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取って、チャネル在庫や、Tier1 さんの在庫を見てきていますので、そういった意味で、今回少し

在庫の調整に入るというのが日本市場からという状況であります。私からは以上です。 

 

＜質問者 8＞ 

Q：事業環境についてお伺いしたいです。先行き見通しが不透明になっているというところを、あ

らためて詳しくその背景を説明していただきますでしょうか。 

あと、今後の半導体市場の見通しについても、漠とした質問で恐縮ですけれども、半導体不足とい

うものが大体いつ頃に解消されると見込んでいるのか伺えますでしょうか。 

A：マクロが不透明なのは、多分皆さん同じだと思うのですが、そもそも恐らくここに参加してい

る皆さんが社会人として経験する初めての世界なのではないかと思うわけです。 

こんなに大きな戦争がこんなに長い期間継続していること。そこから出てくるエネルギーや食料へ

のインプリケーション、それから今のような非常に高いレベルのインフレーションが継続的に複数

の地域で、先進国で起こっているということ。 

そして、今回、非常に特殊なのは、これまでコロナに伴ってリクイディティが非常に高まったこと

と、それと同時にお金を使う先がなかったので、多くの人が物を買っていたというところから、旅

行や外食などの経験にお金がシフトしていくだろうこと。 

この三つを考えると、非常にエレクトロニクス全体に対する因数としての不透明感はすごく大きい

んだろうなと思います。 

一方で、やや繰り返しで恐縮ですけど、脱化石燃料の動きや、車だけではなくてインテリジェンス

がどんどん増えることによる半導体に対する継続的な需要増など、そういうものが一定程度マクロ

全体での不透明さを打ち消すというか、オフセットする格好になるだろうと思っています。 

どっちが勝つのかが非常に見通しにくくて、結果においてコンテンツ増が勝つのか、またはマクロ

の不透明さが勝つのかによって、半導体市場全体が上に行ったり下に行ったりするのだろうなとい

うのが私自身の見方です。 

ただ、過去 1～2 年を振り返ると、これはいつものことですし、半導体に限りませんけど、物がな

いときには少しでも多く確保したいということを、人間誰しも考えて行動すると思います。それに

よる反動みたいなものが、恐らく今年の下半期から来年ぐらいに一定程度出てくると思いますの

で、この三つの大きな要因を全部組み合わせて、今後、市場は要注意かなと感じています。 
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ただ、誤解のないようにあえて分かっていることを申し添えておきますと、そうは言ってもバック

ログはまだ大きいです。かつ、そうは言っても、私も個人的に車を買いたいなと思ったりするんで

すけど、もはや受注停止になったりして、買いたくても買えない状況が起こっているので、全体感

としてはちぐはぐですよね。 

だからこそよく見ておかないと、どのベンダーのどの製品が伸びていくのかというのは本当に不透

明です。私たちにとっては決して悲観するわけではなくて、慎重にはなるんだけど上振れの余地も

十分あると思いますので、それにも耐えられるような備えをしていかないといけないと思ってやっ

ているところであります。以上でお答えになっていれば幸いです。 

半導体全体のサプライとデマンドのバランスに関して言うと、マクロで全部アグリゲートしてしま

うと、既に充足しているのではないかと思います。一方で、先ほどから繰り返しお伝えしている、

特定の製造キャパシティーを必要とするような製品は、集中的にデマンドがいっています。そこは

残念ながらキャパシティーが増えていく見通しがなかったりしていますので、一部の領域、一部の

製品にタイトネスが集中している状況にあると思うんですよね。 

しかし、残念ながら、たった一つの半導体が欠けているだけでも顧客のセットはつくれませんの

で、それによって継続的に困ったという話は私たちも頂戴しています。なので、できる限り業界全

体として、需給が全体としてマッチしていくような方向に動いていけばいいと思いますし、私たち

自身もそういう非常に逼迫しているところから、それ以外のキャパシティーに少しでも動かそうと

いう努力は継続的に行っています。 

ただ、ご案内のとおり、少しこれは時間がかかる話なので、今日の明日というわけにいきません

が、来年ぐらいにはそういう効果が業界全体として出てくるのではないかと考えています。以上で

す。 

 

＜CEO 柴田 挨拶＞ 

繰り返しになりますが、本当に率直に、すごく悪くなりますという感じでもなくて、不透明なの

で、どっちにも対応できるようなしつらえ、在庫もしっかり増やすところは増やす、投資をすると

ころはするとしています。一方で、慎重に見るところは慎重に見るというメリハリとバランスの取

れた運営をしていきますので、引き続きよろしくお願いします。 

それから、9 月かな、いつもセミアニュアルに開催しています、中長期戦略の進捗のアップデート

をまた行う予定にしています。これまでと違って、今回はそんなに大きな戦略的なアジェンダがあ



 
 

26 
 

るわけではないので、今までのようなプロダクトラインのヘッドが加わった、少し大きめのしつら

えから、今回はコンパクトに私と新開とで簡単なアップデートをさせていただこうと考えています

ので、そちらもご了承のほどお願いします。 

来年の年初には、またフルフレッジの少し大きめのチームでまとまったアップデートをさせていた

だこうと思いますが、ここでもメリハリを利かせていきたいと考えています。 

長時間にわたりお付き合いいただいて、ありがとうございました。引き続き、どうぞよろしくお願

いいたします。失礼します。 

以上 


