
村田製作所（6981） 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コンデンサの構成比が46％ 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村田製作所の電子部品は 
世界シェアが高いものが多い 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積層セラミックコンデンサ等の電子部品は 
様々な電子デバイスで使用される 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用途別では、通信向け（特にスマホ）、 
モビリティ向けが多い 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業績推移 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セラミックコンデンサを中心に、市場は拡大予測 

出典：産業情報調査会 

市場拡大後押しの背景  
 
・自動車の電装化 
 
・ＤＸ 
➡産業機器需要増 
➡通信機器需要増 
 
・生成AIブーム 
➡データセンタ需要増 
➡端末需要増 
（AIPC,AIスマホ） 

https://www.sangyo-joho.co.jp/wp/wp-content/uploads/2024/05/2024%E5%B9%B4%E7%89%88%E5%86%85%E5%AE%B9%E6%A1%88%E5%86%85.pdf
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2024年6月頃から、GPUの次は 
「積層セラミックコンデンサだ！」の風潮が高まる 

■背景 
 
・スマホの買替サイクル 
・AIスマホ・AI PC需要 
・AIデータセンタ需要 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業界No.1、村田製作所の強み・リスク 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【強み】
● 品質
● 生産効率
● グローバル規模での安定供給力
● 主力製品の高シェア

【機会】
● 長期にわたる電子機器類の端末

数増加
● 電子機器類の高性能化
● AIデータセンターの増加

【弱み】
● 業績変動が大きい体質
● 価格交渉力

【脅威】
● 自動車、スマホ、データセンター等

の需要減

内
部

環
境

外
部

環
境

好影響 悪影響



一旦ここまで 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主力の積層セラミックコンデンサのシェアは 
世界1位の43.0％（2022年） 

出典：2023年版 コンデンサ市場・部材の実態と将来展望 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直近1年の株価の変動は非常に大きい 

  株式売出 
発行済株式総
数の約4.5%  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競合の太陽誘電（6976）と似た株価の動きをしている 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太陽誘電は、元「井村銘柄」 

今年（2024年）6/17、
あるXアカウントの
ツイートにより、
井村氏が太陽誘電の株を
保有していることが発覚。

その後、10月中頃に
損切りしたと言われる。

エントリー　 
3500円前後 

  売却　 
2900円前後 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業績は横這い　四半期ごとに波が大きい 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株価上昇局面では、3年サイクルのiphoneの買い替え需要への 
期待により、電子部品メーカーが注目されていたが・・・ 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足元の事業環境は、コレといった起爆剤は無い？ 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川上側の電子部品メーカーは、ブルウィップ効果の影
響を繰り返し受け続ける 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川上側の電子部品メーカーは、ブルウィップ効果の影
響を繰り返し受け続ける 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主要製品は「コンデンサ」 

電子機器にとって欠かせない「小さな電気の管理人」。

スマホから電気自動車まで、あらゆる機器類に「電気の流れを整える」ために使われる。

高性能デバイスになるほど、沢山使われる。  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両社とも業績の上下動は大きいが、比較すると村田
製作所の方が安定性はある 

受注安定性の差  

太陽誘電と比較すると、 
コンデンサの売上対前年比は 
安定。 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利益率でも村田が上、設備投資の負担も小さい 

設備投資負担の差、バラつき  利益率の差、バラつき  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足元では、コンデンサは売上の「6割強」 
コンデンサの全社売上比率は、競合と比べても高い 

太陽誘電 売上内訳 

直近期決算参照 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太陽誘電の通期見通しは大きく下方修正する結果に 

修正理由：中国不況　EV需要のピークアウト　為替差損（営業外損失）  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AI関連需要への期待以上に、足元の状況が悪い？ 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業界トップの村田製作所は、現時点で下方修正ナシ 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良い時は良いが、悪い時は悪いということは 

 

 

当たればデカいが 

読み違えた時のダメージも大きい 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太陽誘電は〇〇やってる会社　コンデンサ　インダクタ　複合デバイス（通信デバイス、回路モジュール）　その他 
 
売上構成比はコンデンサが大多数（競合比でも大きい）、 
コンデンサは〇〇の役割があり 
コンデンサの種類はこんな感じ、大多数が積層セラミック 
 
市場は伸びる予測のため、なかなか面白いように見える 
MLCCはこういうところで使われる。スマホ、車載で〇個も搭載！ 
AI特需の恩恵もうける。AIデータセンタ向け、AIスマホ、AIPC需要にも期待が持てる。 
最もコンデンサ比率が高い太陽誘電に井村氏が目を付けたのもわかる 
 
が、直近では業績の下方修正が発生。その理由は？ 
用途別だと、長期で車載向けが伸びていたが、直近ではEV向けのピークアウトが生じている。 
中国不況にともない、通信機器や産業・民生機器向けも不調。先行き不透明感の見方から、業績予想を下方修正した。利益インパクト
は非常に大きい。 
 
井村氏はAI関連銘柄として目を付けたが、AIデータセンター投資こそ活況だが、村田と異なり、サーバー需要の恩恵を受けたという文
言は見当たらず。期待されていたiphoneの買替がいまひとつ、車載向けがへこむ。 
車載向けが不調で、AI実需が伴わないフェーズでは、コンデンサの使用量は期待ほど激増するわけではなさそう、ということだったので
はないか。 
 
競合の村田と比較すると、直近業績のブレ幅が大きい訳では無い。ただし長期で見ると、村田の方が大きく伸びている。 
これが2番手以下の宿命。1番手は固定客から安定受注を取れる関係性が構築されていることが多く、2番手は調整弁的立場となること
が多い。 
 
また規模の経済の差は大きい。会計基準は異なるが、営業利益率推移を見ても太陽誘電の方が業績の乱高下が目立つ。 
今後は業績が低迷すると、減価償却費の負担がこれまで以上に大きくなることが予想され、利益を圧迫する可能性も。 
とはいえ、トップの村田が突っ走らないよう、設備投資をせざるを得ない。 
需給に応じた設備投資のタイミングを少しでも読み間違えると、業績は大きく加工するリスクを抱えているのが太陽誘電。 
 
そんなこんなで、良い時は良いが、悪い時は悪い。今は後者を懸念する投資家が多いことが株価に反映されているのではないかと思
う。 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用途別では、中長期で 
通信機器から自動車向けの比率が増えてきた 

自動車の電装化、 EV車の普及に

より、コンデンサの需要が増加  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業界トップの村田製作所は下方修正ナシ 

出典：EE TIMES 

https://eetimes.itmedia.co.jp/ee/articles/2411/06/news088_2.html
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市場動向

EVやＡＩサーバーで MLCCの需要拡大 電子部品のなかで急成長しているのが、セラミックを誘電材料とした積層セラミックコンデンサー

（ＭＬＣＣ）だ。ＭＬＣＣはコンデンサーのうちの８割を占め、自動車１台に６千～１万個、スマホ１台に６００～１０００個ほど使われる。

ＭＬＣＣの目下のテーマは小型化と大容量化だ。現在は「０６０３」（０．６ミリ×０．３ミリ）が主流だが、「０４０２」（０．４ミリ×０．２ミリ）と呼ぶ最

先端品を採用するスマートフォン（スマホ）メーカーが増えている。２０年以降普及が本格化した次世代通信規格「５Ｇ」通信の基地局向け

に、ＭＬＣＣの需要はさらに伸びている。一方、大容量化では、太陽誘電が１８年５月、ＭＬＣＣとして業界最大となる１０００マイクロファラッド

の静電容量製品を開発、量産している。ＭＬＣＣの大容量化により電解コンデンサーから市場を奪いたい考えだ。村田製作所は２４年９月、

現在の最小サイズ品体積比４分の１のＭＬＣＣを開発した。新世代の小型品の投入は約１０年ぶり。２５年３月期末にサンプル出荷を始め、

高機能化するスマホやウエアラブル機器などへの採用を働きかける。(2024/12/02調査)

出典：日経COMPASS 

https://www.nikkei.com/compass/industry_s/0253
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競合状況

村田製、コンデンサー事業で積極投資 ２４年度になって電子部品大手８社（村田製作所、TDK、ニデック、京セラ、ミネベアミツミ、太陽

誘電、ローム、アルプスアルパイン）の業績見通しに不透明感が出ている。２５年３月期の純利益予想について、太陽誘電など４社が下方修

正した。世界的に自動車各社の業績がピークアウトしつつあることが影響する。人工知能（ＡＩ）分野向けは引き続き好調だが、裾野が広い

自動車の生産減速を補い切れていない。

ＭＬＣＣで世界シェア約４割を占めて首位の村田製作所は、ＭＬＣＣの基幹材料のチタン酸バリウムを一部内製しているのが強み。インダク

ター（コイル）なども競争力が高い。同社は２３年３月にタイでＭＬＣＣ工場を、同年４月には出雲村田製作所（島根県出雲市）のイワミ工場に

ＭＬＣＣ生産棟を新設した。タイのＭＬＣＣ工場は２３年１１月に稼働、２８年までに数百億円を投じてフル稼働させる。中国江蘇省の工場でも

約４５０億円を投じて生産棟を新設、ＭＬＣＣ部材を増産する。さらに福井県越前市に３５０億円を投じてＭＬＣＣの研究開発センターを２６年４

月までに設立する。２４年２月、島根県出雲市の工場にＭＬＣＣの新たな生産棟を建てると発表した。設備投資額は４７０億円で、２６年３月

の竣工を予定する。同社の２４年３月期のコンデンサー事業の売上高は前の期比２％増の７５３５億２０００万円だった。２４年１０月、フラン

ス子会社の工場に医療機器向けシリコンコンデンサーの生産ラインを新設した。(2024/12/02調査)
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https://www.nikkei.com/article/DGKKZO81429540W4A610C2TB1000/
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良い時は良いが、悪い時は悪い 
（株価は太陽誘電の方が村田より激しく動く傾向） 


