
 

 



はじめに

近年，米中対立，パンデミック，ロシアによ

るウクライナへの軍事侵攻などを背景に，各

国・地域では「経済安全保障」が叫ばれてい

る。こうした状況のもと，軍事転用可能な先端

技術であり，コロナ禍で世界的なサプライ

チェーンの混乱を引き起こした半導体は，国の

安全保障を左右する戦略物資に位置づけられる

ようになった。

2000 年代以降に半導体の製造能力が低下し

た米国・欧州・日本では，戦略物資の安定供給

の観点から，半導体の国内製造基盤強化に乗り

出している。とくに先端ロジック製造の大半を

台湾積体電路製造（TSMC）の台湾工場に依存

する状況は，世界的な地政学リスクと見なさ

れ，巨額の補助金をテコにした企業の参入支援

や TSMC の工場誘致が繰り広げられている。

他方，米国のバイデン政権は，軍備増強を進め

る中国への先端技術の流出は自国の安全保障を

脅かすリスクがあるとして，日本・オランダ両

政府と連携しながら，先端半導体とその生産に

使用される製造装置の対中輸出規制強化などの

措置にも踏み切っている。

以上の米欧日における半導体製造能力の衰

退，先端ロジック製造の台湾への集中，半導体

技術の中国への流出という問題は，そもそも米
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経済安全保障時代の

半導体産業の課題
1)

「経済安全保障」が各国の政策課題に浮上するなかで，半導体は一国の安全保障に直結する戦略物資として

重要視されるようになった。米国・欧州・日本では，政府補助金による参入支援と外資誘致をもとに国内の半

導体製造基盤強化に取り組む一方，半導体製造装置の輸出規制を通じて，急成長する中国半導体産業を牽制し

ようとしている。だが，これらの措置にはいずれも看過しえない副作用があり，さらなる課題に直面すると考

えられる。

現行の世界的な半導体産業政策は，米国が先んじて着手したものであり，そのゆくえは米国半導体産業の動

向に左右されるだろう。米国政府が半導体の自国生産にとどまらず，自国企業による技術的優位性の回復も目

指しているとすれば，そのカギはインテルの復活と米国の経済政策にあると見られる。



欧日の半導体企業によるファブレス化・ファブ

ライト化2) 戦略とも密接な関係がある。米欧日

の大手半導体企業は，先端の製造（プロセス）

技術の開発と量産化にかかる投資コストが高騰

した 2000 年代以降，半導体サプライチェーン

の中でも付加価値が高い研究開発や設計業務に

経営資源を集中する一方，先端半導体の製造に

ついては TSMC を中心とするファウンダリ

（半導体受託製造サービス）を活用し始めた。

こうして先進国の半導体製造が縮小するなか

で，政府支援を後ろ盾に半導体産業が勃興する

中国は，米欧日の半導体製造装置・材料企業に

とって欠かせない販売市場になった。

このように米欧日では過去 20 年間にわたっ

て，経済合理性を重視する企業経営の論理で，

製造から設計へとサプライチェーンの上流に向

かう動きが続いたが，目下の半導体政策は，国

家の安全保障の論理でこの流れを逆転させるも

のと捉えられる。

本稿では，「経済安全保障」の観点からみた

半導体産業の政策課題を検討し，今後の展望を

考察してみたい。

Ⅰ 半導体製造基盤強化の課題

「経済安全保障」とは，そもそも拡大解釈が

可能な曖昧な概念であり，その時々の国際環境

によって意味内容が変わり得る（村山，2022）。

鈴木（2022）によると，現在の国際環境に照ら

してみて，それは「供給の安全保障」「技術の

不拡散の安全保障」「他国の規制からの安全保

障」という 3つの意味を帯びている。

現行の半導体製造基盤強化のための補助金政

策は，「供給の安全保障」に根差したものであ

る。政府は補助金を呼び水に，国内外の民間企

業の半導体工場を国内に誘導しようとしている

が，ここで注意しなければならないのは，企業

による国内生産の継続なくして「供給の安全保

障」は成り立たない点である。企業である以

上，事業の存続は，何より安定的に利益を出し

続けることが条件となる。だが，この間，米欧

日企業が相次いで先端半導体製造から手を引い

た事実が物語るように，それ自体に高いハード

ルがある。この点を踏まえると，経済合理性を

超越した政策には，いくつかの副作用が予想さ

れ，さらなる対応を余儀なくされると考えられ

る。

ここでは，第 4次産業革命の本格化とともに

爆発的な需要の増加が期待される分野であり，

重点支援の対象になっている先端ロジック・

ファウンダリの事例を中心に検討してみたい。

1．新規参入・再参入のケース

まず，先端ロジック・ファウンダリに新規参

入・再参入する企業の課題を考えてみよう。ラ

ピダスは，2 ナノ・メートル（nm，ナノは 10

億分の 1）プロセス技術を用いる先端ロジッ

ク・ファウンダリへの新規参入を表明し，2027

年からの量産開始を計画している。米国のイン

テルも，TSMC と韓国・サムスン電子に後れ

をとったプロセス技術での復権を目指して，先

端ロジック・ファウンダリへの再参入を決定し

た。

後発の半導体企業が先端プロセス技術に挑戦

する場合，製品開発（完全に動作・機能する製

品の試作）段階では，オープン・イノベーショ

ンを推進する米国 IBM や欧州 imec（interuni-

versity micro-electronics centre，非営利の半

導体研究開発機関）との連携が可能である。た

だし，その後の量産段階にいたると，半導体企
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業が自らの力で乗り越えなければならない課題

がいくつかある。

一つは，歩留まり（良品率）向上に必要な量

産ノウハウの確保である。半導体の量産過程で

は超微細な加工が施されるため，不良品をゼロ

にすることが難しく，次世代プロセスの量産開

始直後は一般的に歩留まりが低い。プロセス技

術開発で先行する TSMC とサムスン電子も歩

留まり向上には苦戦している。業界関係者の推

定によると，2022 年に量産が始まった 3 nm世

代プロセスの場合，量産開始直後の歩留まりは

TSMC で 40〜50％，サムスン電子では 20〜

30％で，より収益性のある 75％以上まで歩留

まりを上げるには，少なくとも 1〜2 年かかる

と見られた（チェン，2023，49 頁）。

量産ラインの立ち上げ時には，製造装置企業

の手厚いサポートが得られるが，TSMC とサ

ムスン電子の歩留まりの差からうかがえるよう

に，大量の製品を同じ品質で繰り返し造るため

の量産ノウハウは基本的に半導体企業の競争領

域であり，量産工場を持たない IBM や imec

から入手することはできない。また，サムスン

電子の元・システム LSI 事業部長によると，

TSMC に比してサムスン電子の歩留まりが低

い要因の一つは，メモリとロジックの構造上の

違いから，ロジックはメモリより欠陥制御の難

易度が高い点にある（イム・ヤン，2022，

pp.206-207）。このことは，長年にわたるメモ

リの量産を通じて得られた経験知が必ずしもロ

ジック・ファウンダリで有効であるとは限ら

ず，先端ロジック製造の経験蓄積が重要である

ことを示唆している。

量産ノウハウの確立は，豊富な知識・経験を

有するエンジニアの存在だけでなく，組織能力

がカギを握る。組織能力とは，開発された技術

を工場に適応させ，需要条件に見合う製品を生

産するための仕組みを指す。企業が組織能力を

構築して事業を軌道に乗せるには，相当の時間

を要すると予想される。先端半導体ビジネスで

は，製品開発に成功して量産にこぎ着けたとし

ても，当面は採算のとれない時期が続く可能性

が高い。したがって，初期投資の資金にとどま

らず，量産開始後の運転資金の確保も課題にな

るだろう。

量産が順調に始動すれば，もう一つの課題と

して，販売に関する問題が立ちはだかる。具体

的には，市場の確保とシリコンサイクルへの対

応である。2 nm 世代プロセスでは，試作・量

産ラインの構築に少なくとも 5兆円規模の投資

が必要になるという。この多額の投資資金を回

収し，かつ次世代品の研究開発を推進するに

は，相応の売上の確保が必須である。今後需要

の伸びが見込まれる応用製品の一つに人工知能

（AI）半導体があるが，AI 半導体はチップサ

イズが大きく，1 枚のシリコンウエハに造り込

める有効チップ数が相対的に少ないため，製品

1個あたりのコストに対する歩留まりの重要性

が高くなる。巨大な生産能力と技術・ノウハウ

を有する先行企業に比べて，コスト競争力で劣

勢にならざるを得ない後発企業の場合，利益を

得ようとすれば相対的に高い価格設定が不可避

であり，出費をいとわない顧客を見つけること

が課題になる。

ただし，先端ロジック製造を逼迫させる爆発

的な需要増加があれば，後発企業にとって追い

風となる。先端ロジックの用途はその価格の高

さから，現状ではスマートフォンやハイパ

フォーマンスコンピューティング関連製品に限

定されるため（チェン，2023，50 頁），後発企

業が安定的な収益基盤を築くには，半導体需要
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の量的・質的な変化が欠かせない。次世代の先

端半導体の応用製品として有望視されるAI や

電気自動車・自律走行車の場合，その普及には

法規制やインフラといった社会基盤の整備とと

もに，企業と家計の行動変容が必要不可欠であ

る。その意味で，先端ロジックに対する需要創

出のためには，社会変革のスピードが課題とな

る。

さらに，販売面の問題と関わって留意しなけ

ればならないのは，シリコンサイクルと呼ばれ

る景気循環の影響である。社会のデジタル化に

よって，データ処理を担う半導体の需要が長期

トレンドで拡大基調にあることは確かである

が，かといって短期的な景気変動がなくなるわ

けではない。直近の半導体不況がこの証左であ

る。半導体市場調査会社 IC インサイツは 2021

年時点で今後，第 5 世代移動通信システム

（5G），AI，深層学習，仮想現実（VR）の社会

実装が進むことを見越して，半導体市場では

2025 年まで年平均 10.7％の成長が続くと予測

した（IC Insights, 2021）。だが，実際のとこ

ろ，2022 年後半から半導体市況が悪化し，

2023 年は 8.2％のマイナス成長に陥った（世界

半導体市場統計，2024 年 6 月 4 日）。この主因

は，コロナ禍で生じた極度の半導体不足に対応

するべく企業が生産能力を増強したところ，

2021 年以降の世界的なインフレの影響やコロ

ナ特需の終焉などで，半導体需要の拡大にブ

レーキがかかったことにある。超過供給状態で

過剰在庫を抱えた半導体企業は，2023 年には

予想に反して大幅な業績悪化に見舞われた。

そもそも景気が不安定になるのは，ケインズ

が『一般理論』で喝破したように，将来を正確

に予測するための根本原理が存在しない不確実

な状況下で，企業活動が本質的に「アニマル・

スピリッツ」と呼ばれる人間本来の衝動や根拠

なき期待の結果として行われることに起因す

る。このように景気循環それ自体の人為的なコ

ントロールが不可能である以上，半導体の安定

供給を実現するには，シリコンサイクルの不況

期に起こり得る企業の業績悪化への備えも課題

になるだろう。

ここで危惧されるのは，現行の世界的な補助

金政策が将来の市況に及ぼす影響である。国際

半導体製造装置材料協会（SEMI）によると，

2022〜23 年には世界で 40 件の量産工場が新設

され，2024 年にも 42 件の新工場建設が計画さ

れている（SEMI, 2024）。米国政府の補助金政

策に触発されて各国政府が一斉に半導体支援に

乗り出した結果，新設・増設された量産工場の

立ち上げが順調に進めば，ほぼ同じタイミング

で生産が始まることとなる。この投資の「同

期」によって近い将来，生産能力が一気に増え

ることが予想され，需要の成り行き次第では，

過剰生産を招くリスクがある。政府の介入は結

果的に，市場の調整とさらなる寡占化につなが

る可能性をはらんでいる。このリスクを回避す

るには，供給能力のみならず需要創出も視野に

入れつつ，需給バランスを考慮した慎重な政策

支援が求められる。

2．工場誘致のケース

TSMC は，生産能力の 90％以上を台湾に集

約してきたが，現在，米日欧への生産拠点の分

散化を進めている。サムスン電子も，2024〜25

年の操業開始を目指して，米国テキサス州に先

端ロジック・ファウンダリ工場を建設中であ

る。2023 年には台湾のファウンダリである力

晶積成電子製造（PSMC）が，SBI ホールディ

ングスとの合弁で日本にファウンダリ工場を建

17世界経済評論 2024年9月10月号

経済安全保障時代の半導体産業の課題



設する計画を発表した。いずれも，各国政府の

強力な資金支援を前提とした決定である。

米国では人手不足や残業を忌避する勤労文化

などが半導体工場の建設・運営の隘路になって

いるものの，量産ノウハウを持つ既存企業の工

場誘致の場合，事業運営上の懸念は少ない。と

はいえ，政府の巨費を投じた工場誘致が「供給

の安全保障」に資するとしても，それに伴う副

作用もある。それは製造コストの上昇である。

報道によると，TSMC では，米国と日本の建

設費などの高いコストは製品価格への転嫁を検

討しており，その場合，台湾製チップに比べて

米国製で 20〜30％，日本製で 10〜15％程度の

価格上昇が見込まれるという（Chen & Ke,

2023）。この間に人件費や資材費がさらに高騰

した点を考慮すると，それ以上の価格上昇もあ

り得るだろう。

問題の核心は，工場誘致に伴うコストを誰が

負担するか，という点にある。半導体企業によ

る価格転嫁は，詰まるところ，最終財の価格に

上乗せされる可能性が高い。そうであれば，消

費者が負担を余儀なくされる。最終財の価格に

どの程度の影響が及ぶかという点にもよるが，

近年のインフレに対する人々の反応をみると，

これまで国際分業による価格上のメリットを最

大限に享受してきた消費者がどこまで価格上昇

を許容できるかという疑問が湧く。あるいはイ

ンフレ対策に努める政府が消費者負担を回避す

るべく，追加的な補助金を支給する選択肢もあ

り得るが，その意味するところは，納税者のさ

らなる負担の増加である。

3．「供給の安全保障」の課題

以上のように，新規参入・再参入にせよ外資

誘致にせよ，巨額の補助金で企業を支える政策

には，国民負担が避けられない。日本の場合，

財政リスクの問題もある。岸田政権は「経済安

全保障」を成長戦略の一環に位置づけるが（飯

田，2023，59 頁），村山（2022）が述べるよう

に，「経済安全保障」を広く解釈すると，その

本質が見失われることにもなりかねない。半導

体といえども，その種類や性能は多岐にわた

り，「経済安全保障」の対象とすべき範囲は限

られるはずである。

現行の半導体政策に一定の社会的支持がある

とすれば，半導体不足によって世界の生産活動

が滞ったコロナ禍の記憶が鮮明に残っている

からかもしれない。しかしながら，ミラー

（Miller, 2022, pp.328-329）が指摘するとおり，

コロナ禍の 2020〜21 年に半導体の生産能力が

大幅に増えた事実3) に鑑みて，半導体不足の主

な原因は，各国政府が認識するような半導体サ

プライチェーンの問題というより，情報通信機

器に対するコロナ特需や自動車企業の部品調達

の判断ミスといった需要側の問題にあったと見

なされる。

危機と呼ばれる現象を分析した齊藤（2018）

によると，人々の意思決定は様々な認識上のバ

イアスの影響を受けるが，危機対応では往々に

して人々の認識に歪みが生じ，科学的根拠が乏

しく費用対効果を度外視したリスク対策が正当

化されやすくなる。現在の世界的な半導体政策

には，コロナ危機による不確実性の高まりがも

たらした意思決定のバイアスはなかったか。コ

ロナ禍の半導体不足が解消されたいま，「経済

安全保障」の理念や戦略的意義とは何であり，

半導体の供給途絶リスクを回避するためのコス

トはどこまで負担すべきかという問題が，改め

て問われているように思われる。
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Ⅱ 中国リスクへの対応の課題

1．対中輸出規制の副作用

典型的な軍民両用技術の半導体は，技術流出

が相手国の軍事力の強化に資することから，

「技術の不拡散の安全保障」の範疇に入る。

2022 年以降，米国・日本・オランダの各政府

は，先端半導体とその製造装置の対中輸出規制

を実施しており，いわゆる「相互依存の武器

化」（Farrell & Newman, 2019）を通じてこの

問題に対処している（大矢根，2024）。この根

底には，中国がコンピュータ関連製品や半導体

の中核技術の多くを西側諸国に依存している状

態で，その取引を制限することが中国の軍事的

な能力向上を遅らせる手段になり得るとの前提

がある。こうした対中政策は，短期的には一定

の効果があるとしても，長期的には副作用を招

く可能性がある。

一つは，半導体製造装置企業による中国市場

へのアクセスが制限されることで，米欧日のイ

ノベーションが阻害されることである。製造装

置開発には巨額の研究開発投資が必要であり，

それには十分な売上と利益の確保が不可欠であ

る。先端技術分野の製造装置開発を主導する上

位企業では，図 1のとおり，2010 年代半ば頃

から中国市場が収益の柱に成長している。2023

年時点では旧世代向け製造装置は対中輸出規制

の対象外であり，製造装置企業の売上に顕著な

影響は表れていない。ただし，仮に規制の対象

が旧世代技術まで広がれば，中国を代替できる

大きな市場が現れない限り，米日欧の技術開発

が先細りすることにもなりかねない。

対中政策のもう一つの副作用は，外国技術依

存からの脱却を目標に，中国が市場と人口（頭

脳）をテコとして半導体技術の「自立・自強」

に邁進することである。中国政府は 2014〜30

年まで半導体産業に 1,500 億ドルの補助金を投

入する計画を明らかにしており，なかでも米国

の対中輸出規制以降は半導体生産の基盤となる

設計ツールと材料・製造装置への支援を強化し

ている（SIA, 2021, オ, 2023）。また，2010〜

20 年の期間中，中国は半導体分野の学術論文

と特許の件数で世界トップクラスの実績を上げ

ており（Varas et al., 2021, p.28），基礎技術の

蓄積も進んでいる。これらの中国の取り組みが

将来的に技術依存からの脱却という成果に結実

するかは未知数であるが，米国の対中政策は少
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図1 半導体製造装置分野の上位5社の売上高に占める中国比率



なくとも中国における半導体技術の「自立・自

強」の取り組みを加速させる要因になり得る。

半導体分野における「相互依存の武器化」の

先例として，2019 年に起きた日韓摩擦が想起

される。日本政府は，韓国半導体企業が対日輸

入に依存していた高純度フッ化水素と極端紫外

線（EUV）レジストの対韓輸出規制を行った

が，日系サプライヤーによる第 3国拠点からの

迂回輸出や韓国系サプライヤーによる国産化の

成功によって，結果的には韓国企業の生産活動

にほとんど影響はなかった（キム，2020）。こ

のように輸出規制で想定された結果になるかは

確実ではなく，相手国の主導でサプライチェー

ンの切り離しが進むこともあり得る。「相互依

存の武器化」は，政府が国内企業の経済活動を

妨げる点で倫理的な問題があるうえ，政策手段

にされた品目の国内生産が失われかねないリス

クを伴う点には留意すべきである。

2．「技術の不拡散の安全保障」の課題

米中摩擦はいまや技術覇権争いの様相を呈し

ているが，かつての日米摩擦とは異なり，この

背景には国家理念のぶつかり合いがある。AI，

ビッグデータ，5G，量子コンピュータといっ

た「新興技術」の開発では，中国が世界を先導

する領域が増えつつあり，権威主義国家のイノ

ベーションが西側諸国の技術的優位性にとって

脅威となる可能性も指摘されている（Coates,

2020, 土屋，2023）。そもそも輸出規制の役割

は，相手国への技術移転を遅らせることで，次

世代の技術開発のための時間稼ぎをすることに

ある（石川，2023，49 頁）。この点を踏まえる

と，米国にとって重要な課題は，先端技術を守

ることだけでなく，社会実装が可能な技術開発

で先行し，ひいては科学技術の発展は自由で民

主的な社会にこそ優位があることを証明するこ

とであるといえる。

半導体の場合，限られた市場でも企業の収益

が上がるよう，加工技術の低コスト化が課題の

一つになると考えられる。それは，半導体のつ

くり方を根本から変えるイノベーションになる

はずである。この実現には，基礎研究分野での

同盟国・友好国の科学者・技術者の連携強化と

ともに，彼らの革新的な発想を実用化するため

の資金支援が欠かせない。政府のもっとも効果

的な活動は将来技術に対する大胆な賭けである

ことは，かつて日本に敗れた半導体産業を復活

させた米国の経験が示唆することでもある

（Miller, 2022, Chapter 24）。

また，「技術の不拡散の安全保障」に関わる

問題として，国境を越えたエンジニアの移動に

も目を向けなければならない。この対策の一例

として，韓国では 2019 年から高度人材の離職

管理を行っている。具体的には，「産業技術保

護法」と「国家先端戦略産業法」に基づき，企

業や研究機関などが「国家核心技術」と「国家

先端戦略技術」に指定された技術を扱う専門人

材に対して，海外同種業種への転職制限や退職

後の再就職先に関する情報提供を求めることに

法的根拠を与えている4)。サムスン電子の半導

体部門における退職後 2年間の転職禁止約定が

争点となった民事裁判でも，技術流出を防止す

べき「国家核心技術」に関しては，公共性を理

由に，個人の職業選択の自由を一部制限するこ

とは正当化されるとの司法判断が示されている

（キム，2023）。一方で，サムスン電子や SKハ

イニックスでは，定年延長制度の導入など，優

秀なエンジニアの流出を防ぐための受け皿づく

りも進めている。

エンジニアの移動には，引き抜きを行う側の

20 世界経済評論 2024年9月10月号

特集1 混迷極まる世界情勢下の半導体産業の行方



プル要因もあるため，これらの対策が技術流出

に対する万全の備えであるとは限らないが，海

外に押し出すプッシュ要因への対策も「技術の

不拡散の安全保障」の課題といえるだろう。

Ⅲ 今後の展望：米国半導体産業のゆくえ

現在の世界的な半導体政策の嚆矢が米国であ

る点を考慮すると，その趨勢を決するのも米国

半導体産業の展開にあるといえる。最後に，今

後の半導体政策を見据えるための視点を探るべ

く，米国半導体産業の問題を俎上に載せてみた

い。

もともと米国政府が半導体産業に対する強力

な政策介入に動いたのは，米中対立とパンデ

ミックをきっかけとするが，その底流には，米

国における政策思想の変化がある。米国政府で

は 2010 年代後半以降，半導体産業における米

国の地位の後退，台湾や韓国への過度な依存，

中国の台頭という問題を引き起こした原因は，

自由貿易と自由競争を追求した自らの政策にあ

るとの見解が広く支持されるようになった

（Miller, 2022, p.298）。こうした米国の論理は，

果たして妥当なのだろうか。

まず特筆すべきは，半導体サプライチェーン

をつぶさに観察すると，設計支援ツール，ロ

ジック設計（ファブレス），メモリ，個別素子，

製造装置といった多くの領域において依然とし

て米国の優位性が際立っており，米国の地位が

後退したのは製造分野に限られる点である

（Varas et al, 2021, p.31）。さらに，製造能力の

問題は，マクロ的な生産量のみならず，米国企

業の技術能力にもある。すなわち，世界屈指の

半導体企業であるインテルが，プロセス技術開

発で台湾・韓国企業に後れをとり始めたという

問題である。インテルのプロセス技術開発の躓

きは，歩留まりの問題で当初予定していた

2013 年から 1 年以上立ち上げが遅れた 14 nm

世代プロセスにさかのぼる。後継の 10 nm 世

代プロセスの量産化も，当初の計画の 2016 年

から 3年もの大幅な遅れが生じた。

このようにインテルが 2010 年代に入ってプ
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図2 インテルの研究開発費と売上高の伸び率



ロセス技術開発で苦境に陥ったのはなぜか。今

後の検証が待たれるところではあるが，これは

自由貿易による競争圧力の影響というより，イ

ンテルの経営判断の失策が招いた帰結であると

推察される。この傍証として，研究開発活動へ

の資源投入が挙げられる。図 2のとおり，1990

年代に年平均で 20％以上に達したインテルの

研究開発費の伸び率は，2000〜10 年代には年

平均 6〜8％に低迷した。

また，世界金融危機前後の 2006〜09 年には，

研究開発費が削減されただけでなく，従業員数

も 9.9 万人から 7.9 万人まで減少し，大規模な

リストラが断行された。人員削減は 2001〜02

年，2014 年，2016〜17 年にも行われた。従業

員が 2.4 万人から 8.6 万人まで右肩上がりに増

加した 1990 年代とは対照的に，2000〜10 年代

にはリストラが常態化したことがうかがえる。

1990 年代のインテルでは，頓挫した開発プロ

ジェクトの人員が社内で再配置されたが，この

ことが失敗を恐れず果敢に挑戦する土壌になっ

たという（Burgelman, 2002, p.152）。この点に

照らせば，度重なる人員削減がこうした組織風

土に悪影響を及ぼしたことは，推定に難くな

い。

このようにインテルの研究開発投資が伸び悩

んだ要因としては，次の 2点が指摘できる。一

つは，売上高成長率の鈍化である。前掲の図 2

でインテルの売上高の伸び率をみると，1990

年代には年平均 25％の高水準を示していたが，

2001〜20 年には年平均 3〜6％に低下した。こ

の背景には，半導体市場の牽引役が 2000 年代

以降，パソコンからモバイル機器（携帯電話・

スマートフォン）に交代したことがある。イン

テルは，2000 年代半ばにアップルの iPhone 向

けプロセッサの製造を断ったことに象徴される

ように，需要の変化に適応することができな

かった（Miller, 2022, p.195）。TSMCがプロセ

ス技術開発で先んじた理由の一つに，最先端の

チップを大量に要求するアップルとの取引を通

じて，売上とともに，歩留まりと性能の向上に

必要なフィードバックが得られたことがある。

インテルがモバイル機器向けの新たな事業機会

を逃したことは，販売とプロセス技術開発の両

面でマイナスに作用したといえる。

ミラー（Miller, 2022, p.196）によると，イ

ンテルがモバイル機器で乗り遅れたのは，当時

の経営陣が短期的な利益目標を重視し，高い利

益率が約束されたコンピュータ向けマイクロプ

ロセッサ（MPU）の生産を優先したからで

あった。長年にわたるMPU市場での独占状態

が，インテルの新たな挑戦を阻んだことがうか

がえる。

インテルの研究開発に与えたもう一つの要因

は，株主還元である。インテルは，1990 年代

初めまで株主に対して配当すら支払っていな

かったが，1993〜2021 年には毎年のように巨

額の自社株買いを行った（シン，2023）。インテ

ルの公開情報によると，この期間の自社株買い

の総額は 1,520 億ドルで，累積利益の 58％相

当に及んでいる5)。とくに 2000〜21 年には，累

積利益の 93％相当の株主還元（自社株買いと

配当支払いの合計）が実施され，その規模は同

期間中の研究開発費を上回った。この事実は，

米国の株主価値経営がインテルの開発活動の足

かせとなったことを示唆している。

このようなインテルの問題から浮かび上がる

のは，市場独占と株主資本主義の弊害である。

米国政府の狙いが半導体の自国生産にとどまら

ず，自国企業の復興にもあるとすれば，米国で

見直しが進む競争政策と株主資本主義の動向と
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ともにインテルの復活も，世界的な半導体政策

のゆくえを左右する要素として注目される。

［注］

1）本稿は，拙稿「経済安全保障と半導体産業」『WarmTOPIC』

Vol. 177, 2024 年 5・6 月号を加筆修正したものである。

2）ファブレス化とは，半導体の製造部門を切り離して設計業

務に特化することであり，ファブライト化とは，先端技術開

発を実施せず，最小限の製造機能のみ社内に保有することを

指す。

3）IC インサイツの資料では，世界の半導体生産能力（200 mm

ウエハ換算）は，2019 年の 2 億 980 万枚から 2020 年に 2 億

2350 万枚，2021 年には 2 億 4250 万枚まで増大した（IC

Insights, 2022）。

4）企業が退社する社員に対して競合他社への転職を一定期間

禁じること自体は，韓国では一般的に行われてきたが，「国

家核心技術」に対するセキュリティ強化の必要性が叫ばれる

なか，私人間の契約では技術流出の抑止力を高めるのに限界

があるという理由から，2019 年に「産業技術保護法」を改正

し，専門人材の離職管理を法制化するにいたった。韓国では

2006 年から国家安全保障や国民経済の発展に重大な影響を与

える技術を「国家核心技術」に指定し保護してきたが，2022

年にはより強力な保護措置が適用される「国家先端戦略技

術」を制定した。2023 年現在，半導体分野では 11 件の「国

家核心技術」（30 nm以下のDRAM，3次元 NAND型フラッ

シュ，ファウンダリの関連技術など）と 8 件の「国家先端戦

略技術」（16 nm 以下の DRAM，128 段以上の 3 次元 NAND

型フラッシュ，14 nm 以下のファウンダリの関連技術など）

が指定されている。

5）自社株買いの金額は，インテルの株式情報（https://www.

intc.com/stock-info/dividends-and-buybacks, 2024 年 2 月

27 日アクセス）を参照した。なお，TSMCとサムスン電子の

場合，累積利益に対する自社株買いの比率は，それぞれ 0％

台（TSMC，2010〜22 年）と 12％（サムスン，2000〜22 年）

である。
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