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過去５年の間に１兆円以上の借金をして、インターシルとＩＤＴを買収してきたルネサスが、まだ多額の有利子負債を残した状態で、

今度は欧州のダイアログ社を買収すると発表しています。コロナ禍において確かに足元の半導体需要は旺盛ですが、その先の景気動向

は不透明です。そこへ３／１９の那珂工場の火災が発生し、需要にも応えきれない状況となってきました。依然として続く綱渡り経営

に、Ｓ＆Ｐの格付けは３／２８に「ＢＢＢ－」に引き下げられました。ルネサスは、日本の半導体産業は、今後どうなるのでしょうか。



ル
ネ
サ
ス
の
一
時
金
は
通
年
で
７
．
３
か
月
と

な
り
、
昨
年
９
月
に
支
払
わ
れ
た
１
か
月
分
を
除

く
６
．
３
か
月
分
が
３
月
に
支
給
さ
れ
ま
し
た
。

月
数
だ
け
を
見
る
と
、
ず
い
ぶ
ん
多
く
の
一
時
金

が
支
給
さ
れ
た
か
の
よ
う
で
す
が
、
実
際
に
は
業

績
評
価
に
よ
る
格
差
が
激
し
く
、
最
高
評
価
（
標

準
で
１
５
０
％
）
と
、
最
低
評
価
（
標
準
で
２
０

％
）
と
の
間
に
は
、
実
に
７
．
５
倍
も
の
格
差
が

設
け
ら
れ
て
い
ま
す
。
し
か
も
最
低
評
価
は
０
％

と
な
る
こ
と
も
あ
り
得
る
制
度
と
な
っ
て
い
ま
す
。

こ
の
よ
う
な
制
度
へ
と
改
定
し
て
い
く
に
あ
た

り
、
会
社
は
「
ペ
イ
・
フ
ォ
ー
・
パ
フ
ォ
ー
マ
ン

ス
を
徹
底
す
る
」
と
繰
り
返
し
言
っ
て
き
ま
し
た
。

賃
金
制
度
に
関
し
て
は
一
般
的
に
、
成
果
や
出
来

高
に
応
じ
て
払
う
と
い
う
会
社
側
の
論
理
と
、
生

活
に
必
要
な
賃
金
を
求
め
る
労
働
者
側
の
論
理

（
生
計
費
原
則
）
の
両
方
が
内
在
し
て
い
ま
す
。

と
こ
ろ
が
い
ま
ル
ネ
サ
ス
で
は
、
成
果
の
対
価
を

強
調
す
る
一
方
、
生
計
費
原
則
は
無
視
す
る
か
の

よ
う
な
改
悪
を
続
け
て
い
ま
す
。
一
時
金
の
格
差

拡
大
し
か
り
、
家
族
手
当
や
家
賃
補
助
な
ど
の
減

額
し
か
り
で
す
。
昨
年
は
基
本
給
レ
ン
ジ
の
下
限

を
最
低
賃
金
ま
で
下
げ
て
し
ま
い
ま
し
た
。

資
本
主
義
社
会
に
お
い
て
、
私
た
ち
は
労
働
力

と
い
う
唯
一
の
商
品
を
売
っ
て
生
計
を
立
て
る
よ

り
あ
り
ま
せ
ん
。
し
た
が
っ
て
賃
金
は
、
生
活
を

し
て
い
く
の
に
足
り
る
も
の
で
あ
る
こ
と
が
必
須

で
す
。

ま
た
、
日
本
国
憲
法
で
は
２
５
条
で
健
康
で
文

化
的
な
最
低
限
度
の
生
活
を
営
む
権
利
を
保
証
し

て
い
ま
す
。
こ
れ
は
、
生
き
て
い
け
さ
え
す
れ
ば

い
い
と
い
う
意
味
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。

日
本
の
最
低
賃
金
は
東
京
都
と
神
奈
川
県
で
よ

う
や
く
時
間
給
千
円
を
超
え
た
ば
か
り
で
、
欧
米

諸
国
に
比
べ
て
低
水
準
に
あ
り
ま
す
。
こ
れ
は
、

家
計
補
助
的
な
労
働
を
前
提
に
考
え
ら
れ
て
い
る

こ
と
な
ど
が
原
因
で
す
。
そ
し
て
現
在
の
ル
ネ
サ

ス
の
最
低
賃
金
は
東
京
都
の
最
低
賃
金
に
近
い
と

こ
ろ
に
あ
り
ま
す
。
当
然
な
が
ら
、
主
た
る
生
計

者
と
し
て
家
族
を
支
え
て
い
く
に
は
、
ま
っ
た
く

不
十
分
な
水
準
で
す
。
基
本
給
の
下
限
を
こ
こ
ま

で
下
げ
、
一
時
金
の
最
低
を
０
に
、
そ
し
て
手
当

を
大
幅
減
額
し
た
結
果
、
社
員
の
収
入
は
最
低
賃

金
に
張
り
付
く
こ
と
が
あ
り
得
る
こ
と
に
な
り
ま

し
た
。
果
た
し
て
会
社
は
、
社
員
の
生
活
を
ど
う

あ
る
べ
き
だ
と
考
え
て
い
る
の
で
し
ょ
う
か
。

世
界
で
も
っ
と
も
基
本
的
な
差
別
で
あ
る
男
女

差
別
に
し
て
も
、
「
俺
は
悪
い
男
だ
か
ら
女
を
差

別
し
て
や
る
の
だ
」
と
言
う
人
は
ほ
と
ん
ど
い
な

い
で
し
ょ
う
。
あ
る
人
に
と
っ
て
は
、
男
性
が
優

位
に
立
つ
こ
と
は
社
会
に
と
っ
て
必
要
な
こ
と
で

あ
り
、
常
に
そ
う
あ
る
こ
と
が
秩
序
で
あ
り
、
そ

の
秩
序
が
守
ら
れ
る
こ
と
が
正
義
で
さ
え
有
り
得

る
も
の
で
す
。
差
別
問
題
の
難
し
さ
は
そ
こ
に
あ

り
、
だ
か
ら
こ
そ
国
連
は
、
男
女
差
別
が
た
と
え

社
会
的
規
範
や
文
化
・
伝
統
と
な
っ
て
い
る
と
し

て
も
、
そ
れ
を
改
め
る
こ
と
を
求
め
て
い
ま
す
。

し
か
し
、
差
別
が
正
義
や
社
会
規
範
に
な
る
に

あ
た
っ
て
は
、
そ
れ
を
正
当
化
す
る
理
屈
が
存
在

し
て
い
る
の
が
常
で
す
。
こ
れ
は
、
人
は
人
を
ど

う
扱
う
の
か
と
い
う
問
題
で
す
。
人
が
人
を
搾
取

の
手
段
と
す
る
と
き
に
は
、
そ
の
根
拠
と
な
る
理

屈
を
ひ
ね
り
だ
し
、
共
有
し
よ
う
と
し
て
き
ま
し

た
。
男
女
に
つ
い
て
は
、
男
性
が
優
位
で
あ
る
こ

と
を
証
明
す
る
理
屈
は
な
い
こ
と
が
国
際
的
常
識

で
す
。
し
か
し
差
別
の
構
造
は
、
性
別
や
肌
の
色

な
ど
本
人
に
選
択
の
余
地
が
な
く
、
か
つ
の
目
に

見
え
る
も
の
か
ら
、
利
益
へ
の
貢
献
度
、
あ
る
い

は
資
本
増
殖
へ
貢
献
す
る
力
な
ど
、
容
易
に
見
え

な
い
も
の
へ
と
移
っ
て
い
る
と
感
じ
ま
す
。

話
を
賃
金
に
戻
せ
ば
、
成
果
に
よ
っ
て
差
を
つ

け
る
こ
と
自
体
が
悪
い
と
ま
で
は
言
い
ま
せ
ん
。

し
か
し
高
い
成
果
を
上
げ
た
者
を
厚
遇
す
る
の
と
、

成
果
が
低
い
と
見
な
し
た
者
を
激
し
く
冷
遇
す
る

こ
と
と
は
、
一
体
不
可
分
の
も
の
で
は
な
い
は
ず

で
す
。
ペ
イ
・
フ
ォ
ー
・
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
の
旗

の
も
と
、
成
果
を
上
げ
ら
れ
な
い
者
は
最
低
賃
金

の
生
活
に
な
っ
て
も
構
わ
な
い
の
だ
、
そ
う
扱
わ

れ
て
然
る
べ
き
存
在
な
の
だ
と
言
う
の
で
し
ょ
う

か
。
根
拠
は
何
で
し
ょ
う
か
。
成
果
は
１
０
０
％

自
己
責
任
だ
と
で
も
言
う
の
で
し
ょ
う
か
。

賃
金
格
差
拡
大
と
い
う
差
別
は
容
認
し
ま
せ
ん
。

深
刻
な
一
時
金
の
格
差

生
計
費
原
則
を
無
視
か

生
計
費
原
則
の
意
味
と
は

根
拠
は
自
己
責
任
？

最
低
賃
金
以
上
な
ら
良
い
の
で
は
な
い

差
別
の
本
質
に
つ
い
て


