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日本金融経済研究所／経済アナリスト

馬渕 磨理子

まだ間に合う？もう遅い？
日本の半導体株 プロが読み解き

主催者：公益財団法人 日本訪問販売協会
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自己紹介 【馬渕磨理子（まぶち まりこ） プロフィール】

京都大学 公共政策大学院修士課程を修了／公共政策修士

2013年 医療法人の資産運用

2015年～現在 金融メディア シニアアナリスト

2018年～現在 FUNDINNO ECFアナリスト

2022年～現在 日本金融経済研究所 設立 代表理事

2023年  イー・ギャランティ社外取締役、ファーストロジック社外取締役

❑菅義偉 官房長官時代 「有識者朝会」で政策提言

武田良太 総務大臣時代 独占インタビュー 計4回掲載 （雑誌ダイヤモンド、プレジデント）

加藤勝信 厚生労働大臣時代 「企業価値向上、IR（インベスター・リレーションズ）の重要性」について勉強会（2回）

牧原秀樹氏が政策委員長を務める「有隣会」で「企業価値向上、IR（インベスター・リレーションズ）の重要性」について登壇

奥野総一郎 議員 勉強会 「日本経済の見通し」について登壇

国会 衆議院 財務金融委員会 参考人として意見陳述

❑出演 フジテレビ「Liveニュースα」、 読売テレビ「ウェークアップ」、NHK「日曜討論」、フジテレビ「日曜報道」、NewsPicks

❑ラジオ ToKyo FM 「馬渕・渡辺のビジトピ」

❑書籍 『ニッポン経済の問題を消費者目線で考えてみた』 『黒字転換2倍株』 『高速勉強法』『超速仕事術』
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工場誘致の
供給力のUPには成功しつつある

（出所：経済産業省 半導体・デジタル産業戦略令和６年５月31日）



This material is confidential and the property of The Japan Research Institute of Financial and Economic 

世界の半導体市場規模
2030年に1兆ドル

１．生成ＡＩ登場で半導体業界は構造転換

２．時価総額 世界 第2位ＮＶＩＤＩＡの覇権は？

３．市場 25年6873億8000万ドルと2年連続で2桁成長

４．市場 30年に1兆ドル見通し

５．地政学リスク 自国産業強化

６．競争の激化 AIの自社生産 環境対応 省エネ
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（出所：経済産業省 05.pdf (meti.go.jp) ）

世界の半導体市と主要プレイヤー

https://www.meti.go.jp/policy/mono_info_service/joho/conference/semicon_digital/0001/05.pdf
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（出所：世界半導体市場統計(WSTS)より日本金融経済研究所作成）
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（出所：ブルームバーグより 日本金融経済研究所作成）

直近、5年間のマグニフィセント・セブン（M７）の株価推移
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エヌビディアの業績推移

エヌビディアを数字から読み解く
■4年間で売上高  6倍／純利益 11倍
この成長を支えているのが研究開発費 3.7 倍
（6.7億ドル → 24.6億ドル）3000億円

☆研究開発は、イノベーションの源泉であり
新しい製品を生み出す根本

■株価の推移、収益力(EPS／一株あたり純利益)
株価は2019年以降 5年で株価 30倍
一株当たり利益が4年で34倍
（16セント→6ドル４セント）

■利益率 約8割
☆さらに利益率を高めるのはハードルが高い
売上の多くは一握りのアマゾン、メタ
マイクロソフト、アルファベットの４社で
売上の約40％を占める

☆今後は、消費者向けインターネット企業
自動車メーカー、医療関連企業へと
拡大できるかどうかがポイント
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①カエル飛び
（日本は40ナノから、フェーズを飛ばして微細化 （例）ラピダスは２ナノ）

②モア・ザン・ムーアの法則
（微細化に限界→省電力などの付加価値競争へ）
ムーアの法則 トランジスタの集積度が2年で2倍になる
①半導体のパワー（データの処理能力や保存容量）が「2年で2倍」になる
②半導体のスモール化（消費電力と価格の下落）が「2年で半分（2分の1）」で進む

「２ナノ」のフェーズにまで来ると、微細化技術、ムーアの法則が限界に来ている
微細化だけに邁進していると足元をすくわれる
半導体後工程技術、半導体素材、光電融合技術など

半導体業界の２つのポイント
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世界の半導体・投資規模

（出所：財政制度審議会「成長 人口・地域等」2024年４月９日、EE Times Japan「生産強化か将来技術か 半導体補助金政策からみる各国の戦略」より作成）

2014年 1号ファンド（約2.9兆円）
2019年2号ファンド（約4.2兆円）
2024年3号ファンド（約7.2兆円）
これに加えて（約20.5兆円）
規模の支援も計画中
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国家半導体戦略
10年間で
10億ポンド

フランス2030
5年間で
54億ユーロ
（補助率：38％）

個別企業支援額
IPCEI第1弾へ10億ユーロ
TSMCへ50億ユーロ
インテルで99億ユーロ
（補助率：27％、50％、
33％）

個別企業支援額
3年で3.9兆円

CHIPS法
5年間で527億ドル
資金援助、融資、債務保証
（補助率：5～15％）

（兆円）
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課題：技術のカエル飛び

（出所：経済産業省 商務情報政策局「半導体・デジタル産業戦略令和５年 ６月」）
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（出所：経済産業省半導体・デジタル産業戦略の現状と今後令和５年11月29日 3_strategy.pdf (meti.go.jp) ）

課題：技術のカエル飛び

https://www.meti.go.jp/policy/mono_info_service/joho/conference/semicon_digital/0010/3_strategy.pdf
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課題：モア・ザン・ムーア

（出所：経済産業省 商務情報政策局「半導体・デジタル産業戦略令和５年 ６月」）

モアムーア：大規模で最先端の生産ラインが必要となり、設備投資が多額
高い集積度を目指す

モアザンムーア：生成AIの登場により、電力需要が死活問題
省エネなど企業ごとのニーズに合わせた特注品の製造
モアザンムーアのビジネスモデルでは
「技術ありき」ではなく営業が重要
顧客の細かく具体的なニーズを汲み出し柔軟に対応
製造装置にも柔軟性が求められる
→日本の得意分野
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日経 業界地図の活用

（出所：日経 業界地図）
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課題：モア・ザン・ムーア

（出所：経済産業省 商務情報政策局「半導体・デジタル産業戦略令和５年 ６月」）
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・インバウンド、飲食など消費者向けのビジネスよりも専門性が高い

・国レベルの資金力の戦い、米国景気・金利の影響も受ける

・在庫循環など景気に敏感なセクター

・資金の逃げ足が早く短期投資に向かず、長期投資に向いている

・個人投資家には半導体株ETFも選択肢になる

・NISAで高配当株に投資しつつ、半導体もポートフォリオに組み入れ

半導体株は個人投資家には難しい分野
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NISAのポートフォリオ 例
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（例）東京エレクトロン 半導体製造装置国内首位
・株価3万円超え、最低購入価格300万円以上
・値動きの幅、ボラティリティが大きい

（出所：日経新聞）
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日本の半導体関連企業にまるごと投資
NF・日経半導体ETF（200A）
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指数の起点である2011年11月末からの約12年間で、半導体関連株は12.9倍のリターン。特に、日本政府
が半導体産業復活への取り組みを本格化させた2020年代前半以降の上昇率は飛躍的。日経平均と比較し
ても成長が伺える。

指数のパフォーマンス と コスト（手数料）



This material is confidential and the property of The Japan Research Institute of Financial and Economic 

ご清聴ありがとうございました。
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