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（特別寄稿） 

内外経済の中期展望 

 

【要約】 

■ 米国は 2%前後、ユーロ圏は 1%台半ばの成長を予想する。米国はトランプ次期大統領の拡張

的財政政策が成長を押し上げるとみられる一方、欧州は Brexitの影響が懸念材料である。 

■ 中国は資本ストック調整から減速傾向が続くも、需要地としての存在感は高まる。中国を除くア

ジアについては、NIEs は人口動態の成熟から先進国並みの成長率にとどまる一方、ASEAN

やインドはインフラ投資の下支えなどから先進国に比べて高めの成長率を保つだろう。 

■ 日本は人口減少下でも成長戦略などの改革努力により、潜在成長率の引き上げが可能であ

る。東京オリンピック後の反動減もレガシー効果で緩和されるであろう。 

【図表 1】 世界経済見通し総括表 

 
（出所）IMF、各国統計よりみずほ総合研究所作成 

（注）予測対象地域計は IMFによる 2014年 GDP シェア（PPP）により計算 

日本は 2019年 10月の消費税率引き上げ（8%⇒10%）を想定 

 

  

（前年比、％）

2014年 2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年

暦年

 世界実質GDP成長率 3.4 3.2 3.1 3.4 3.6 3.8 3.7 3.8

 予測対象地域計 3.6 3.4 3.3 3.7 3.8 3.9 3.7 3.9

 日米ユーロ圏 1.7 2.2 1.5 1.7 1.9 1.8 1.4 1.7

 米国 2.4 2.6 1.6 2.2 2.4 2.1 1.8 2.1

 ユーロ圏 1.2 2.0 1.6 1.3 1.5 1.5 1.3 1.3

 日本 0.3 1.2 1.0 1.1 1.2 1.5 ▲ 0.2 1.1

 アジア 6.4 6.1 6.0 6.0 6.0 6.0 6.0 6.0

中国 7.3 6.9 6.7 6.5 6.4 6.4 6.3 6.2

 NIEs 3.5 2.0 2.0 2.2 2.2 2.1 2.0 2.0

 ASEAN5 4.6 4.8 4.8 4.7 4.7 4.7 4.6 4.7

 インド 7.0 7.2 7.0 7.6 7.6 7.6 7.6 7.7

オーストラリア 2.7 2.4 2.4 2.5 2.5 2.4 2.3 2.3

ブラジル 0.1 ▲ 3.8 ▲ 3.4 1.0 1.8 2.5 2.0 2.0

ロシア 0.7 ▲ 3.7 ▲ 0.7 1.0 1.0 2.0 1.5 1.5

 日本(年度) ▲ 0.4 1.3 1.2 1.2 1.1 1.1 0.3 0.8

 WTI原油価格($/bbl) 93 49 43 55 65 70 70 70

 為替（円/ドル) 106 121 109 115 118 116 110 105

マクロ経済見通し 
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I. 海外経済 

1.  米国 

米国経済を考える上で、最も重要なのは GDP の 7 割を占める個人消費の動

向である。個人消費の基盤は労働報酬にあることを踏まえると、雇用動向は、

米国の経済成長にとって他国に比してより重要な意味を持つと考えられる。 

米国の失業率は、金融危機時には 10%に上昇したが、すでに自然失業率並

みの水準にまで低下している。自然失業率は 5%をやや下回る水準と言われ

ている。インフレ率の加速が見られない点で、自然失業率はこうした水準よりも

やや低い可能性が残るものの、米国経済は、労働市場にほぼ緩みのない状

態を達成していると言って大きな間違いはないだろう。 

人口の増加も個人消費の下支え要因である。米国では金融危機を契機に出

生率が低下し、2%を割り込むようになったが、低下傾向は一服している。高齢

化による影響は避けられないが、米国の人口は今後も増加傾向を維持する見

通しである。 

これらの点を踏まえると、2021 年まで展望しても個人消費は米国経済のエン

ジンであり続けるであろう。 

米国経済を展望する上で不確実性が高いのが、設備投資である。名目 GDP

に占める設備投資の比率はすでに 2014 年にピークアウトしている。原油・資

源安を受けた石油掘削関連や農業関連などの設備投資調整によるものであ

る。中国・資源ブームの終焉による悪影響が当面設備投資の抑制要因となろ

う。また、設備投資循環からは、米企業の大幅な期待成長率の押し上げがな

い限り、投資拡大は長くは続かないことが示唆されている（【図表 2】）。 

一方、今後の設備投資には、個人消費に並ぶけん引役として期待できる面も

ある。金融危機後の抑制的な投資活動によって労働生産性上昇率が低位と

なっていると共に、今後は労働需給のひっ迫により、雇用コストが高まりやす

い局面に入る。米国の企業は、積極的に設備投資を進めていかなければ、利

益を増やしていくことが難しい環境に直面するのである。 

米国の主要企業は長らく、設備投資による収益力向上よりも、配当や自社株

買いを通じた株主還元に軸足を置いてきた。配当と自社株買いを合わせた株

主還元利回りは、2011 年以降の平均値が約 5%と、同時期の名目 GDP 成長

率を上回っている。こうした企業行動によって資本蓄積が遅れるようになり、米

国経済の潜在的な成長率に対する悲観的な見方、いわゆる長期停滞論をサ

ポートする材料になっている。 

見方を変えると、これまでの米企業は、積極的な設備投資をしなくても、中国・

資源ブームに乗じていれば利益を生み出すことが可能であり、それが配当・

自社株買いにつながっていたとも言える。しかし、中国・資源ブームが終焉し

たため、米国企業は今後新たなフロンティアの開拓を迫られることになろう。 

米 国に と って 重

要な個人消費と

雇用動向 

失業率はすでに

自然失業率並み。

今後も良好な雇

用環境が見込ま

れ、消費を支える 

人口の増加も個

人消費を下支え 

設備投資の動向

は不確実性が高

い 

生産性上昇率の

低さと雇用コスト

の上昇が設備投

資を後押し 
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なお、2016年 12月の大統領選では、共和党候補のトランプ氏が勝利した。次

期政権下で予想される拡張的財政政策については、減税規模はレーガノミク

スで知られるレーガン大統領時の減税額を上回るものであり、国防費やインフ

ラ投資などの歳出増と合わせて実施されることで、主に 2018年以降の成長率

を押し上げる要因となる。為替や金利の影響なども考慮に入れたみずほ総合

研究所の試算では、2018年以降の成長率を0.2%程度押し上げることになる。

加えて、期待先行で資産価格が上昇すれば、さらに経済を刺激する可能性も

あろう。 

ただし、こうした財政拡張型の政策は副作用を伴うことにも留意が必要である。

レーガノミクスは財政と貿易という双子の赤字を拡大させたが、トランプ政権の

財政拡張政策も財政赤字拡大による金利の上昇が先行きの景気を押し下げ

る可能性がある（いわゆるクラウディングアウト）とともに、過度なドル高は米国

経済の下押しにつながるリスクがある。トランプ氏の経済政策により生じる追加

的な財政赤字の規模は、10年間で5.3兆ドル程度の見込みである（【図表 3】）。

また、トランプ氏が選挙戦で主張していたような保護主義や排外主義、孤立主

義的な外交・安全保障政策も、先行きの不透明感を高めることで、経済に悪

影響を及ぼすおそれがある。 

一方、レーガノミクスは企業の競争力を高めたことで 1990 年代以降の米国に

おけるイノベーションにつながり、生産性の向上に寄与したという見方もある。

長期停滞論がささやかれる中、トランプ次期政権による財政拡張策や規制緩

和などの経済政策（トランプノミクス）が米国の生産性の伸び率を引き上げられ

るかは不透明であるが、そうした可能性を秘めていることは確かである。 

 

【図表 2】 米国の設備投資循環と企業の成長期待 【図表 3】 トランプ氏提案の経済政策にかかる 

財政コスト（10 年間累計） 

 
（出所）米国商務省資料よりみずほ総合研究所作成 

（注）期待成長率は資本係数の伸びをゼロ、償却率を 8.0%とし

て計算。 

 

 
（出所）CRFB資料よりみずほ総合研究所作成 

（注）現行法に基づくベースラインとのかい離。10年間の累積。 

   プラスが連邦政府債務の増加（拡張的政策）、マイナスが 

減少（緊縮的政策）。 
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2.  欧州 

中期的にユーロ圏経済を展望する上で出発点となるのは、人口の変化だろう。

欧州委員会は、今後 10 年間、ユーロ圏では労働の担い手となるべき生産年

齢人口（15～64歳の人口）が毎年 0.3%のペースで減少を続けるとの見通しを

立てている。少子高齢化を背景とした生産年齢人口の減少が、中期的にユー

ロ圏の成長を抑制する要因となろう。主要国別にみると、生産年齢人口は、イ

タリアでは緩やかな増加にとどまるほか、フランスでは横ばい推移となり、ドイ

ツやスペインにおいては毎年 0.5%程度のペースで減少していくと予想されて

いる。 

生産年齢人口の減少によって労働の担い手が減ることは、企業の固定投資

にも影響を及ぼすと考えられる。資本装備率（労働者が利用可能な設備資本

の量を表す）を維持するために必要な投資の規模が縮小するためである。資

本装備率の引き上げは経済成長の観点からは本来望ましいが、装備率を高

め過ぎると、労働者が十分に資本を活用できず、資本の効率性は低下してし

まう。 

また、ユーロ圏では債務調整圧力の残存も企業の投資意欲を抑制する要因

となろう。2008 年の金融危機前、スペインなど一部周縁国では好景気の継続

を前提に企業が借入を増やし、資金の多くを不動産投資などに振り向けた。

しかし、危機の発生、また、危機後の景気停滞により、過去の投資は想定して

いた収益を生み出せなかった。多くの企業が予定通りに借入を返済すること

が困難となり、金融機関は多額の不良債権を抱えることとなった。2016 年にな

っても周縁国では民間債務残高が高水準にあり、企業は債務返済を優先す

べく、投資を抑制している模様である。債務調整が一段落するのは 2020年代

とみられ、それまでは債務調整圧力が投資回復の重石となろう。 

一方、固定投資が伸び悩んだとしても、技術革新を促進させる投資が進むの

であれば、持続的な経済成長には追い風となる。ユーロ圏の成長にとって重

要となる視点は、固定投資の「量」ではなく「質」であり、その結果、技術革新

や経営効率化などがどの程度進むかである。 

経済全体でみた技術革新や経営効率化の程度は、全要素生産性（TFP）で

測られる。一般的には、研究開発投資（R&D 投資）を拡大させることで、TFP

上昇率を高めることが可能と考えられている。 

実際、危機前のユーロ圏を振り返ると、R&D 投資を相対的に多く実施した業

種では、投資後に TFP 上昇率が高まるという傾向が確認できる（【図表 4】）。

R&D 投資を多く行ったのは製造業であり、例えば、自動車セクターで進めら

れたディーゼルエンジン技術の開発や、化学セクターにおける医薬品研究が

実を結んだと考えられる。 

欧州では債務危機以降、財政再建が重要課題となっている。ただし財政健全

化のためには安定した成長が必要であることから、財政緊縮一辺倒ではなく、

成長親和的な財政政策の継続の重要性も意識されつつある。こうした流れの

もと、政策面の追い風などから技術革新につながる R&D 投資が幅広い業種

生産年齢人口の

減少がユーロ圏

の成長を抑制す

る要因に 

生産年齢人口の

減少が企業の投

資活動にも逆風 

債務調整圧力の

残存も投資回復

の重石に 

今後重要な視点

は投資の「質」 

技術革新が進む

一方、人口動態

面からの逆風が

あ り 、 成 長 率 は

1%台半ばに 
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において優先的に実施され、TFP 上昇率が高まることで、ユーロ圏成長率は

ある程度引き上げられると考えられる。一方、前述のとおり人口動態の変化が

今後のユーロ圏の成長に逆風となろう。これらを踏まえると、ユーロ圏は中期

的に緩やかな景気回復を続ける見通しだが、成長率は 1%台半ばにとどまると

予想される。 

なお、2016年7月の国民投票によって方向づけられた英国のEU離脱（Brexit）

の影響には留意が必要である。今のところ、EU 離脱問題が英国及びユーロ

圏経済に大きな悪影響を及ぼしている兆候はみられない。しかし、先行きに

ついては予断を許さない状況で、不確実性の長期化が設備投資や雇用を抑

制し、景気を押し下げる可能性がある。ドイツの企業経営者に対して行ったア

ンケート調査では、EU離脱に伴う規制コストやサプライチェーン見直しの必要

性などについて懸念が出ている（【図表 5】）。 

 

【図表 4】 ユーロ圏の R&D 投資と TFP 上昇率 【図表 5】 Brexit による影響（アンケート調査） 

 
（出所）Eurostat、EU-KLEMS よりみずほ総合研究所作成 

（注）ユーロ圏 8カ国の R&D投資を規模別 5分類し、TFP上

昇率の中央値を示した 

 

 

（出所）ドイツ産業連盟、デロイト社資料よりみずほ総合研究所
作成 

（注）ドイツ企業215社に「英国のEU離脱が貴社の事業に及ぼ

す影響」を尋ねたもの 

 

 

3.  中国 

中国の実質 GDP成長率を 10年平均でみると、1990年代は+10.4%、2000年

代は+10.5%と、2 桁成長が続いた。しかし、2011 年以降は減速基調に転じ、

2015 年には+6.9%まで低下、2016 年はさらに+6.7%に低下する見込みである。

個人消費は底堅さをみせているものの、投資と輸出の伸びが鈍化し、景気減

速につながっている。産業別にみると、金融業や卸・小売業などの第 3 次産

業が成長を支える一方、第 2次産業の減速が顕著となっている。 

2021年までの中国経済を展望すると、財政政策による下支えと改革の推進に

より景気の腰折れは回避される見込みであるが、自律的回復力を欠く状態が
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続き、実質 GDP成長率は 6%台前半に低下していくと予測する。 

中国経済減速の主因は、資本投入の伸び鈍化である。中国は、リーマン・ショ

ック以降の大規模景気対策により生じた過剰資本ストックの調整局面にある。

過剰投資の具体的表れが、過剰生産能力による稼働率の低下や住宅在庫の

積み上がりである。中国国内のアンケート調査によると 、製造業の設備稼働

率は 2007年には一時 8割近い水準であったが、2015年には 6割台まで低下

している。産業別にみると、石炭などの鉱業、鉄鋼・セメント・ガラス・電解アル

ミなどの素材・建材分野で生産能力の過剰感が強い。住宅在庫については、

人口流入の少ない地方都市で在庫率が高止まっている。都市人口の伸び鈍

化が予想される中、在庫解消には時間を要することになろう。 

資本ストックの拡大とともに債務も膨張している。特に、非金融民間企業（国有

企業も含む）の債務が急速に拡大しており、中国の企業債務の対 GDP 比率

は日本の過去最高値（1994 年末）を上回る水準となっている。また、過剰債務

の綻びが不良債権比率の上昇となって露呈しており、要注意債権まで含めた

不良債権比率は 2016年 6月末現在で 5.8%まで上昇している。 

ストック調整に加え、労働投入制約の漸進的な強まりも成長率低下の要因とし

て挙げられる。いわゆる「一人っ子政策」に代表される産児制限が長期にわた

って実施されてきたことなどを理由として、2012 年から生産年齢人口（15～59

歳）は減少傾向に転じている。農村における余剰労働力の存在や定年退職

年齢の引き上げは労働投入量の減少を緩和させる要因となるものの、生産年

齢人口の減少に歯止めをかけるには至らないであろう。したがって、少子高齢

化の進展による労働投入上の制約が経済成長率に一定の下押し圧力をかけ

ていくことになろう。 

減速基調が続いているとはいっても、中国の成長率は世界平均を上回ってお

り、世界経済における中国の存在感は徐々に高まっている。世界のGDPに占

める中国のシェア（市場レート換算の米ドルベース、IMF）は 2010年の 9.2%か

ら 15.0%に拡大しており、今後もシェアの拡大傾向は続く見込みである。ちな

みに、減速基調となった 2010年代前半でも中国の名目GDPは年平均で約 1

兆ドル増加しており、これは、現在のインドネシア 1 国分に匹敵する規模であ

る。需要項目別では、総固定資本形成の規模は米国を抜き、世界第 1位であ

り、個人消費、政府消費、財・サービス輸入は世界第 2 位にまで上昇している

（【図表 6】）。今後は、投資主導型成長から消費主導型成長への構造変化が

進むと予想される中、需要地としての中国の重要性が一段と増していくであろ

う。 

こうした中で、消費構造の高度化も更に進むとみられる。高所得層や中間層

の拡大に伴い、消費構造がモノからサービスへと高度化していくと共に、高額

消費や自己実現消費も拡大していくだろう。実際、所得階層別に中国の都市

部における家計の消費構造をみると、所得が高くなるにつれて、交通・通信関

連支出（乗用車保有等による）、文化・教育・娯楽関連支出、その他支出（宝

飾品・美容品・ホテル代等）の割合が拡大する傾向がある（【図表 7】）。 
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【図表 6】 世界に占める中国のシェア 

（需要項目別） 

【図表 7】 中国の所得階層別現金消費支出割合 

（費目別、都市部） 

 
（出所）United Nations, National Accounts Main Aggregates 

Database よりみずほ総合研究所作成 

 

 
（出所）中国国家統計局資料よりみずほ総合研究所作成 

（注）（ ）内の数値は、それぞれの階層の 1人当たり年間可処

分所得。都市部住民のみで農村人口は含まず。2012年

調査。それぞれの階層の人口比率は「最低」、「やや低

い」、「やや高い」、「最高」は 10%、それ以外は 20% 

 

 

4.  中国を除くアジア 

2000 年代に入ってからのアジアを含む新興国ブームは曲がり角を迎えている。

NIEs（韓国、香港、台湾、シンガポール）や ASEAN5（タイ、マレーシア、インド

ネシア、フィリピン、ベトナム）、そしてインドは、中国と共にリーマン・ショック後

も暫くは世界経済のリード役となっていた。しかし、世界的な貿易の停滞や、

中国経済減速の影響を受けるなど、足下までに各国・地域では成長率が停滞

している。2010～2015 年の成長率は NIEs で年平均+3.7%、ASEAN5 で同

+6.3%、インドで同+8.3%だったが、2016 年にはそれぞれ前年比+2.0%、同

+4.8%、同+7.0%にとどまる見込みである。 

2021 年までのアジア経済を供給面から展望すると、中長期的な成長要素の

一つである人口動態に変化が生じる。労働の担い手となる 15～64 歳の生産

年齢人口をみると、NIEs のうち韓国、香港、台湾では 2016 年以降に減少局

面に突入し、シンガポールでも 2021 年にかけて伸び率がほぼゼロとなる見込

みである。また、ASEAN の中では、タイの生産年齢人口がいち早く減少を始

めると予測されている（【図表 8】）。これらの国・地域では、労働投入の制約が

強まり、経済成長が抑制されることになる。 
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個人消費 米国 31.4 26.9 26.5
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一方、タイを除く ASEAN とインドでは、生産年齢人口の増加が続く見通しだ

（【図表 9】）。もっとも、生産年齢人口の増加は経済成長にとってポジティブな

要素であるが、そのメリットを活用するには投資を促進して雇用機会を創出す

るなどの課題をクリアする必要がある。たとえば、人口大国のインドとインドネシ

アでは、現政権が投資環境を改善する改革を掲げているものの、インドでは

2020 年頃まで「ねじれ国会」が続くと予想され、インドネシアでは憲法の規定

により、政権の指導力は強い制約を受ける。このため、両国の改革は漸進的

なものとなり、人口動態のメリットをフル活用するまでには至らないだろう。 

【図表 8】 生産年齢人口（前年比） 【図表 9】 生産年齢人口（前年比） 

 

（出所）国際連合、台湾国家発展委員会資料より 
みずほ総合研究所作成 

 

（出所）国際連合資料よりみずほ総合研究所作成 

需要面からみると、第一に輸出は、世界貿易の構造変化によって影響を受け

るだろう。これまで拡大を続けてきた世界貿易は、2010 年代に入って伸びを

鈍化させている。世界的な景気減速という要因だけでなく、世界市場における

輸入品の浸透度低下という要因も作用している（【図表 10】）。後者については、

財別にみると中間財の貿易が縮小していることから、アジアを巻き込んだ国際

分業（グローバル・サプライチェーン）の拡大が一服していることがうかがわれ

る。リーマン・ショック後の世界各国では保護主義的措置の発動が増えている

ことや、賃金等のコスト上昇でアジアの生産拠点を活用するメリットが薄れてき

たことなどが、グローバル・サプライチェーンの拡大にブレーキを掛けている可

能性がある。今後 5 年間に世界景気は緩やかに回復するものの、米国のトラ

ンプ次期大統領による保護主義傾斜を起点に、自由貿易の後退が懸念され

ることなどから、世界貿易の拡大は勢いを欠く状況が続き、アジア各国・地域

の輸出も緩慢な伸びにとどまると予想される。 

第二に内需については、中国と同様に一部のアジア諸国で債務が膨張して

おり、バランスシート調整圧力が下押しに作用するだろう。韓国とマレーシアで

は、中国に次いで企業債務残高（名目 GDP 比）が大きい（【図表 11】）。両国

では 2017～2019 年に企業債務の償還がピークを迎えるため、債務返済負担
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の増加で設備投資の抑制が中期的に続くとみられる。また、韓国、タイ、マレ

ーシアの家計債務残高（同）は中国を上回っており、消費の重石になると考え

られる。 

一方で、アジアでは中長期的なインフラ需要が見込まれることから、インフラ投

資が経済を下支えると見込まれる。2021 年にかけて、アジアにおけるインフラ

需要は 7 兆ドル、年々の GDP の約 5%に相当し、その多くが東南アジアや南

アジアにおけるものとみられる（みずほ総合研究所試算）。あくまで潜在的な

需要であり、資金的な制約などからすべてが実現される訳ではないものの、イ

ンフラ投資が東南・南アジアを中心にアジアの成長に対して一定の寄与をす

るだろう。 

以上より、2021 年にかけて、NIEs の成長率は前年比+2%程度にとどまり、

ASEAN5 は同+4%台後半、インドは同+7%台後半になると予想される。日米

ユーロ圏（同+1%台半ば）と比較すると、人口動態の成熟化等で NIEs の成長

率は先進国並みとなるのに対し、ASEAN5 とインドの成長率はインフラ投資の

下支えなどから先進国に比べて高めの成長率を保つだろう。 

【図表 10】 世界貿易の変動要因（数量ベース） 【図表 11】 債務関連指標（2016 年 6 月末） 

 
（出所）IMF よりみずほ総合研究所作成 

 

 

（出所）IIF よりみずほ総合研究所作成 
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II. 日本経済 

1.  アベノミクスは長期戦へ 

自民党は総裁任期を現状の連続 2期 6年から連続 3期 9年に変更する方針

を決定した。これによって、安倍首相が次期総裁選に勝利した場合、任期は

最大 2021年 9月まで伸び、安倍政権は歴代最長が視野に入ることとなる。ち

なみに、これまでの最長政権記録は、佐藤栄作元首相の約 7 年 8 カ月（1964

年 11月～1972年 7月）である。 

一方、アベノミクスについては、異次元の金融政策と 10 兆円に上る財政政策

により、スタートダッシュは良かったものの、2014 年 4 月の消費増税後の日本

経済は再び停滞感の強い状況に陥っている。耐久消費財の調整が長引いて

いることや新興国経済減速の影響などもあるが、日本経済の停滞感をもたらし

ているより根本的な問題として、少子高齢化に伴う潜在成長力の低下圧力に

対し、アベノミクスの下で進められている成長戦略が、現時点で十分な効果を

上げていないことがあると考えられる。金融緩和の限界が意識される中、日本

経済の再興を達成できるかは、今後の成長戦略の進捗にかかっている。 

安倍政権の長期化が視野に入るなど、先進国の中でも相対的に安定感のあ

る日本の政治情勢は構造改革を進めるには絶好の機会といえる。アベノミクス

の成長戦略も長期戦を見据えながら、着実な実行が期待される。 

2.  成長戦略の推進によって潜在成長率は 1%程度に 

日本経済の「実力」である潜在成長率は、1990 年代前半は 2%程度であった

とみられるが、生産性の伸びの鈍化や労働力人口の減少が下押し圧力となり、

足下では 0 台まで低下している。今後も、人口減少に伴う労働投入量の減少

が続くとともに、期待成長率の低迷により国内設備投資が抑制され、生産性

（TFP）も低迷するというのが、自然体での日本経済の姿である。その場合、

2020年代には潜在成長率はゼロ近傍に低下していくことになろう。 

しかし、人口減少下においても、官民の総力を挙げた取り組みによって、潜在

成長率を引き上げることは可能である。労働投入、資本投入、全要素生産性

（TFP）という潜在成長率の 3 つの構成要素でいえば、労働投入については、

当面の間、女性や高齢者の就業率向上によってカバー可能であるほか、資

本投入や生産性（TFP）についても、成長戦略の成果次第では、改善余地が

大きいだろう。以下では、これらの点を具体的に展望する。 

労働投入については、減少トレンドを大きく反転させることは難しいが、ペース

を和らげることは必ずしも不可能ではない。中でも、女性や高齢者が下支え役

となることが期待される。政府は出産・子育てなどで離職率が高まりやすい 25

～44歳の女性について、2020年時点の就業率を 77%まで高める目標を掲げ

ている。2015 年の実績値は 71.6%と 5 年前から 5 ポイント強上昇しており、同

様のペースが続くだけでも、目標達成は可能な状況だ。こうした女性や高齢

者を中心とした就業率の上昇トレンドが続くことで、当面の間、労働投入量の

減少ペースは年 0.1%程度に抑制される見通しである。 
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資本投入については、企業の期待成長率を引き上げられるかどうかが、重要

なポイントである。これまで安倍政権は、企業の積極的な投資行動を後押しす

るために、様々な改革を打ち出してきた。「成長志向の法人税改革」と銘打ち、

法人実効税率のアジア諸国並みの水準への引き下げ（2016 年度に 29.97%、

2018 年度には 29.74%）を決定したほか、「攻め」のコーポレートガバナンス強

化として、日本企業の収益力向上に向けた仕組みも整備してきた。こうした投

資環境整備の取り組みにより、期待成長率の向上と設備投資の活性化、ひい

ては資本投入の拡大による潜在成長率の上昇が期待される（【図表 12】）。 

生産性に影響を与える要因は様々であり、生産性向上に必要な対応策も多

岐にわたることが予想される。産業の新陳代謝の活性化や ICT 投資の拡大、

AI・IoT をはじめとした技術フロンティアの開拓とその利用拡大、さらにはイノ

ベーションに親和的な働き方の実現とそれを支える幅広い制度改革も必要に

なってくるだろう。安倍政権も同様の問題意識を持って成長戦略を推進してい

る。これらの改革項目の全てを完全に実現することは難しいが、そのうち一定

程度を達成できれば、TFP上昇率を徐々に高めていくことは可能であろう。 

産業の新陳代謝については、日本は欧米と比較して開業率、廃業率ともに水

準が低く、進捗の遅れが目立つ（【図表 13】）。産業の新陳代謝を高めるには、

様々な関連する取り組みを、一体として進める必要がある。低生産性企業の

保護や再チャレンジに厳しい法制・慣行の見直しに加え、雇用規制の明確

化・柔軟化やセーフティネットの拡充、大学の質向上・国際化も同時に取り組

むべき課題である。 

以上の労働投入、資本投入、TFP に関する議論を踏まえ、足下で 0%台半ば

にとどまる潜在成長率は、成長戦略が成功すれば、2020 年代に向けて 1%程

度まで回復することが可能とみている。 

 

【図表 12】 資本ストック循環図 【図表 13】 日米英の開業率と廃業率 

 

（出所）内閣府資料よりみずほ総合研究所作成 

（注）双曲線上の数字は、資本ストック／GDPのトレンド成長率

と減耗率から算出された期待成長率を表す 

 

 
（出所）米国 BLS, Business Employment Dynamics、英国 ONS,  

Business Demography: 2014、中小企業庁「中小企業白
書」（原データ：厚生労働省｢雇用保険事業年報｣）より
みずほ総合研究所作成 
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3.  今後 5 年の日本経済見通し 

2017年度から 2020年度にかけての日本経済は、経済対策による公的需要が

下支えになるとともに、アベノミクス開始後に実施された成長戦略が徐々に効

果を上げていくことで、1%程度の成長率を続けていくとみている。東京オリン

ピック開催も、訪日観光客の増加や関連投資の底上げによって、景気にプラ

スに働くだろう。なお、2020年の成長率の低下は、2019年10月の消費増税に

伴う駆け込み需要の反動減を見込んでいることによる。 

2021 年度は、一時的にオリンピック関連投資の反動減が見込まれるものの、

観光需要拡大や都市の魅力向上といったオリンピックのレガシー効果によっ

て設備投資の落ち込みはある程度抑制されるだろう。2021 年度の成長率は

+0.8%と、1%程度に高まると想定している潜在成長率を大きく下回るには至ら

ない見込みである。 

 

【図表 14】 日本経済見通し総括表 

 

（出所）内閣府「国民経済計算」、総務省「消費者物価指数」、日本銀行「国際収支統計」などによりみずほ総合研究所作成 

（注）網掛けは予測値 

 

みずほ総合研究所 

武内 浩二／小林 公司 

koji.takeuchi@mizuho-ri.co.jp 

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

年度

実質GDP 前年度比、％ 2.6 ▲ 0.4 1.3 1.2 1.2 1.1 1.1 0.3 0.8

内需 前年度比、％ 3.1 ▲ 1.0 1.1 0.9 1.1 1.0 1.0 0.3 0.9

民需 前年度比、％ 3.1 ▲ 1.4 1.1 0.8 0.9 1.4 1.0 0.3 1.0

個人消費 前年度比、％ 2.7 ▲ 2.7 0.5 0.7 1.0 0.9 0.4 ▲ 0.3 0.8

住宅投資 前年度比、％ 8.3 ▲ 9.9 2.7 6.4 ▲ 5.2 ▲ 2.3 ▲ 2.9 ▲ 10.0 ▲ 3.5

設備投資 前年度比、％ 7.0 2.5 0.6 1.7 1.8 2.7 3.5 2.6 1.6

公需 前年度比、％ 3.1 ▲ 0.1 1.2 1.1 1.8 0.0 1.1 0.5 0.6

政府消費 前年度比、％ 1.7 0.4 2.0 0.9 1.3 0.8 1.0 1.1 1.1

公共投資 前年度比、％ 8.6 ▲ 2.1 ▲ 2.0 1.9 3.7 ▲ 3.3 1.7 ▲ 1.8 ▲ 1.1

外需 前年度比寄与度、％Pt ▲ 0.5 0.6 0.2 0.3 0.1 0.1 0.1 ▲ 0.1 ▲ 0.1

輸出 前年度比、％ 4.4 8.7 0.8 1.5 3.1 2.6 3.1 1.8 1.1

輸入 前年度比、％ 7.1 4.1 ▲ 0.2 ▲ 0.3 2.8 2.0 2.5 2.1 1.7

名目GDP 前年度比、％ 2.6 2.1 2.8 1.2 1.4 1.4 1.9 1.2 1.5

消費者物価（除く生鮮食品） 前年度比、％ 0.8 2.8 ▲ 0.0 ▲ 0.2 1.0 1.3 1.5 1.1 0.5

消費者物価（同上、除く消費税） 前年度比、％ 0.8 0.7 ▲ 0.0 ▲ 0.2 1.0 1.3 1.0 0.6 0.5

前年度比、％ 0.2 0.5 0.5 0.2 0.3 0.6 0.5 0.7 0.7
消費者物価（除く食料（酒類除く）
　及びエネルギー、除く消費税）
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【要約】 

■ 2016 年の世界経済は、Brexit や、トランプ新大統領誕生により、不確実性が高まった年となっ

た。実体経済は、新興国減速の影響を受け弱含んだが、年末にかけて回復の兆しが見られ

る。日本経済も、内需、外需ともに力強さを欠き、前年とほぼ同程度の成長を見込む。 

■ 中長期を見通すと、テクノロジー分野で先行する欧米先進国企業、価格競争力を有する新興

国企業との競争という従来からの構図に加え、豊富な資金力を背景とした中国企業の大型

M&Aの進展や、その他新興国の技術面での急速なキャッチアップにより、日本企業の競争環

境は一層厳しくなることが想定される。 

■ 日本産業が中長期にわたってプレゼンスを維持するためには、10 年先の競争環境の変化を

見据え、①海外の成長市場への展開、②新たな事業領域へのシフト、③ビジネスモデルの革

新を行うことが求められる。 

I. 内外需要動向 

1.  グローバル需要見通し～IoT 投資や医療関連産業の需要はグローバルで拡大 

2016年は、6月の英国の EU離脱、11月のトランプ新大統領の誕生に代表さ

れるように、反グローバル化や保護主義台頭の懸念が高まるなど、不確実性

が世界規模で高まった。これにより金融市場が乱高下するなど、実体経済に

少なからず影響を与えており、先行きの見通しは不透明感を高めている。 

このような状況下、2016 年の世界経済は弱含んで推移している。中国を起点

とした新興国経済の減速と、原油価格の低迷による資源国経済の悪化は、こ

れらをけん引役としていた米国等の先進国経済にも波及した。もっとも、年央

から年末にかけて、原油価格が底打ちしたことや新興国経済に回復の兆しも

見られることから、2017 年の世界経済は緩やかな回復基調となることが予想さ

れる。 

2021 年迄の 5 年間を見通すと、世界経済全体では緩やかな成長が予想され

る。地域別では、米国は 2%前後、ユーロ圏は 1%半ばの緩やかな成長が見

込まれる。一方、中国については成長率が 6%台前半へと鈍化するものの、主

要先進国を上回る高成長を維持し、ASEAN 等のアジア新興国についても堅

調な成長が見込まれるなど、アジアが世界経済のけん引役となることが期待さ

れる。 

産業別にみると、IoT・ビッグデータ・AI などの先端テクノロジーの進化、実装

化が進む分野では、経済的に成熟した欧米先進国を含めての高い伸びが見

込まれる（【図表 1-1】）。この恩恵を最も受けるのは情報サービスや電子部品

等の周辺産業であり、また、幅広い産業でのデジタル化・自動化ニーズの広

がりにより、ロボットも有望な分野となる。さらに、医薬品や医療機器といったヘ

ルスケア関連産業も、高齢化や新興国の医療アクセス向上に伴い、グローバ
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ルで需要の拡大が見込まれる。 

加えて、世界経済をけん引する ASEAN 等の新興国では、旺盛なインフラ需

要が存在することから建設では高い伸びが予想される。また、中間層が拡大

し、消費の高度化が進展することで、高品質な食品やモバイル等サービス分

野への支出が拡大するだろう。さらに、スマートフォン端末の普及やネット環境

の整備が進むことで、欧米先進国と同様の先進的サービスが一気に広がる可

能性もある。 

他方、グローバル需要の下押し要因になり得るのが中国の減速である。化学、

非鉄金属、鉄鋼といった素材産業や工作機械については、ASEAN等の新興

国では底堅い需要が見込まれるものの、中国では過剰設備・在庫の解消に

時間がかかり、設備投資に係る需要の伸びが減速することに加え、その中身

もロボットやソフトウェアなどに移っていき需要の減速が見込まれる。これまで

世界の需要拡大をけん引してきた中国の伸びが鈍化することで、グローバル

需要はかつてのようなペースで拡大することは望めないだろう。また自動車や

エレクトロニクス製品についても、ASEAN 等の新興国の需要が相対的に高い

水準となるも、中国における普及が一巡することで緩やかな成長に留まる見

通しである。 

加えて、石油、紙・パルプについては、先進国を中心とした省エネの進展や、

紙から電子媒体へのシフトがグローバルで進行するといった構造的要因によ

り、需要の伸びは限定的であると予想される。 

【図表 1－1】 産業別のグローバル需要見通し 

 
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

（注）業種毎に対象エリアは異なる。対象指標と対象エリアについては産業毎に詳述した各章をご参照 

石油

鉄鋼

非鉄金属

化学

医療機器

加工食品

自動車

工作機械

エレクトロニクス

（主要製品）

エレクトロニクス

（電子部品）

情報サービス
メディアサービス

海運

電力

通信

建設

紙・パルプ

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

-4.0 -3.0 -2.0 -1.0 0.0 1.0 2.0 3.0 4.0 5.0 6.0 

高
低

2016年
～

2021年
の

C
A

G
R
、

％

低 高

ロボット

11-16：7.8%

16-21：12.0%

医薬品

11-16：3.5%

16-21：6.4%

重電

11-16：▲2.3%

16-21：▲1.9%

住宅

11-16：▲4.1%

16-21：▲0.7%

小売

11-16：9.8%

16-21：7.4%

2011年～2016年のCAGR、％

新興国ではイン

フラや高品質な

財 、 サ ー ビス へ

の需要が拡大 

中国の調整に伴

う需要縮小が素

材や機械などに

影響 

石油、紙・パルプ

は構造要因によ

り限定的な伸び 



 

 
特集：日本産業の中期見通し（産業総合）   

 

みずほ銀行 産業調査部 

15 15 

2.  国内需要見通し～向こう 5 年では緩やかな成長も、内需縮小圧力は一層高まっていく 

2016 年の日本経済は 2015 年と同程度の成長率となる見込みである。足下、

消費マインドに改善がみられ、個人消費に底打ちの兆しがみられるものの、海

外経済の回復の弱さから設備投資が依然として低調に推移している。2017 年

は、新興国経済が回復に転じることや円高の影響が和らぐことにより、設備投

資の改善が予想されることから、内需の緩やかな回復が見込まれる。 

2021 年に向けては、人口減少が多くの産業に影響を与えるものの、5 年間と

いう時間軸では、その減少幅が約 2%程度に留まることに加え、消費水準の高

い単身世帯の増加や拡大するインバウンド需要に支えられることから、消費全

体としては緩やかな成長を辿ると予想される。足下拡大しているインバウンド

需要についてはオリンピック後も継続して拡大し、2021 年には訪日外国人数

が約 3,000 万人に達すると見込まれ、小売や加工食品、ホテル等の観光関連

産業などにおいては、幅広く需要が下支えされると考えられる（【図表 1-2】）。 

加えて、一部の産業では相対的に高めの需要成長が期待される。高齢化の

進展により医薬品や医療機器などヘルスケア分野での需要拡大が見込まれ

るほか、ロボットでは自動化ニーズが非製造業にも広がり、IoT の進展によっ

て情報サービスや電子部品でも堅調に需要が拡大すると見込まれる。2020年

のオリンピックに向けては、第 5世代通信規格（5G）の整備や自動運転の実証

実験などの取り組みが計画されており、中長期的な新規事業領域の創出・拡

大に繋がる期待もある。 

しかしながら、人口減少による内需への下押し圧力は 2021年にかけて今後一

段と高まっていくことから、楽観はできない。向こう 5年間でみても、住宅・建設、

自動車販売では人口減少による影響が大きいと想定され、素材や物流等の

関連産業の需要にも縮小圧力となるだろう。特に 2020 年代に入ると、オリンピ

ック特需のはく落のみならず、総世帯数が減少に転じる見通しであることから、

インバウンド需要の動向次第では小売や加工食品などでも需要が減少に転じ

る可能性がある。また、既に一部の産業で顕在化している人手不足といった

供給面での制約も今後はより深刻化していく虞がある。 

このほか、グローバルな動向と同様、省エネ技術向上やペーパレス化などの

構造変化を背景に、石油製品や紙・パルプでも需要減少トレンドが続くと見込

まれる。 
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【図表 1－2】 産業別の内需見通し 

 

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

（注）対象指標については産業毎に詳述した各章をご参照 

 

II. 輸出・生産動向～輸出拡大に伴い生産は緩やかに拡大するも業種毎のばらつきは大 

2016 年の輸出額は、年後半には持ち直す方向にあるものの、大幅な円高の

影響から通年では前年水準を割り込む見込みである。財別では新興国経済

の減速を受けて鉄鋼等の素材や一般機械などに弱さが見られる。2017 年の

輸出は、中国経済の安定化や原油価格の上昇による資源国経済の持ち直し

などを受けた世界経済の回復、円高の是正により回復に向かうと見込まれる。 

2021 年に向けて、世界経済の緩やかな成長に伴い輸出は底堅く推移するも

のの、財によって動向は異なると見込まれる（【図表 1-3】）。けん引役としては、

自動化・生産性向上ニーズの拡大に支えられるロボットや工作機械のほか、

新興国との価格競争に巻き込まれない技術優位性を有する電子部品が挙げ

られる。また、政府の輸出促進戦略に支えられた加工食品も押し上げに貢献

するだろう。 

一方、競争優位性を有する自動車では、「地産地消」の流れが今後も継続す

る見込みであるため、輸出は概ね横ばいに留まると予想される。企業としては

海外拠点を通じてグローバル需要を取り込めるものの、これまでとは異なり、

輸出ではなく現地生産での対応になるだろう。 
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また、石油、紙・パルプ、石油化学、家電など、品質面での差別化が難しい分

野では、グローバル需要は増加するものの、新興国の台頭などに伴う需給悪

化から輸出の減少が見込まれる。特に石油化学などの素材では、中国をはじ

めとした新興国の供給拡大に伴いグローバルな需給が悪化しやすく、高付加

価値の鉄鋼などを除くと、輸出環境は一層厳しさを増すと想定される。 

【図表 1－3】 産業別の輸出見通し 

 
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

（注）対象指標については産業毎に詳述した各章をご参照 
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医薬品・医療機器については、国内外で相対的に高めの需要成長が見込ま

れるものの、海外生産シフトや海外拠点からの逆輸入が増加するため、需要

の伸びほどには国内生産は伸びないとみられる。 

一方、生産水準の低下が見込まれる業種として、自動車は海外工場の能力

増強が中心となるため、国内生産は引き続き減少トレンドが見込まれる。また、

内需縮小の影響に加え、海外勢との差別化を図ることが難しい石油化学や家

電等エレクトロニクス製品や、省エネや IT 化といった構造変化の影響を受け

る石油精製や紙・パルプ等についても減産となろう。 

【図表 1－4】 産業別の生産見通し 

 
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

（注）対象指標については産業毎に詳述した各章をご参照 
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III. 向こう 5 年の日本産業の競争力～一部の産業に限り高いグローバルプレゼンスを維持 

【図表 1-5】では、縦軸に「日本企業のグローバルプレゼンスの方向性」1を、横

軸に「需要の成長性」2をとり、向こう 5 年間で日本産業が置かれる位置づけを

整理した。 

まず、向こう 5 年間の各産業における需要の成長性をみると、多くの産業で内

外需要を取り込むことにより緩やかな成長を実現することができると考えられる。

縮小が見込まれるのは、国内人口の減少や世界的な需給悪化の影響を受け

やすい住宅や一部の素材と考えられる。 

一方、グローバルプレゼンスの向上、高いプレゼンスを維持できる業種はわず

かに留まると考えられる。欧米先進国企業との競争に加え、新興国企業も母

国市場の成長とともに競争力を高めており、日本企業の競争環境はこれまで

以上に激化するだろう。加えて、先端テクノロジー分野などの新たな領域の取

り込みに向けて、欧米トップ企業や豊富な資金を有する中国企業が躊躇ない

大型M&Aを実施するなど、収益力、技術力を非連続的に高めている。このよ

うな競争環境下、多くの日本産業において、向こう 5 年間でのグローバルプレ

ゼンスの向上は見込みづらい。全体としてのプレゼンスは低下する懸念があり、

中長期的にプレゼンスが更に低下するとすれば、海外市場の成長を十分に

取り込めずジリ貧に陥る虞があるだろう。 

【図表 1－5】 向こう 5 年の産業競争力マップ 

  
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

 

                                                   
1 「日本企業のグローバルプレゼンスの方向性」は、現状の日本企業及び海外競合企業の市場シェア、規模・資本力、技術力・経

営力・戦略などを、みずほ銀行産業調査部が総合的に評価し、向こう 5年間における相対的なプレゼンスの水準や方向性に関

する見通しを 3段階評価したもの。 
2 「需要の成長性」は、日本企業が現にアクセスしている国内外の市場における業種毎の内外需要の成長性を、みずほ銀行産業

調査部が総合的に評価し、3段階評価したもの。 
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プレゼンスの方向性を業種毎にみていくと、まず製造業では、高いプレゼンス

を維持できるのは一部の組立加工業種に留まり、素材業種をはじめ、多くの

産業でプレゼンスの低下が懸念される。 

向こう 5 年間で現状の高いプレゼンスを維持することが可能と目されるのは、

現時点で優れた技術力を有する分野である。例えば、鉄鋼ではハイエンドに

限れば、競合する中国やその他新興国の企業との差別化が可能であろう。ま

た、すり合わせやカイゼンに代表される生産ノウハウに加え高い要素技術力

を有する自動車、電子部品、工作機械やロボットでは、既存の優位性が向こう

5年間では継続し、高いプレゼンスを維持すると考えられる。  

他方、石油、汎用化学、低付加価値の鉄鋼製品等では、中国をはじめとした

グローバルでの生産能力の増大に伴う需給悪化、価格競争の激化から、日本

企業がシェアを維持・拡大していくことは難しいと見込まれる。また、高い技術

力を有する重電についても、海外ではグローバルトッププレイヤーや政府支

援を背景とする中国企業との競争、国内でもグローバルトッププレイヤーの攻

勢に晒されるといった厳しい競争環境が予想される。医薬品や化学、加工食

品などでは、大型再編を進める欧米企業と、日本企業との格差が拡大するな

ど、事業環境は一層厳しくなっている。迅速な事業再編・集約によって成長に

向けたリソースの集中を図っている欧米企業に比べ、日本企業の取り組みは

周回遅れと評価せざるを得ない。 

非製造業については、その多くが内需依存型で海外展開が進んでいないた

め、向こう 5 年間でのグローバルプレゼンスの向上は期待しづらい。エネルギ

ーや不動産、建設、物流などでは、経済規模が世界第三位の確固たるマザ

ーマーケットを有しており、今後も国内基盤は維持できると予想される。しかし

ながら、これらの産業では、海外展開を推し進めることで中長期的にグローバ

ルプレゼンスを向上させることが出来るかどうかが、向こう 5年間のうちに厳しく

問われることとなろう。また、情報サービスでは、各産業の IoT 化に伴う需要は

あるものの、クラウド化に伴い従来の受託開発型ビジネスからの転換を迫られ

ることに加えて、国内においても先行する欧米大手事業者との競争に晒され

る。さらには異業種やベンチャーの参入など、競争環境の激変期を迎えること

が予想される。一方、通信では、海外の異業種企業の大型買収により、IoT時

代への先手を打つことにより今後のプレゼンスの向上が期待される。 

IV. 求められる日本企業の事業戦略～中期的なメガトレンドも踏まえた打ち手が求められる 
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力の高まりと合わせると、長期的な成長の持続性に問題なしとは言えない。 

加えて、中長期的には競争環境の大きな変化が想定されることも認識すべき

だろう。具体的には、IoT や AI 等の先端テクノロジーが目覚ましい進化をとげ
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モデル・事業戦略の大転換を迫ると考えられる。また、国内では、人口減少ペ

ースが加速することで内需縮小圧力が一層高まると同時に、人手不足が更に

深刻化する可能性がある。外に目を転じれば、世界経済のけん引役として期

待される新興国経済の成長が日本にとってチャンスである半面、中国に代表

される新興国企業の台頭により競争環境の一段の激化は不可避と言える。 

これらの変化が日本産業に与える影響は、向こう 5年という時間軸ではそれほ

ど大きくないかもしれない。しかしながら、競争環境の変化は着実かつ加速度

的に進展し、10年後には大きな影響をもたらしているのではないだろうか。とり

わけ、「第 4 次産業革命」と呼ばれるテクノロジーの進化により、これからの 10

年は過去の 10 年よりも大きな変化がもたらされ、その影響は産業の盛衰、企

業の競争力に決定的な影響をもたらし得ると考えられる。このため、日本産業

には、眼下の課題に取り組みつつ、こうした中長期的なメガトレンドを見据えた

事業戦略を検討・実行していくことが、今まさに求められると言えよう。そして、

その方向性は、「①成長市場への展開」、「②新たな事業領域へのシフト」、

「③ビジネスモデルの革新」の 3つに大別できると考えられる（【図表 1-6】）。 

【図表 1－6】 中長期で起こり得る競争環境の変化と求められる戦略方向性 

 

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 
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新を図ることがカ

ギ 

①成長する新興

国市場への展開 
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そのためには新興国等海外市場への展開が必要となるが、その際には国内

で培ったノウハウ・強みを活かすといった差別化が重要と考えられる。例えば、

石油やエネルギーでは、日本企業は製油所の運営や電力系統の安定化ノウ

ハウを強みとしており、ASEAN 市場攻略の一助になると期待される。先進国

を含めた海外展開を強化していく上ではルールへの対応も重要である。代表

事例は食品であり、日系事業者はグローバルな食品安全マネジメントに係わ

るルールへの対応が不十分であることが海外需要を取り込む上での障害にな

っている。今後は、「ハラル」対応を通じたインバウンド需要の取り込みなど、グ

ローバルな認証・ルールへの積極的な対応が求められる。また、新興国の進

出には現地パートナーとの協業が欠かせないが、欧米のグローバルトプレイ

ヤーのように、果断な M&A により「時間を買う」選択肢を検討すべきだろう。

M&Aに際しては、PMIの明確な指針を打ち立て、経営リソースの統合を進め

るなど、早期のシナジー創出を図ることも欠かせない。 

戦略方向性の第二は、新たな事業領域へのシフトである。足下、新興国企業

の台頭や欧米勢の迅速な選択と集中の動きから競争環境は激化しており、新

たな事業領域へのシフト、或いは成長事業の創出によって収益力を強化する

ことが急務と言えよう。 

まず、新たな事業領域へのシフトについては、競争が激化して収益性が悪化

している低付加価値領域から、差別化可能な高付加価値領域へリソースをシ

フトすることが求められる。とりわけ、世界的な供給力拡大によって需給悪化が

見込まれる石油化学や、ペーパレス化という構造変化により需要縮小傾向が

続く紙・パルプなどでは、事業領域のシフトは喫緊の課題と言えよう。高付加

価値領域にシフトしていくためには、その大前提として、設備能力の削減や国

内の垂直統合、事業の片寄せ等の合理化を進め、リソースをねん出すること

が不可欠だろう。 

次に成長事業の創出に向けては、IoT の活用がカギと言える。具体的には、

デジタル化、センシングにより収集したデータを起点とし、IT 事業者や他の異

業種とも連携しながら、バリューチェーンの延伸や新たなユーザー層の獲得

などに取り組むことが重要となる。例えば、医薬品、医療機器において、世界

的に医療費抑制の流れが強まっていることを踏まえると、ウェアラブルデバイ

スの活用などを通じて、予防・予後迄含めたバリューチェーン全体に対応して

いくことが考えられる。また、ロボットでは、AI による自律的動作が可能になる

ことで、伝統的なユーザー以外の幅広い製造業、物流などの非製造業に広

がることが見込まれている。 

第三の戦略方向性は、競争環境のパラダイムシフトを見据えたビジネスモデ

ルの革新である。ここで言うパラダイムシフトとは、新たなテクノロジーの活用、

社会的課題の解決に向けた規制の強化や制度体系の変更などによって、競

争環境が非連続的かつ劇的に変化することを指している。パラダイムシフトが

一たび生じれば、既存のビジネスモデルの見直しや新しいビジネスモデルへ

の切り替えは不可避となる。自動車を例にとると、環境規制の強化による電動

化は、日系完成車メーカーが築き上げてきた内燃機関を前提とする強みを喪

失させる可能性がある。また、所有を前提としないシェアリングビジネスが更に

国内で培ったノウ

ハウによる差別

化、グローバルな

認証・ルールへ

の対応、果断な

M&A の実行等が

重要 

②新たな事業領

域へのシフト 

事業の合理化に

よりリソースを捻

出し、 高付加価

値領域へシフトを 

IoT 活用による既

存のバリューチェ

ーンの延伸、 新

たなユーザーの

取り込みが求め

られる 

③中長期的な競

争環境のパラダ

イムシフトを見据

えたビジネスモデ

ルの革新 
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広がっていけば、量販型モデルはその限界を迎えるだろう。或いは、2020 年

代以降の自動運転技術の実用化が予想されているが、その要素技術は現時

点で日系完成車メーカーに優位性のある領域ではない。つまり、高いグロー

バルプレゼンスを有する日本の自動車産業においてすら、パラダイムシフトを

見据えたビジネスモデル革新への取り組みなくしては、決して安泰とは言えな

いだろう。 

こうしたパラダイムシフトに備えるためには、業種や企業規模の違いを問わな

い幅広いパートナーとの積極的な協業により、人材、研究開発資金等の多大

な所要リソースや事業化に係るリスクの分担を図りつつ、新たなビジネスモデ

ルや業界内でのデファクトスタンダードを確立することが重要と考えられる。前

述の自動車以外にも、例えばエネルギーでは再生可能エネルギーの普及と

いうパラダイムシフトが進みつつあり、IT ベンチャーへの投資やオープンイノ

ベーションを実践するための組織見直しが行われている。また、第 5世代通信

規格（5G）が整備され IoT通信が拡大しても、単なる「土管」に留まるリスクを抱

える通信と、広告の本格的なネットシフトによりインターネット事業者に地位を

奪われるという脅威が増大しつつあるメディアでは、協業によりそれぞれの強

みを活かして課題を補完できる win-win の関係を構築できる可能性がある。

以上の事例では、いずれも業際化が進み、異業種やベンチャーなどの参入・

台頭が想定される。このため、従来のビジネスモデルに固執することなく、積

極的なオープンイノベーションによりリスク分散を図り、プロアクティブに新たな

ビジネスモデルを創出していく取り組みが求められると言えよう。（【図表

1-7】）。 

 

【図表 1－7】 求められる事業戦略の方向性 

  
  （出所）みずほ銀行産業調査部作成 

 

①国内中心→海外の成長市場への展開

②新たな事業
領域への

シフト
↑

低採算/
低成長

③パラダイムシフト
の兆し

→ビジネスモデル
の革新

②新たな事業領域へのシフト

事業合理化によりリソースを捻出し
高収益事業へシフト
（化学、紙・パルプ等）

IoT活用によるバリューチェーンの延伸と
新たなユーザー層の取り込み
（医薬品・医療機器、ロボット、工作機械、重電等）

③ビジネスモデルの革新

異業種連携による新たなビジネスモデル、
業界内でのデファクトスタンダードの確立
（自動車、エネルギー、通信、メディア等）

国内で培ったノウハウ・強みを活か
した差別化
（石油、エネルギー、加工食品等）

果断なM&Aの実行、PMI指針の明確化

（建設、物流等）

①海外の成長市場への展開

パラ ダイム
シフトの兆し

国内
中心

低採算/
低成長

異業種連携によ

る新たなビジネス

モデル、デファク

トスタンダードの

確立が重要 
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以上の 3 つの戦略方向性は全体観であり、その中の優先順位は業種特性や

各社事業特性により異なるはずである。まずは、自社の経営ビジョンに照らし

ながら、自社の強みやコアコンピタンスを明確化或いは再定義することが求め

られる。その上で、選択と集中によって成長のためのリソースを確保し、IoT へ

の対応など中長期的な競争力を決定付ける戦略的な事業や技術への積極的

な投資が求められる。そして、果断な買収戦略のほか、自社に不足するリソー

スを補完するための異業種を含めた柔軟なアライアンスに取り組むべきである。

日本産業には、10 年先に大きな外部環境の変化が待ち構えている今だから

こそ、向こう 5 年といった中期の視点のみならず、長期にわたる持続的成長に

向けた戦略の実行が求められる。 
 

（総括・海外チーム 元田 太樹） 

taiki.motoda@mizuho-bk.co.jp 

 

 

 

 

 

 

 

10 年先の劇的な

競争環境の変化

を見据え、向こう

5 年間の戦略を

実行・実現してい

くことが今まさに

求められる 
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【図表 1－8】 産業別のトピックス 

 

 

 

（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （千KL） ▲1.6% ▲1.9%

グローバル 石油製品需要 (千万b/d) 1.6% 1.2%

方向性

↓
（ 停滞懸念）

方向性

↓
（ 低下懸念）

向こう5年の産業競争力マップ

石
油

コメント

コメント

求められる事業戦略
/リスクシナリオ

国内精製事業のキャッシュカウ
化、海外進出・石油化学分野へ

の投資

日本の石油製品の国内需要はここ15年間で
上位20カ国中最大の減少。需要が堅調なア
ジア市場を捕捉しようと各国で製油所の建設

が進むなど競争が激化しており、日本企業の
海外展開の加速がなければプレゼンスの低
下は避けられない

需要の成長性

グローバル、特にアジアでの需要が増加して
いるのに対し、日本の需要は減少傾向

グローバルプレゼンスの方向性

内外需要見通し
指標

石油製品販売量

需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念

（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （百万トン） ▲0.5% ▲0.2%

グローバル 粗鋼換算見掛消費量 （百万トン） 1.3% 0.8%

方向性

→
（ 緩やかな成長）

方向性

→
（ 大きな変化なし）

鉄
鋼

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

粗鋼換算見掛消費量

海外自動車メーカーや新興国イ
ンフラといった未開拓・成長分野

への顧客基盤拡大

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

内需が緩やかに縮小に向かう中、輸出を含め

た海外売上高を維持・拡大させていくことが重
要に

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

中国鉄鋼業界の再編により、粗鋼生産量では
日本企業のプレゼンスは低下に向かうが、規
模自体が日本企業の実質的な地位低下には

つながらない。但し中国企業の技術力向上に
より日本企業との棲み分けが侵される可能性
には留意

需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念

（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （千t） ▲3.2% 0.2%

グローバル 銅地金消費量 （千t） 3.5% 2.2%

方向性

→
（ 緩やかな成長）

方向性

↓
（ 低下懸念）

非
鉄
金
属

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

銅地金消費量

①資源権益と製錬能力の拡大、
②製錬能力のダウンサイジング

とリサイクル製錬への特化、③
川下加工事業へ特化する開発
型企業へのシフトの3方向が考

えられる

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

内需が伸び悩むものの、中国の需要拡大に
より輸出は増勢が続く

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

グローバル需要は未だ成長する一方で、日本

の需要の構成比は減少。日本企業は、輸出
による外需獲得に成功してきたが、中国によ

る資源・地金の内製化が進行しており、日本
のプレゼンスは相対的には低下の方向にある

需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念
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（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （千t） ▲1.2% 0.1%

グローバル エチレン換算需要 （千t） 2.7% 2.4%

方向性

↓
（ 停滞懸念）

方向性

↓
（ 低下懸念）

化
学

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

エチレン換算需要

石油化学から機能性化学品へ
のシフト、農業用化学品事業で
の国内再編

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

日本企業にとっての需要（内需＋輸出）は減
少を予想。内需、グローバル需要ともに緩や
かな成長を見込む一方で、主要輸出先である
中国の自給化進展や、米国での増産影響か
ら日本企業の輸出環境が悪化するため

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

石油化学では、北米での増産、中国の自給
化進展の結果、日本の輸出減少が見込ま

れ、プレゼンスは低下する
機能性化学・農業用化学品では、欧米企業が
再編を通じて競争力を強化、中国企業が大型
M&Aによって技術や製品を獲得する結果、日

本企業のプレゼンスは低下する

需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念

（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （億円） 1.7% 1.4%

グローバル 医薬品販売金額 （$(Bill)） 3.5% 6.4%

方向性

↑
（ 比較的高成長）

方向性

↓
（ 低下懸念）

医
薬
品

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

国内医薬品出荷額

注力する疾患領域を絞り込みノ

ンコア事業をキャッシュ化した上
で、当該領域における治療モダリ

ティの多様化、治療以外への対
応を進める必要がある

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

国内需要は安定的に拡大するも価格引き下

げ圧力が強く、日本企業の成長には海外需
要の取込みが鍵になる。上位企業は海外売

上高相応に高く、内需の変化による影響は軽
微

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

欧米企業は積極的なM&Aや事業ポートフォリ

オの交換を行う等、選択と集中を進めて競争
力を強化。中国等の新興国企業の台頭も著し

く、日本企業のプレゼンス低下が懸念される需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念

（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （千t） ▲1.1% ▲1.2%

グローバル （万t） 0.3% 0.5%

方向性

↓
（ 停滞懸念）

方向性

↓
（ 低下懸念）

紙
・
パ
ル
プ

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

紙・板紙消費量

事業再編を含めた既存事業強化

のキャッシュカウ化、ASEANなど
成長地域やパッケージ関連など

成長分野への戦略的投資、新た
な収益源の構築

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

内需型産業であり、需要の大宗を占める国内

需要は構造的要因により縮小継続。欧米市
場も緩やかな縮小が見込まれ、成長市場に

おける競争が激化する中、アジア市場の取込
みがより重要となる

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

欧米企業が再編を通じて競争力を強化、新興

国企業がアジア需要成長を取込み規模を拡
大する中、生産量でみた場合の日本企業の

相対的なプレゼンスは低下が懸念される

紙・板紙消費量（米・欧・中）

需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念
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（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （億円） 2.7% 2.3%

グローバル グローバル市場規模 （十億米ドル） 2.4% 5.9%

方向性

↑
（ 比較的高成長）

方向性

↓
（ 低下懸念）

医
療
機
器

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

国内市場規模

一定の市場規模と成長性を有す

る製品分野を選定の上、M&A等
による治療機器も含めたライン

ナップの強化、ITや再生医療等
新規技術の取り込み

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

国内需要は拡大推移するものの、医療費抑
制の動きと、一部技術成熟により緩やかな拡

大を見込む。拡大する海外需要取り込みのた
め、新興国展開加速が不可欠

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

グローバル企業と日本企業の事業規模は従
来より格差があったものの、近年欧米グロー
バル企業間の再編が進展。中国ほか新興国

企業も台頭しつつあり、日本のプレゼンス低
下が懸念される需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念

（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （千台） 3.2% ▲1.0%

グローバル 自動車販売台数 （千台） 3.6% 1.3%

方向性

→
（ 緩やかな成長）

方向性

↑
（ 高位維持）

自
動
車

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

自動車販売台数

日本企業に求められる戦略は、

①系列サプライヤーまで含めた
事業構造の徹底的な効率化、②

リスクシェアとデファクトの確立を
企図したコンソーシアムの活用

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

底堅い先進国と伸長する新興国の需要に支
えられ、世界市場は拡大の見込み

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

日系完成車メーカーのグローバルプレゼンス
は今後5年程度は維持される見通し。ただし、
2020年前後に、電動化、自動運転、シェアリン

グが導入・普及フェーズを迎え、競争軸が変
化することで、日本企業のプレゼンスが相対
的に低減する可能性がある

需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念

（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （億円） 4.2% 1.3%

グローバル （億USD） ▲3.0% 2.5%

方向性

→
（ 緩やかな成長）

方向性

↑
（ 高位維持）

工
作
機
械

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

工作機械国内受注金額

周辺機器との連携による前後工
程の自動化や工場ネットワーク
との接続性の確保

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

2021年時点では、過去の好況期に納入され
た機械の更新需要が顕在化し、2016年との比
較では緩やかに成長すると予想。一方、2016
年から、国内において税優遇や補助金の効

果が徐々に剥落することで、反動減が続くと
考えられ、需要が本格的に上向くのは2020年
以降と予想する

工作機械グローバル生産金額

（主要19カ 国/切削と成形の合計）

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

IoTといった新たな潮流にも柔軟に対応してい
るほか、競争力の源泉である機械性能につい

ても新興国メーカーにキャッチアップされてお
らず、日本のプレゼンスは変わらない

需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念
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（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （億円） 6.1% 6.0%

グローバル ロボット出荷金額 （億USD） 7.8% 12.0%

方向性

↑
（ 比較的高成長）

方向性

↑
（ 高位維持）

ロ
ボ

ッ
ト

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

ロボット出荷額

競争軸が異なる新たな大市場
（人協働ロボット等）の早期開拓

に向けたエコシステム構築

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

世界的な自動化需要増

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

中期的なロボット市場は、従来市場の伸長に

加え、日本企業が伝統的に強みとしている自
動車・電機電子向け以外へと質的に拡大。さ

らなるプレゼンス向上の鍵は、従来と競争軸
が異なる新たな市場への迅速な対応需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念

2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

0.4% 0.8%

7.1% 2.4%

▲1.4% 0.8%

0.7% 2.2%

方向性

製
品 →

（ 緩やかな成長）

電
子
部
品

↑
（ 比較的高成長）

方向性

製
品

→
（ 大き な変化なし）

電
子
部
品

↑
（ 高位維持）

コメント

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

国内
主要エレクトロニクス製品需要額

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性

グローバル

日本企業のグローバルシェアは相対的に
高い。スマートフォン市場の成長鈍化を
受け、IoT関連分野や車載分野などに注
力中。日本の技術力や安定品質を活か
せる市場が広がり、高いプレゼンスを維
持

エ
レ
ク
ト
ロ
ニ
ク
ス

海外企業は、成長領域や異業種
企業の技術やノウハウの獲得に
向けて大規模かつ大胆なM&Aを
実行。IoTの時代では、自社の既
存の強みや技術のみで考えるだ
けでなく、成長領域の有力企業
や異業種企業との技術やノウハ
ウを掛け合わせることが成長の
原動力となる。成長領域で競争
力を維持・確保するためには、大
胆な戦略策定と行動力が求めら
れる

主要電子部品世界需要

主要エレクトロニクス製品世界需要

主要電子部品需要額

特定分野を除き、グローバルシェアは既
に低く、日本企業も脱力しており今後もプ
レゼンス改善は見込みづらい（変化な
し）。B2CからB2B領域へシフトし、「モノ」
と「サービス」の一体提供による付加価値
向上を模索

（単位）

（億円）

（億円）

（十億米ドル）

（十億米ドル）

コメント

成長を牽引してきたスマートフォンの普及
も一巡し、市場は横ばいに近い微増で推
移

スマホ1台あたりの部品搭載員数増加や
自動車の電装化などにより今後も安定的
に市場拡大

グローバルプレゼンスの方向性

需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

製品

電子
部品

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
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（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （億円） 1.2% 2.1%

グローバル
発電設備容量

（新規・更新）
（GW） ▲2.3% ▲1.9%

方向性

→
（ 緩やかな成長）

方向性

↓
（ 低下懸念）

重
電

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

原動機（原子力・火水力）・

発電機・受変電機器

機器の差別化戦略のみではグ
ローバル市場における今後の受
注獲得は難しいことから、①価格
競争を回避するターゲット国の
囲い込み、②IoTを活用したサー
ビス提供力向上が求められる

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

中国の政策誘導により、2016年・2017年は一
時的に中国の石炭火力市場が拡大。今後
は、中国企業の生産余剰分が安値輸出に回
り、日本企業のグローバルなプレゼンスは低
下する可能性がある。日本市場は新設火力
発電の増加、老朽設備の更新需要により一
時的な需要拡大が見込まれるものの、海外
重電トップ企業の日本展開には留意が必要

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

日本企業がグローバルにプレゼンスのある領
域は限られている。日本企業は高効率火力
発電において技術優位性があるものの、中国
企業の急速な技術キャッチアップにより機器
の差別化が困難になりつつある。中国企業の
輸出強化により、日本企業のプレゼンス低下
が懸念される

需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念

（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （兆円） 2.1% 1.7%

グローバル
情報サービス・

ソフトウェア投資額
（十億米ドル） 2.0% 5.6%

方向性

↑
（ 比較的高成長）

方向性

↓
（ 低下懸念）

情
報
サ
ー

ビ
ス

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

情報サービス売上高

“産業のデジタル化”を受けた日
本企業の戦略として、①クラウド
では、ハイブリッドクラウドのイン

テグレーションへの注力とPaaS
レイヤーの付加価値向上、②

IoT・AIへの対応では、M&Aも活
用した技術・ノウハウの強化・拡
充、ユーザー企業との協業によ

るビジネスモデルの創出が有
効。想定されるリスクシナリオ
は、①異業種からの参入者の登

場、②ベンチャー企業の台頭、
③ユーザー企業における先端技

術の研究内製化による情報サー
ビス事業者の役割の低下

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

欧米で先行する“産業のデジタル化”は、今後
日本でも進展。クラウドやIoT・AIといった領域
で自社のケイパビリティを強化し、市場の変化

に対応する必要

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

日系各社は、海外市場におけるプレゼンスが
限定的な中、今後、国内市場においても、“産
業のデジタル化”によって大手海外企業との

競争に晒されると想定される需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念
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（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

（円） 0.2% ▲0.8%
（万件） 4.5% 1.9%

（万件） 15.4% 2.3%

（ドル） ▲9.6% 0.8%

方向性

→
（ 緩やかな成長）

方向性

↑
（ 向上期待）

求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

国内
ARPU

今後来る5Gの世界においても、
ネットワークの提供のみでは通
信は「土管化」するリスクあり。
5Gでコンテンツ（動画）の重要度

がさらに増す中、通信キャリアの
戦略としては、高いコンテンツ力
を有す日系メディア事業者とのよ
り踏み込んだ協業が有効だろう

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

グローバル
ARPU（米、欧、ASEAN、中国の加入者加

重平均後）

携帯／PHS回線数（米、欧、ASEAN、中

国）

通
信

内外需要見通し

携帯／PHS回線数

単価（ARPU）の上昇余地は限られるものの、
回線数はタブレット・WiFiルーター等の複数回
線契約の増加やIoT通信モジュール回線の伸

びにも支えられ、堅調な推移を予想する

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

今後、製造業を始め自動車から医療や農業
まで様々な業種で需要拡大が期待されるIoT
通信において、キャリアがネットワークだけで
なく有望な付加価値領域を見つけることがで
きれば、日系企業もプレゼンスを高めることが

可能
需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変

低下

比較的
高成長

停滞
懸念

（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 国内広告費 （億円） 1.9% 1.1%

グローバル （$百万） 4.3% 4.8%

方向性

→
（ 緩やかな成長）

方向性

→
（ 大きな変化なし）

メ
デ

ィ
ア
サ
ー

ビ
ス

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

日系メディア事業者の代表格で
ある民放キー局のインターネット
メディアにおける戦略として、先
進的なテクノロジーを活用した強
大なプラットフォームの早期構築
のために、（1）コンテンツ（質・量）
の拡充、（2）他社との協業（含む
資本提携）、（3）先進的なテクノ
ロジーの活用（ビッグデータ等）
が求められる。また、海外展開で
は、まずはコンテンツプロバイ
ダーとして現地に日本コンテンツ
を根付かせる戦略が有効である

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

国内広告市場は、今後もインターネット広告
が牽引し、緩やかな成長が見込まれる。但
し、テレビ広告市場は2021年頃にシェア・金額
共に縮小に転じる転換点を迎えると予想。ま
た、グローバル広告市場は今後も堅調な成長
が見込まれ、特に中国やASEANの急成長が
期待される

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

メディア業界は既存マスメディアからインター
ネットメディアへシフトするメガトレンドが不可
避な状況下、国内のインターネット動画配信
市場では既に異業種や有力な海外プラット
フォーム事業者等の参入もあり、厳しい競争
環境となっているため、強大なプラットフォー
ムの早期構築が重要である。一方で、グロー
バルプレゼンスはこれまで非常に限定的で
あったが、有力な海外のプラットフォーム事業
者等との協業により、日本コンテンツの浸透
度を高め、グローバルプレゼンスを高める
チャンスである

グローバル

（米、欧、中、ASEAN）広告費

需要の成長性

グ
ロ
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（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

（百万トン） ▲0.9% ▲1.2%
（百万トン） ▲1.2% 0.8%

グローバル （千TEU） 1.4% 2.3%

方向性

→
（ 緩やかな成長）

方向性

→
（ 大きな変化なし）

物
流

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

国内トラック輸送量（年度）

　　　　　　　 【海運】
統合に向け事務検討開始。世界
的なM&Aの動きは速く、更なる合
従連衡が生じるリスクもあり、統
合規模として不十分である可能
性も

　　　　　　【利用運送】
国内需要の減少と供給キャパシ
ティ不足が顕在化しており、従来
型のビジネスモデルを変革し、事
業継続性と収益性を向上させる
必要がある

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

内需は縮小に向かうため、日系及び非日系
の海外需要取り込みが重要となる。海外コン
テナ需要は、GDP成長率を下回るものの堅確
な増加を期待

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

 【海運】邦船オペ3社によるコンテナ船事業の
統合は、規模の拡大、効率化・コスト削減を通
し大幅に競争力を向上。一方、合併後も世界
第6位と競争環境の厳しさは変わらず。但し、
コスト削減等統合シナジーを実現出来れば、
プレゼンスは向上へ

【利用運送】日系企業のプレゼンスは相対的
に低下傾向。海外大手は大手企業同士のア
ライアンスを進展させており、日系各社もPMI
等に留意しつつ取り組み強化が必要

国内

海運

（主要定期船荷動量：米／欧／ア）

日本発航空混載貨物（輸出）

需要の成長性

グ
ロ
ー
バ
ル
プ
レ
ゼ
ン
ス
の
方
向
性

高位
維持、
向上

緩やかな
成長

不変
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（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （億kWh） ▲0.9% 0.0%

グローバル
電力需要

（ASEAN主要5ヶ国）
（TWh） 5.7% 5.6%

方向性

→
（ 緩やかな成長）

方向性

→
（ 大きな変化なし）

エ
ネ
ル
ギ
ー

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

電力需要

中期的に予想される国内のエネ
ルギー需給構造の変化に対し、

電力・ガス事業者は、（1）サービ
ス・ソリューションを一体にした総
合的かつ課題解決型アプローチ
とトレーディング事業の強化を通

じたASEAN市場の攻略、（2）プロ
シューマーの台頭と分散型エネ
ルギーの普及に対応した新たな
事業モデルの創出が求められる

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

内需は微減、ASEAN主要5カ国は需要拡大を
見込む。今後、東南アジアにおける環境・エネ
ルギー制約の高まりが、日本勢の競争優位
性を生み出す可能性

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

 ASEAN主要5カ国において、欧米・中韓勢と
の熾烈なエネルギーインフラの受注競争は継
続する見通し。他方、同市場における環境・エ
ネルギー制約の高まりは、日本のエネルギー

事業者にとって、①高効率火力発電、②LNG
基地、③電力系統の各分野において、競争優
位を生み出す可能性がある

需要の成長性
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（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

（十億円） 0.7% 0.2%

インバウンド消費／

訪日客の買物代
（十億円） 39.2% 10.3%

小売売上高（中国） （十億ドル） 11.5% 7.8%
小売売上高

（ASEAN主要6ヶ国）
（十億ドル） 3.4% 5.2%

方向性

→
（ 緩やかな成長）

方向性

↓
（ 低下懸念）

小
売

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

小売業販売額

（自動車・燃料小売除く）

人口動態やテクノロジーの進化
が小売企業の競争優位性に変
化をもたらす。かかる中、実店舗
型小売企業にとっては、慢性的

な人材不足による人件費上昇回
避の観点からIT化等により効率
化を図ること、ECへの需要シフト
を加味し店舗数と売場の最適化
を図ることが重要となる。個社の

取組みでは限界もあることから、
強みの分野への経営資源集中
やシナジー発揮を目的としたアラ
イアンスも有力な選択肢となろう

グローバル

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

国内需要は微増、海外市場は成長を見込む

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

海外市場は成長が見込まれる一方で、競争
激化により市場獲得のハードルは高まり、日
系企業のグローバルプレゼンスはやや低下
するものと見込む

国内

需要の成長性
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（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （兆円） 2.0% 0.2%

グローバル
加工食品販売金額

（小売チャネル）
（100億米ドル） 2.1% 2.7%

方向性

→
（ 緩やかな成長）

方向性

↓
（ 低下懸念）

加
工
食
品

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

食料支出

高付加価値化による国内需要の
創出を目指すとともに、食のルー
ルへの対応等（例：HACCP・ハラ

ル）を積極的に行うことで、海外
需要の更なる取り込みが求めら
れる

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

国内需要は、長期的な目線でみると人口の減
少に伴って縮小トレンドに向かいつつあるが、
2020年頃までは世帯数の増加や訪日インバ

ウンドが下支えとなる
グローバル需要は、今後も米国における安定
成長や中国・ASEAN等の新興国での拡大が
見込まれる

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

欧米企業の積極的なM&A戦略や中国・

ASEAN等の新興国企業の台頭により、日本
企業のグローバルプレゼンスは相対的な低
下が懸念される
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（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

 

 

 

 

（単位） 2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

国内 （兆円） 3.7% ▲1.5%
アメリカ建設投資額 （十億ドル） 8.0% 2.1%
欧州建設投資額 （十億ユーロ） 1.2% 1.4%
中国建設業付加価値額 （十億人民元） 9.2% 6.4%
ASEAN建設業付加価値額 （十億ドル） 5.0% 4.6%

方向性

→
（ 緩やかな成長）

方向性

→
（ 大きな変化なし）

建
設

内外需要見通し 求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

名目建設投資額（年度）

国内需要及び担い手の減少を見
据え、国内事業での生産性向上
や新たな収益源確保に向けた取
組みに加え、海外需要の取込み
が重要。IoTを活用した建設技
術・ノウハウの研究開発の推進
は、国内の生産性向上のみなら
ず、海外を含めた新たな事業展
開にもつながる取組みであり、グ
ローバルプレゼンス向上に資す
る競争力の源泉となり得る

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性
コメント

中期的には国内需要は減少となるも、グロー
バル需要は成長を続ける

グローバルプレゼンスの方向性
コメント

日本企業の過去10年間の売上高は概ね横ば
いであり、世界の建設企業ランキングにおけ
る位置も低下。これまで通りの国内ばかりに
注力した経営では飛躍的な成長は期待でき
ず、中期的な日本企業のグローバルプレゼン
スは更に低下しかねない。しかしながら近年、
一部の企業ではM&Aを活用した海外展開も
増えており、以前に比べ海外需要を取り込む
意識は着実に強まっている

グローバル

需要の成長性
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ル
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維持、
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2011-2016CAGR 2016-2021CAGR

2.1% 0.9%

3.0% ▲4.7%

NA 0.5%

▲4.1% ▲0.7%

方向性

オ
フ

ィ
ス

→
（ 緩やかな成長）

住
宅 ↓

（ 停滞懸念）

求められる事業戦略
/リスクシナリオ指標

オフィス床需要

向こう5年の産業競争力マップ 需要の成長性

オフィスビル事業はハイスペック
ビルの供給などにより、都心部を
中心とするオフィス床需要を着実
に取り込むこと、住宅事業は新
規供給に頼らない新たなビジネ
スモデルの追及と海外市場の攻
略、が重要となる

方向性

（単位）

（千㎡）

（千戸）

（千㎡）

（千戸）

内外需要見通し

国内

グローバル

国内が主戦場であり、人口が集積するエ
リアでは、引き続き根強い住宅需要が認
められるが、人口減少社会では住宅市場
の縮小は不可避

不
動
産
・
住
宅

グローバルプレゼンスの方向性

→
（ 大きな変化なし）

コメント

主戦場である国内三大都市では、根強い
オフィス需要が認められる

コメント

「開発」「運営」事業は土着性が強く、日本
企業のノウハウによって戦略の差別化が
可能であり、日本企業のプレゼンスは変
わらない

新設住宅着工戸数（中国・米国）

オフィス床需要（NY・LDN）

新設住宅着工戸数
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【図表 1－9】 産業別生産活動の推移（前年比） 

 

 

 

 

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

（注）対象指標については産業毎に詳述した各章をご参照 

見込み

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
2016-
2021

CAGR

石油 石油製品生産量                                         ▲                                        ▲                                        ▲                                    ×                                        ▲                                    ×0 0                                        ▲                                        ▲                                        ▲                                        ▲
 

▲

鉄鋼 粗鋼生産量 0 0                                        ▲                                         ■++                                        ▲                                        ▲0 0                                        ▲0 0
 

▲

非鉄金属 銅地金生産量 + 0                                        ▲                                    ×+                                         ■++                                        ▲+                                        ▲0 0 0

紙・パルプ 紙・板紙生産量 0 0                                        ▲                                         ■0                                        ▲                                        ▲0 0                                        ▲                                        ▲                                        ▲
 

▲

化学 エチレン換算生産                                         ▲0                                         ■0 0                                        ▲                                    ×+                                        ▲0                                    ×                                        ▲
 

▲

医薬品 国内医療用医薬品　生産金額 0 0 0 0                                        ▲0                                        ▲                                        ▲                                    ×0                                        ▲0 0

医療機器 国内医療機器生産金額 +                                        ▲0                                    ×+ + 0 0 0                                        ▲                                        ▲                                        ▲0

加工食品 加工食品生産金額 N/D N/D 0                                        ▲0                                        ▲0 0 0 0 0 0 0

自動車 自動車国内生産台数 + 0                                        ▲                                         ■++                                         ■++                                        ▲0                                    ×                                        ▲                                        ▲
 

▲

工作機械 工作機械生産金額（生産動態統計） + +                                        ▲                                         ■++ ++ 0                                         ■++ +                                         ■                                        ▲++

ロボット 日本ロボット工業会生産額 ++                                        ▲                                         ■                                         ■++ +                                         ■                                    ×++ ++ 0 ++ ++

主要エレクトロニクス製品 0                                        ▲                                         ■                                         ■+                                         ■                                         ■                                         ■                                         ■                                         ■0                                        ▲
 

■

電子部品 + 0                                    ×                                         ■++                                         ■                                         ■+ + +                                        ▲+ +

重電 原動機（原子力・火水力）・発電機・受変電機器                                    ×++                                        ▲0                                    ×                                         ■++                                    ×0                                        ▲                                    ×+ +

情報サービス 情報サービス売上高 + 0                                        ▲                                    ×                                        ▲                                        ▲0 0 0 0 0 0 +

ARPU                                         ▲                                    ×                                         ■                                    ×                                    ×                                        ▲                                        ▲                                        ▲++                                        ▲0                                        ▲
 

▲

携帯/PHS回線数 + + 0 0 + + + + + 0 0 0 +

メディアサービス 国内広告費 0 0                                        ▲                                         ■                                        ▲                                        ▲0 0 0 0 0 0 0

国内トラック輸送量（年度）                                         ▲                                        ▲                                        ▲                                    ×0                                        ▲                                        ▲                                        ▲                                        ▲                                        ▲0                                        ▲
 

×

日本発航空混載貨物（輸出） 0                                        ▲                                         ■                                         ■++                                    ×                                    ×                                    ×++ 0                                        ▲0 0

エネルギー 電力総需要 0 0 0                                    ×+                                        ▲                                        ▲                                        ▲                                        ▲                                        ▲                                        ▲0
 

▲

小売業販売額 0 0 0                                        ▲0 0                                        ▲0 0 0                                        ▲0 0

インバウンド消費／訪日客の買物代 N/D N/D N/D N/D N/D N/D ++ ++ ++ ++ 0 ++ ++

建設 名目建設投資額（年度）                                         ▲                                    ×0                                         ■                                        ▲0 0 ++                                        ▲                                        ▲0                                        ▲
 

×

オフィス床需要 0 0                                        ▲                                        ▲                                        ▲0 0 0 0 0 0 0 0

新設住宅着工戸数 0                                         ■0                                         ■0 0 + ++                                    ×0 +                                        ▲
 

■

製
造
業

小売

不動産・住宅

通信

物流

非
製
造
業

指標

予想

エレクトロニクス

業種

実績

++ 前年同期比+10%以上 前年同期比▲5%～0%

+ 前年同期比+5%～+10% 前年同期比▲10%～▲5％

前年同期比 0%～+5% 前年同期比▲10%以下
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【要約】 

■ 2016 年の国内における石油製品需要は、燃費改善、燃料転換等の構造的要因に加え、電力

向け C重油の減少の影響から▲2.2%となる見込み。中期見通しについても、構造的要因は変

わらず、年率 2%程度の減少傾向が続くと予想する。一方、グローバル需要については、米

国、欧州の石油製品需要はピークを迎えつつあるが、中国や ASEAN を中心とするアジア諸

国の石油製品需要は堅調であり、全体でみれば緩やかに増加する見込みである。 

■ 国内では、第 2 次高度化法対応により製油所の設備能力削減が進み、製油所の稼働率は

84%（2015 年）から 90%程度（2017 年）まで向上し需給バランスは改善する見込みである。一

方、アジアの需給バランスは若干の余剰となっており、中国から ASEAN 諸国への輸出増加

が、市況下落の要因となっている。 

■ 石油製品の需要減少が継続する日本のプレゼンス低下は避けられない。元売各社は国内精

製事業をキャッシュカウ化し、堅調なアジア需要を捕捉すべく海外製油所への参画や、精製と

化学の連携強化を進めることが必要となってくる。また、精製事業のキャッシュカウ化の為には

適正なマージン確保が必要であり、業界および元売各社の取組に期待したい。 

【図表 2－1】 需給動向と見通し 

 
（出所）石油連盟資料、BP統計、IEA資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

(千Kl ) 181,933 177,932 173,751 161,287

(千Kl ) 31,608 29,480 29,426 26,532

(千Kl ) 36,035 35,315 35,281 32,741

(千Kl ) 177,391 173,490 169,413 160,380

(万b/d) 9,501 9,622 9,752 10,225

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

（％） ▲1.8% ▲2.2% ▲2.3% ▲1.9%

（％） ＋12.2% ▲6.7% ▲0.2% ▲2.1%

（％） ＋1.2% ▲2.0% ▲0.1% ▲1.5%

（％） ▲0.4% ▲2.2% ▲2.3% ▲1.6%

（％） ＋3.2% ＋1.3% ＋1.4% ＋1.2%

国内生産

国内生産

グローバル需要

輸入

輸出

輸入

国内需要

グローバル需要

国内需要

輸出

石 油 
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I. 内需～燃費改善や燃料転換の構造要因により内需は減少傾向 

【図表 2－2】 国内需要の内訳 

 
（出所）石油連盟統計資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

日本の石油製品需要は、燃費改善や他エネルギーへの燃料転換といった構

造的要因に伴い減少を続けており、2016年燃料油全体で 177.9百万 kl（前年

対比▲2.2%）を見込む。油種別では、軽油は堅調な貨物輸送需要からほぼ

横ばいで推移するものの、燃料油全体の減少傾向は変わらず、特にナフサは

国内エチレンプラントの閉鎖や定期修理により 44.7 百万 kl（前年対比▲

4.0%）、また C重油は電力向けが他エネルギーに燃料転換することで 14.3百

万 kl（前年対比▲7.9%）と大幅減となる見込みである（【図表 2-2、3】）。 

2017年も構造的要因に加え、電力向けや舶向け C重油の大幅減少等によっ

て、燃料油全体では 173.8 百万 kl（前年対比▲2.3%）への減少を予想する。

その後も、2021 年にかけて燃料油全体では年率 2%程度での減少トレンドを

予想している。2015年の内需は 2005年と比較すると既に約 25%減少している

が、2021年にかけて更に 10%程度減少する見込みである。日本では、内需の

減少に合わせて製油所の設備能力の削減を進めており、内需の減少は国内

生産の減少に直結することになる（【図表 2-4】）。 

【図表 2－3】 石油製品国内需要の推移  【図表 2－4】 石油製品の国内需給バランス 

 

（出所）石油連盟資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

 

（出所）石油連盟資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

ガソリン 千ｋｌ 53,113 ▲0.9% 52,594 ▲1.0% 51,393 ▲2.3% 46,097 ▲2.6%

ナフサ 千ｋｌ 46,560 ＋6.6% 44,687 ▲4.0% 45,054 ＋0.8% 44,542 ▲0.1%

ジェット燃料 千ｋｌ 5,407 ＋3.7% 5,352 ▲1.0% 5,326 ▲0.5% 5,216 ▲0.5%

灯油 千ｋｌ 15,878 ▲7.8% 15,734 ▲0.9% 15,054 ▲4.3% 12,826 ▲4.0%

軽油 千ｋｌ 33,665 ▲0.4% 33,738 ＋0.2% 33,625 ▲0.3% 33,427 ▲0.2%

A重油 千ｋｌ 11,832 ▲7.1% 11,573 ▲2.2% 11,183 ▲3.4% 9,310 ▲4.3%

C重油 千ｋｌ 15,476 ▲18.5% 14,254 ▲7.9% 12,116 ▲15.0% 9,868 ▲7.1%

燃料油計 千ｋｌ 181,933 ▲1.8% 177,932 ▲2.2% 173,751 ▲2.3% 161,287 ▲1.9%

2015年

（実績） （予想）
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（予想）
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II. グローバル需給～アジアが世界の需要を牽引 

【図表 2－5】 グローバル需要の内訳 

 

（出所）BP 資料、IEA資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

1．需要 

グローバルの石油製品需要は 2016 年の 9,622 万 b/d から 2021 年の 10,255

万 b/d（年率+1.2%）へと増加する見込みである（【図表 2-5】）。燃費改善、燃料

転換による需要のマイナス影響は日本のみならず世界的なトレンドであり、欧

州では既に需要が減少に転じており、米国でも 2021 年に向け需要が頭打ち

になる。一方、中国、ASEAN 諸国は引き続き需要が堅調に推移する見込み

であり、アジアが世界の需要を牽引する構図に変化はないと予想する。 

① 米国・欧州 

2016 年の石油製品の需要については、原油価格が底打ちとなった影響から、

米国では 1,943 万 b/d（前年対比+0.2%）、欧州では 1,370 万 b/d（前年対比

+0.0%）となる見込みである。2017 年は米国で天候等の影響により需要は一

時回復するものの、中期的には燃費改善や燃料転換の動きは加速すると見ら

れ、2021年に向けて米国、欧州ともに需要は減少すると予想する。 

② 中国・ASEAN 

中国および ASEAN では引き続き自動車保有台数の大幅な増加が見込まれ

ることから、ガソリンや軽油需要を押し上げ、2016 年の需要は中国で 1,221 万

b/d（前年対比+2.0%）、ASEAN で 475 万 b/d（前年対比+2.9%）を予想する。

2017 年の需要もほぼ同水準で増加する見込みであり、今後、2021 年に向け

て、中国の需要の伸びは 2015 年までと比較すると鈍化するものの、需要は引

き続き堅調に推移すると予想する。 

2．需給ギャップ 

こうした需要の増加に合わせて、アジアを中心に設備能力の増強が計画され

ており、供給過剰は当面継続する見込み（【図表 2-6】）。その中でも世界の需

要を牽引しているアジアにおいては、需給バランスが比較的タイト（【図表 2-7】）

であり、世界の石油製品の余剰分がアジアに流入する構図となっている。アジ

ア各国で製油所新設／改修プロジェクトが計画されているが、プロジェクトの

進捗は不透明な部分も多く、当面はこの構図が継続すると予想する。 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

米国 万b/d 1,940 ＋1.6% 1,943 ＋0.2% 1,958 ＋0.8% 1,934 ▲0.1%

西欧 万b/d 1,370 ＋1.4% 1,370 ＋0.0% 1,359 ▲0.8% 1,309 ▲0.9%

中国 万b/d 1,197 ＋6.8% 1,221 ＋2.0% 1,247 ＋2.1% 1,350 ＋2.0%

ASEAN 万b/d 462 ＋3.8% 475 ＋2.9% 489 ＋2.9% 548 ＋2.9%

世界 万b/d 9,501 ＋2.0% 9,622 ＋1.3% 9,752 ＋1.4% 10,225 ＋1.2%

グローバル
需要

2015年 2016年 2017年 2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）
摘要

アジアがグロー

バル需要を牽引 

需要はピークを

迎える 

需要は引き続き

堅調に推移 

供給過剰は継続 
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【図表 2－6】 世界の石油製品需給見通し 【図表 2－7】 アジアの石油製品需給見通し 

 

（出所）BP統計、IEA資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

 
（出所）BP 統計、IEA資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

III. 生産～第 2次高度化法対応で稼働率は改善 

【図表 2－8】 生産見通し 

 
（出所）石油連盟資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

2000 年代半ばより国内の石油製品需要は減少傾向であることから、それに合

わせて製油所の設備能力も段階的に引き下げられてきた（【図表 2-9】）。資源

エネルギー庁がエネルギー供給構造高度化法（以下、高度化法）を制定し、

政府主導で設備能力削減を進めてきている。2017 年 3 月末に第 2 次高度化

法の期限を迎えるにあたり、元売各社は設備能力削減を進めており、2014 年

対比約 40万 b/d以上削減される見込みである。これにより、2017年の稼働率

は 90%程度まで改善すると予想する。 

第 2 次高度化法対応により国内の稼働率は改善するものの、国内の石油製

品需要は引き続き減少傾向であり、中期的には今後更なる設備能力の削減

に向けた各社の取組は避けられないだろう。 

 

 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

60

65

70

75

80

85

90

95

100

105

110

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16e 17e 21e

余剰（右軸） 需要 設備

(100万b/d) (100万b/d)

（CY）

0

2

4

6

8

10

10

15

20

25

30

35

40

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16e 17e 21e

余剰（右軸） 需要 設備

(100万b/d）

（CY）

(100万b/d)

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

設備能力 万b/d 392 ▲3.1% 379 ▲3.3% 345 ▲9.0% 345 ▲1.9%

原油処理量 万b/d 326 ▲1.0% 319 ▲2.2% 311 ▲2.3% 295 ▲1.5%
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【図表 2－9】 日本の製油所の稼働率の推移 

 
（出所）石油連盟資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

IV. 輸出～設備能力削減により輸出ポジションは減少 

2016 年の輸出量は、円高に転じた影響もあり 29.5 百万ｋｌ（前年対比▲6.7%）

と減少を見込む（【図表 2-10】）。統計上、ジェット燃料や C 重油は、国内にお

ける国際線・外国船舶に対して供給した製品が輸出扱いとなっており、実質

的な輸出は軽油が主力である。軽油の輸出先は、製油所を閉鎖しショートポ

ジションの戦略をとっているオーストラリア向けが中心である（【図表 2-11】）。 

2017 年以降、日本の製油所の能力削減に伴い輸出余力が低下することに加

え、アジアでの製油所新設等による競争激化が予想されることから、2021 年

に向けて輸出量は減少する見込みである。 

【図表 2－10】 日本の油種別輸出量の推移 【図表 2－11】 日本からの軽油輸出先（CY2015） 

 
（出所）石油連盟資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

 

（出所）経済産業省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 
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V. 輸入～ナフサの輸入ポジションは変わらず 

我が国ではナフサが継続的に輸入ポジションであり、主に韓国や中東各国か

ら輸入している（【図表 2-12、13】）。2021年にかけて国内のエチレン需要は減

少すると見られるが、製油所の設備能力削減によりナフサ生産も同時に減少

し、ナフサの輸入は一定量継続する見込みである。 

【図表 2－12】 日本の油種別輸入量の推移 【図表 2－13】 日本のナフサ輸入先（CY2015） 

 
（出所）石油連盟資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

 
（出所）経済産業省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

VI. 市況～精製マージンは需給改善や業界再編から安定して推移 

2015年からの原油価格下落の局面で、先行して卸価格が低下した影響もあり、

精製マージンは低下したものの、2016 年に入り原油価格の上昇分を価格に

転嫁できたこともあり、精製マージンは改善した（【図表 2-14】）。 

2017年以降は、高度化法対応により国内の需給バランスは改善される見込み

であり、原油価格が安定すれば精製マージンも安定して推移すると予想する

（【図表 2-15】）。 

【図表 2－14】 日本の精製マージンの推移 【図表 2－15】 日本とアジアの精製マージンの見通し 

 
（出所）石油連盟統計等よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

 

（出所）石油連盟統計、BP統計よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 
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一方、市況を考える上で留意しなければならないのが、中国における独立系

小規模製業者、所謂 Teapot Refineryの存在である。中国の石油業界は国営

企業 2 社（SINOPEC、CNPC）による寡占状態であったが、中国政府は、製油

所間の競争原理を働かせ中国全体の製油所競争力の底上げを図るために、

2015 年に規制緩和を実施し、国営企業が独占していた輸入原油の調達を一

定の条件を満たした Teapot Refinery に対しても認めた。この結果、Teapot 

Refinery は政府のコントロール外で機動的な生産活動を活発化させ、中国国

内は完全な供給過剰の状態に陥った。 

中国の供給過剰幅は拡大しており、2015 年には日本の需要規模に匹敵する

360 万 b/d に達した（【図表 2-16】）。この余剰能力は海外、主にアジア市場に

向かうこととなり、中国の石油製品輸出は増加している（【図表 2-17】）。これら

の輸出玉はアジア市場の需給バランスに大きく影響を与えマージンを押し下

げる要因となっている。 

一方、中国から日本への製品輸入にはほとんど影響がないとみている。日本

へ石油製品を輸入する為には、備蓄義務の関係から、石油製品タンクを持つ

元売各社や大手商社以外では難しく、各社が中国からの輸入を増加させるこ

とは考えにくい。しかしながら、日本とアジアの需給バランスの逆方向性は、輸

入玉や業転玉による裁定機会の増加を示唆しており、中国の輸出玉が間接

的に日本市況の撹乱要因となる可能性は指摘しておきたい。 

【図表 2－16】 中国の石油製品需給の推移 【図表 2－17】 中国の石油製品輸出量の推移 

 
（出所）BP 統計よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

（出所）JODI統計よりみずほ銀行産業調査部作成 

VII. 日本企業のプレゼンスの方向性 

日本の石油製品需要は世界第 4位の地位にあるが、2000年以降の石油製品

の需要増減をみると、約 140万 b/d減少しており、上位 20カ国中最大の減少

幅となっている（【図表 2-18、19】）。日本は高度化法により内需の減少に合わ

せて製油所の設備能力の削減を進めてきた為、製油所の国際的な競争力は

低下し、輸出も減少する等、国内市場の縮小は元売各社の事業規模縮小に

直結している。 
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グローバルでは、伸びゆくアジア需要を捕捉するために、アジア各国で製油

所建設プロジェクトが計画されており、日本の元売各社はこうしたプロジェクト

に参画していかなければ、グローバルでのプレゼンスの低下は避けられない

状況にある。 

【図表 2－18】 石油製品需要上位 20カ国（CY2015） 【図表2－19】 上位20カ国の需要増減（CY2000⇒2015） 

 
（出所）BP統計よりみずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）BP 統計よりみずほ銀行産業調査部作成 

VIII. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

日本とグローバルの需要動向を踏まえた日本企業の取るべき戦略は、まずは

国内精製事業をキャッシュカウ化し投資余力を拡大させることである。今後の

需要減少に対応すべく製油所の統廃合や経営統合による合理化、さらなるコ

スト削減を継続させていかなくてはならない。 

現在、JX エネルギーと東燃ゼネラル石油が、出光興産と昭和シェル石油がそ

れぞれ経営統合を表明しており、実現すれば国内 2 大グループが誕生する。

現状、両グループが示している統合効果は JX－東燃グループが 1,000億円、

出光－昭シェルグループが 500億円と公表しているが、今後の石油需要の減

少を見据えればさらなる統合効果を発揮する必要があると考えられ、両グル

ープにおいて更なる合理化、コスト削減策が打ち出されるだろう。 

元売各社は、国内精製事業のキャッシュカウ化に早急に取り組み、いち早くそ

の成果を挙げるとともに、それによって生じた資金を①海外製油所への参画

等、成長する海外需要の取り込み、②化学事業との連携強化に振り向けるべ

きである。 

ASEAN 諸国には輸入ポジションの国が存在し、製油所の新設／改修プロジ

ェクトへの参画は検討に値する（【図表 2-20】）。日本は上流権益をほとんど持

っていないものの、産油国との連携や、資金調達力、製油所の高度な運営技

術といった強みを有しており、中国等も積極的に投資をしているが、日本の特

徴を生かすことで ASEAN 諸国のプロジェクトに貢献できる可能性は残されて

いる。海外の製油所プロジェクトの投資金額は 1 兆円規模と大きく、地政学的

リスクをはらむ等、投資判断は非常に難しいものとなるが、海外の需要を捕捉

するには有効な手段であり、元売各社の決断が求められる。 
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また、製油所の競争力向上のためには、コンビナート全体の競争力向上が不

可欠である。石油元売にとって石油化学製品価格は国内石油製品価格と比

較して高く、追加的な生産コストを加味しても石油化学シフトによって収益性

を高めることは十分可能となる。海外の製油所に目を向ければ、世界中の製

油所がエチレンセンターや潤滑油プラントと 8 割程度統合している。精製と化

学の融合は留分を有効活用することで付加価値の高い製品を優先的に生産

することができるのみならず、原料の最適化やユーティリティの共有化によっ

て競争力を強化することが可能となる。日本では、精製と化学を異なる会社が

運営する「資本の壁」があるが、さらなる競争力強化のためには、そうした壁を

も超えたコンビナート連携の強化が必要となってくるだろう（【図表 2-21】）。 

【図表 2－20】 石油製品の需給ギャップ（CY2015） 【図表 2－21】 精製と化学の連携によるシナジーの発現 

 
（出所）石油連盟資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

 

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

最後に精製事業のキャッシュカウ化に向け、国内の石油製品流通業界の課

題について触れておきたい。精製事業のキャッシュカウ化のために必要な要

素は、適正な需給バランスと適正な価格であるが、需給バランスは改善に向

かう一方で、価格面に関しては課題が残されている。 

主要石油製品であるガソリンの流通経路の内、約 8割が元売のブランドマーク

を掲げた系列 SS（サービスステーション）に販売する「系列玉」となっており、こ

の「系列玉」の卸売価格の値決めには様々な方式が取られてきた（【図表 2-22、

23】）。現在では「仕切価格決定方式」が主流となっているが、2014 年以降の

仕切価格の推移をみると、指標価格が原油コストより高値に推移する傾向が

みられる等、元売各社の収益を圧迫する要因の一つとなっており、指標価格

が需給バランスを適正に反映していない可能性が指摘されている。 

マージンが低迷すると、元売各社がコスト削減を進めても十分な収益を確保

することはできず、更なる成長戦略は描けない。元売各社の持続可能な収益

の確保は、日本企業のプレゼンスの向上に資するだけではなく、日本のガソリ

ンの安定供給という意味でも重要な課題となっている。現在、仕切価格のベ

ースとなる価格指標の信頼性向上に向けて官民で本格的な議論がなされて

おり、業界全体の基盤強化に向け、業界および元売各社の適正なマージン

確保に向けた取組に期待したい。 
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【図表 2－22】 系列卸売価格の決定プロセス（一例） 【図表 2－23】 製品卸売価格体系の変遷と課題 

 

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）経済産業省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（素材チーム 大村 定雄） 
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【要約】 

■ 2016 年は盛り上がらない内需と長引く在庫調整に苦しむ年となったが、需要がようやく底を打

ち、在庫調整も終了する中で、2017年は粗鋼生産量の増加が見込まれる。 

■ 中期的に内需は緩やかな縮小が予測される。グローバル需要は拡大が予想されるが、そのけ

ん引役は中国から、インドや ASEAN といった他の新興国のインフラ投資にシフトするだろう。 

■ 下工程での積極的な海外展開を図る高炉各社は、今後もグローバルに一定のプレゼンスを維

持していくだろう。今後もこれを更に進化させ、顧客基盤と顧客接点をグローバルに拡大して

いくことが重要となる。そのうえで、中国企業による海外 M&A の加速と、顧客産業における素

材の多様化には留意をすべきである。 

【図表 3－1】 需給動向と見通し 

 
（出所）World Steel Association, Steel Statistical Yearbook よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測値。以下、特に断りのない限り同じ 

 

 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

国内需要
粗鋼換算見掛消費量

（百万トン）
67.8 67.7 69.3 67.2

輸出
製品・半製品輸出量

（百万トン）
40.8 40.0 39.8 41.1

輸入
製品・半製品輸入量

（百万トン）
5.9 5.8 6.1 8.2

国内生産
粗鋼生産量
（百万トン）

105.1 105.2 106.6 104.0

グローバル需要
粗鋼換算見掛消費量

（百万トン）
1,616.8 1,629.1 1,656.4 1,692.6

【増減率】

摘要 2015年 2016年 2017年
2016年-2021年

CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

国内需要
粗鋼換算見掛消費量

（前年比、％）
▲ 7.0 ▲ 0.1 ＋2.3 ▲ 0.2

輸出
製品・半製品輸出量
（前年比、％）

▲ 1.3 ▲ 2.0 ▲ 0.5 ＋0.5

輸入
製品・半製品輸入量
（前年比、％）

▲ 12.1 ▲ 2.0 ＋5.5 ＋7.2

国内生産
粗鋼生産量
（前年比、％）

▲ 5.0 ＋0.0 ＋1.3 ▲ 0.2

グローバル需要
粗鋼換算見掛消費量

（前年比、％）
▲ 3.1 ＋0.8 ＋1.7 ＋0.8

鉄 鋼 
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I. 内需～2016年下期に底を打ち底堅く推移する見通しも、中期的には縮小へ 

東京五輪関連開発投資の本格化や消費税増税前の駆け込み需要が期待さ

れた 2016 年であったが、内需は前年並みの着地となりそうだ。建材向け受注

高は、景気回復への腰折れを防ぐために実施された公共事業の前倒し執行

の下支えがあった上でも、民間非住宅の不振を主因に上期は前年比マイナ

スで推移した。製造業向け受注高は、熊本地震による自動車生産へのマイナ

ス影響は下期の挽回生産で相殺されつつあるが、年全体ではトントンの水準

となろう。しかし、2016年第 3四半期には普通鋼受注量が前年比プラスに転じ、

内需の底打ちが確認された（【図表 3-2】）。2017 年以降も、東京五輪を発端と

して関東圏を中心に大規模都市開発が計画されており、建材の一定の需要

が見込めるだろう。2017年の鉄鋼需要は前年比+2.3%の 69.3百万トンを予測

する。 

【図表 3－2】 普通鋼鋼材用途別受注量（左：内需計、中央：建設用、右：製造業用） 

 
（出所）日本鉄鋼連盟「鉄鋼需給統計月報」よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

当面の課題は、高騰する原料価格の製品価格への転嫁である。2016年 10月

から、原料炭の契約輸入価格は前四半期の 2倍超にまで上昇した。これは粗

鋼 1 トンあたり 100 ドル弱のコスト増であり、製品価格の値上げは急務である。

足下のスポット価格の平均で決められる 2017年 1月以降の輸入価格も、更に

上昇することが避けられない状況にあり、2017 年も引き続き製品の値上げが

課題となるだろう。 

中期的には、人口減少や財政悪化に伴う固定資本投資の縮小を背景に、鉄

鋼需要は緩やかに縮小していくと考えられる。2021年時点の鉄鋼内需は 67.2

百万トン（2016 年比年率▲0.2%）程度を予測する。鋼種別には、建設向けの

棒鋼や形鋼を中心に条鋼類の需要が 23.7百万トン（同▲1.8%）程度と減少幅

が大きく、鋼板需要は同▲0.1%の 36.6 百万トン程度となるだろう（【図表

3-1】）。 
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II. グローバル需要～新興国需要拡大により緩やかな増加を維持 

① 概観 

2015 年にリーマンショック以来の減少に転じた世界の鉄鋼需要は、2016 年に

は前年比+0.8%と 2年ぶりの増加となる見込みであるが、2014年の 1,668百万

トンには届かず、依然として盛り上がりを欠く状況が続いている。需要拡大を

けん引してきた中国の需要が縮小に転じたことが要因として大きく、この傾向

は当面継続する見通しである。今後は東南アジアやインドといった他の新興

国の需要拡大が中国市場の縮小を補う構図が鮮明となろう。2021 年の世界

の鉄鋼需要は 1,693百万トン（2015年比年率+0.8%）程度を予測する。 

鋼種別には、東南アジアやインド、アフリカ等新興国はインフラ向け条鋼類の

伸び率が高い予想である。一方、中国や日本における需要の減少では、鋼

板類の減少率が条鋼類を下回ることから、世界全体で見ても鋼板類の需要の

伸び率（同+0.8%）が条鋼類の伸び率（同+0.5%）を上回る見通し（【図表 3-4、

5】）。 

【図表 3－3】 世界の鉄鋼需要見通し 

 
（出所）World Steel Association, Steel Statistical Yearbook よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）粗鋼換算見掛消費量ベース 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
CAGR

to 2021

World 1,668.1 1,616.8 1,629.1 1,656.4 1,679.8 1,702.5 1,692.7 1,692.6 0.8

Asia & Oceania 1,082.9 1,046.7 1,056.1 1,068.3 1,079.3 1,085.2 1,058.6 1,043.1 ▲ 0.2

East Asia 897.3 851.1 846.0 841.5 837.1 830.1 787.5 751.4 ▲ 2.3

China 740.4 700.4 693.4 685.0 679.4 670.3 627.8 590.4 ▲ 3.2

Japan 72.9 67.8 67.7 69.3 69.1 69.7 67.8 67.2 ▲ 0.2

South Korea 57.8 58.1 59.7 61.5 62.5 63.5 64.9 66.4 2.1

South East Asia 79.8 83.9 88.8 93.6 98.4 104.0 110.5 117.3 5.7

South Asia 95.5 101.7 111.3 123.1 133.5 140.8 150.3 164.1 8.1

Oceania 8.4 8.2 8.2 8.3 8.4 8.4 8.4 8.4 0.7

America 221.2 203.4 199.1 203.1 206.8 210.9 214.7 217.7 1.8

North America 170.6 156.6 154.8 157.4 160.0 162.8 165.3 167.4 1.6

United States 121.6 108.3 106.5 108.2 109.6 111.0 112.0 112.9 1.2

South America 50.7 46.9 44.3 45.6 46.8 48.1 49.3 50.3 2.6

Europe & CIS 265.2 267.2 274.2 280.4 284.8 289.7 295.3 300.8 1.9

EU 162.5 167.5 171.1 173.5 176.1 178.6 180.9 183.6 1.4

Other Europe 39.3 43.0 42.5 45.2 45.9 46.8 48.1 49.3 3.0

CIS 63.4 56.7 60.5 61.7 62.8 64.2 66.3 68.0 2.4

Middle East & Africa 98.8 99.5 99.8 104.7 108.9 116.7 124.2 130.9 5.6

Middle East 58.1 57.4 56.8 58.6 61.9 65.3 68.0 69.9 4.2

Africa 17.3 17.9 18.3 19.7 20.1 21.9 23.9 25.9 7.1

Million tons

(CAGR in percentage terms)

中国の減少を他

の新興国が補う

構図へ 
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【図表 3－4】 世界の条鋼類需要見通し 

 
（出所）World Steel Association, Steel Statistical Yearbook よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）熱延条鋼類生産量＋条鋼類輸入量－条鋼類輸出量として産出 

 

【図表 3－5】 世界の鋼鈑類需要見通し 

 
（出所）World Steel Association, Steel Statistical Yearbook よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）熱延鋼板類生産量＋鋼板類・鋼管類輸入量－鋼板類・鋼管類輸出量として産出 

 

 

 

 

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
CAGR

to 2021

World 828.5 798.1 795.6 810.8 804.4 813.2 805.6 813.7 0.5

Asia & Oceania 627.4 597.9 594.2 601.7 589.4 589.0 571.6 571.1 ▲ 0.8

East Asia 548.8 507.3 496.6 495.8 475.0 465.6 437.7 425.4 ▲ 3.0

China 487.4 447.9 434.6 433.1 412.4 402.6 375.4 363.3 ▲ 3.5

Japan 26.3 24.2 25.9 25.5 25.1 25.3 24.3 23.7 ▲ 1.8

South Korea 22.0 22.8 23.7 24.5 24.6 24.5 24.6 24.8 1.0

South East Asia 35.8 41.0 45.0 48.6 52.1 56.0 60.8 66.0 8.0

South Asia 39.4 45.6 48.6 53.1 58.0 63.0 68.7 75.2 9.1

Oceania 2.7 2.7 2.7 2.8 2.9 3.0 3.1 3.2 3.2

America 63.8 62.7 61.0 63.1 65.2 67.3 69.4 70.8 3.0

North America 43.3 43.5 43.5 44.5 45.8 47.3 48.7 49.7 2.7

United States 28.5 27.0 26.6 27.2 27.8 28.3 28.7 29.1 1.8

South America 20.6 19.2 17.5 18.5 19.3 20.0 20.7 21.1 3.8

Europe & CIS 87.5 87.0 90.8 93.4 95.1 97.0 99.7 102.6 2.5

EU 50.4 52.2 53.4 53.9 54.4 55.0 55.8 56.9 1.3

Other Europe 14.3 14.9 14.6 15.9 16.2 16.7 17.3 18.0 4.3

CIS 22.7 19.9 22.8 23.6 24.4 25.2 26.6 27.7 4.0

Middle East & Africa 49.7 50.5 49.5 52.7 54.8 59.9 64.9 69.2 6.9

Middle East 26.7 25.9 24.6 25.4 27.3 29.3 30.6 31.5 5.0

Africa 23.0 24.5 24.9 27.2 27.4 30.6 34.2 37.7 8.7

Million tons

(CAGR in percentage terms)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
CAGR

to 2021

World 735.6 735.8 753.4 760.8 789.0 800.1 794.3 783.3 0.8

Asia & Oceania 445.9 454.1 470.5 473.3 497.0 503.0 492.7 477.4 0.3

East Asia 359.0 353.0 359.6 353.4 369.6 371.6 355.6 330.7 ▲ 1.7

China 275.8 274.7 280.7 273.7 288.6 289.0 272.4 245.8 ▲ 2.6

Japan 40.0 37.1 36.7 36.6 36.8 37.2 36.5 36.6 ▲ 0.1

South Korea 35.2 32.9 33.6 34.4 35.3 36.4 37.6 38.8 2.9

South East Asia 36.6 36.4 37.3 38.4 39.6 41.1 42.7 44.1 3.4

South Asia 44.9 58.1 66.9 74.9 81.1 83.6 87.8 96.1 7.5

Oceania 4.8 4.7 4.8 4.8 4.8 4.7 4.7 4.6 ▲ 0.9

America 130.5 117.8 117.6 119.1 120.4 121.9 123.2 124.5 1.1

North America 106.5 96.7 97.0 98.4 99.4 100.5 101.4 102.2 1.1

United States 79.5 70.6 70.7 71.7 72.3 73.0 73.5 74.1 0.9

South America 23.9 21.1 20.6 20.7 21.0 21.4 21.8 22.2 1.5

Europe & CIS 124.6 127.2 127.7 129.5 131.3 133.2 134.7 136.1 1.3

EU 91.1 94.0 94.6 96.3 97.9 99.5 100.7 101.9 1.5

Other Europe 5.0 7.1 7.1 7.2 7.2 7.2 7.2 7.1 0.1

CIS 28.5 26.2 25.9 26.0 26.2 26.5 26.8 27.0 0.9

Middle East & Africa 34.6 36.6 37.6 38.8 40.3 42.0 43.8 45.4 3.8

Middle East 22.6 22.8 23.4 24.1 24.9 25.9 26.8 27.6 3.4

Africa 12.0 13.8 14.2 14.7 15.4 16.1 16.9 17.8 4.6

Million tons

(CAGR in percentage terms)
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② 米国 

2016 年は非住宅を中心とした建設需要の好調はあるものの、米ドル高を主因

とする製造業セクターの伸び悩みと、シェールガス関連投資の停滞から、鉄

鋼需要は減少する見込みである。しかし、今後トランプ新大統領が掲げている

水道、鉄道、道路等の老朽化インフラの更新・補修工事への投資の増額が進

められれば、米国内の鉄鋼需要には追い風となる。中期的に米国の鉄鋼需

要は年率+1.2%の拡大を予測する（【図表 3-3】）。 

③ 欧州 

EU 域内の鉄鋼需要は、英国の EU 離脱決定に絡む不透明感から下期は投

資が減速し、やや成長鈍化しているものの、171 百万トン（前年比+2.1%）程度

を見込む。2017年以降は、英国の EU離脱に関連する EUとの交渉が進み不

透明感の解消が進む中で、投資が再び緩やかに拡大することが期待される。

また、製造業の生産活動についても、年率 2%前後で緩やかなペースながら

拡大が見込まれている（【図表 3-6、7】）。鉄鋼需要は、年率+1.3～+1.5%程度

の拡大を予測する。結果として、2021 年時点での鉄鋼需要は 180 百万トンを

超える規模（2015年比年率+1.4%）となるだろう（【図表 3-3】）。 

【図表 3－6】 欧州主要国の総固定資本形成 【図表 3－7】 欧州主要国の製造業 GDP 

 

（出所）IMF, World Economic Outlook October 2016 より 
みずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降は IMFによる予測 

 

 

 

（出所）IMF, World Economic Outlook October 2016 より 
みずほ銀行産業調査部作成 

 

④ 中国 

世界の鉄鋼供給過剰問題の震源とされる中国であるが、世界需要の約 4 割

強を占める需要大国でもある。今後の世界需給を見通す上で中国の内需は

極めて重要といえる。 

中国の鉄鋼需要は 2013年までの 10年間で年平均 11%の急拡大を遂げた後、

2014年に▲3.3%、2015年に▲5.4%と縮小に転じている。2015年の中国の一
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人当たり鋼材需要は、既に 489 百万トン/人と、日本（497 百万トン/人）と同水

準に達しており、経済発展に伴う需要の増加の余地は限定的といえるだろう。 

しかし、GDP あるいは総固定資本形成は、成長率は低下しつつもプラス成長

が継続している中で、鉄鋼需要のみがマイナスに転じている状況である（【図

表 3-8】）。つまり、中国経済全体が投資主導型から消費主導型の経済に移行

することにより GDP に占める総固定資本形成のウエイトが低下し、GDP の伸

びほどに投資が伸びないフェーズにあると同時に、鉄鋼利用の効率化が進ん

でいることや、投資の中身が鉄鋼を多用する建設・土木から、産業機械、ロボ

ット、ソフトウェア等にシフトしていることから、投資の伸びほどに鉄鋼需要が伸

びないフェーズにあることが考えられる。総固定資本形成の鉄鋼使用原単位

の推移を見れば、2004 年以降の縮小トレンドから明らかである（【図表 3-9】）。

このような背景から、2016 年の中国の鉄鋼需要は 3 年連続の減少となる 693

百万トン（前年比▲1.0%）を予測する。 

総固定資本形成の鉄鋼使用原単位の縮小は、日本において鉄鋼需要がピ

ークアウトした 1970年代の状況に類似する。これに倣えば、中国においてもこ

のトレンドは当面継続することが想定される。2021 年まで中国の総設備投資

額は年率 6%程度の拡大が見通されているが、鉄鋼内需は 2021 年まで年率

▲3.6%程度で縮小すると予測する（【図表 3-3】）。 

【図表 3－8】 中国の鉄鋼消費量と総固定資本形成 【図表 3－9】 中国の総固定資本形成の鉄鋼使用原単位 

 

（出所）IMF, World Economic Outlook October 2016 より 
みずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降は IMFによる予測 

 

 
（出所）World Steel Association, Steel Statistical Yearbook より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 

⑤ 東南アジア 

東南アジア諸国の経済は、先進国の景気鈍化から輸出が軟調である一方で、

鉄鋼需要に直結する投資は比較的堅調である。2016 年の鉄鋼需要は、イン

フラ投資が加速しているフィリピンや民間設備投資が旺盛なベトナムがけん引

し、前年比+5.8%の高成長を予測する。 
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2017 年以降も、東南アジアの鉄鋼需要は拡大が継続するだろう。所得水準と

条鋼消費量の関係を見ると、東南アジア諸国の一人当たり条鋼消費量は依

然として低水準にあり、例えば中国と比較すると、所得水準の向上に伴う需要

拡大の余地は十分に残されていると考えられる。2021 年までの東南アジア地

域での鉄鋼需要は年平均+5.7%で拡大し、2021年の需要規模は 117万トンと、

米国に匹敵する規模となるだろう（【図表 3-10、11】）。 

【図表 3－10】 東南アジアの総固定資本形成 【図表 3－11】 所得水準と一人あたり条鋼消費量 

 

 
（出所）IMF, World Economic Outlook October 2016 より 

みずほ銀行産業調査部作成 

（注）2015年以降は IMFによる予測値 

 

 

 
（出所）World Steel Association, Steel Statistical Yearbook より 

みずほ銀行産業調査部作成 

III. 生産～在庫調整は終了し需要見合いで増産へ 

① 内需 

約 2 年間にわたり継続した在庫調整は 2016 年上期にほぼ終了し、各社の国

内生産体制はほぼ需給見合いの巡航速度に回帰している。前年に在庫調整

のため減産した分は前年比増産となり、2016年の粗鋼生産量は前年並みとな

る見込みである。2017 年も極端な在庫増はなく需要見合いの生産が続くと仮

定すれば、前年比微増の 106.6 百万トン（前年比+1.3%）を見込む（【図表

3-1】）。 

中期的には、内需の減少を輸出で補うという構図が継続し、粗鋼生産量はほ

ぼ横ばいを維持できるものと予測する。鋼種別には内需の縮小幅が大きい条

鋼類の減少が年率▲1.8%とやや大きくなる見通しだ。軌条や線材など一部の

製品を除き、輸出に向きにくい建材用途が主であることも一因である。鉄筋コ

ンクリート造建築に多用される小形棒鋼は主に電炉により生産されているが、

電力多消費の電炉は休日夜間操業で既に稼働を抑えている状況にある。今

後の国内建材需要の縮小スピードには注視を要する。 
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② グローバル 

足下では需要が盛り上がらない中で生産活動も世界的に停滞している。2016

年の粗鋼生産量は 1,634 百万トン（前年比+0.8%）とほぼ平年並みとなろう。

2017年以降、中期的に需要見合いで生産量も拡大し、2020年頃には世界の

粗鋼生産量は 1,700百万トンを超える見通しである（【図表 3-12】）。 

【図表 3－12】 世界の粗鋼生産量見通し 

 
（出所）World Steel Association, Steel Statistical Yearbook よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

IV. 輸出～輸出量は横ばいも保護貿易の動きによる価格への影響には留意 

2015年の我が国の貿易量は、輸出 40.8百万トン、輸入 5.9百万トンの大幅な

輸出超となっている。地域別には東南アジアが 4 割弱を占める。日系顧客の

海外生産拠点向け高級鋼材の輸出が主体であり、今後も輸出競争力は確保

されるだろう。一方、今後グローバルに需要が拡大する新興国インフラ向け鋼

材については、価格勝負になり、輸出の拡大は引き続き困難であろう。2021

年までの輸出量はほぼ横ばいを予測する（【図表 3-1】）。 

輸出価格については、世界的な供給過剰から下方圧力が強まってきたが、今

後中国での業界再編が進展してプライスリーダーとなる企業が誕生すれば、

上昇に向かう可能性がある。但し、広がりつつある保護貿易の動きには留意

すべきであろう。世界的な供給過剰の中で、自国鉄鋼産業の保護を目的に鉄

鋼製品に対してアンチダンピングやセーフガードを発動する動きが広がって

いる。高級品が中心である日本の輸出への直接的な影響は今のところ軽微で

あるが、各国の保護政策が一部地域での供給過剰を助長し、却って製品価

格の下落圧力を強める可能性がある。具体的には、行き場をなくした中国製

品がアジア地域に流れる可能性が想定される。 

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
CAGR

to 2021

World 1,669.9 1,620.4 1,633.9 1,669.7 1,688.7 1,731.1 1,703.1 1,688.0 0.7

Asia & Oceania 1,145.1 1,118.6 1,116.9 1,139.7 1,144.7 1,167.5 1,125.1 1,097.6 ▲ 0.3

East Asia 1,028.1 1,000.0 982.4 992.3 986.0 1,000.1 946.9 902.8 ▲ 1.7

China 822.8 803.8 784.4 790.9 784.0 796.6 745.3 701.1 ▲ 2.2

Japan 110.7 105.1 105.2 106.6 106.4 107.4 104.7 104.0 ▲ 0.2

South Korea 71.5 69.7 70.6 72.5 73.9 75.4 77.2 79.1 2.3

South East Asia 20.5 19.5 24.2 25.8 27.8 29.8 32.8 36.7 8.7

South Asia 89.8 92.0 104.5 115.8 125.1 131.8 139.4 152.2 7.8

Oceania 5.5 5.7 4.4 4.5 4.5 4.6 4.7 4.6 1.0

America 166.1 154.8 150.9 153.7 156.3 159.7 162.3 164.6 1.8

North America 121.1 110.9 114.1 115.4 116.4 118.2 119.0 119.4 0.9

United States 88.2 78.8 80.6 81.6 82.6 84.0 84.6 85.3 1.1

South America 45.0 43.9 36.8 38.3 39.9 41.6 43.3 45.3 4.2

Europe & CIS 313.8 303.8 320.2 326.6 335.7 348.4 356.1 362.1 2.5

EU 169.3 166.1 181.2 183.8 186.4 189.8 190.4 192.0 1.2

Other Europe 38.4 36.2 43.8 47.2 48.8 50.9 53.1 55.6 4.9

CIS 106.1 101.6 95.2 95.6 100.5 107.7 112.6 114.5 3.8

Middle East & Africa 44.9 43.1 46.0 49.8 52.0 55.5 59.6 63.6 6.7

Middle East 30.0 29.4 26.9 29.4 31.6 32.6 34.3 35.9 5.9

Africa 14.9 13.7 19.1 20.4 20.4 23.0 25.3 27.7 7.7

Million tons

(CAGR in percentage terms)
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V. 輸入～徐々に拡大する可能性 

日系顧客による、鉄鋼製品の品質やデリバリーに対する厳しい要求水準が防

波堤となり、足下は安価な韓国製普通鋼材の輸入がやや増えつつあるものの、

世界的な供給過剰の状況にあっても我が国に対する輸入材の流入は比較的

限定的である。しかし、長期的トレンドにおいてはアジアにおける生産増を背

景に輸入圧力は上昇傾向にあり、今後も汎用品については、価格次第で「使

えるところには使っていく」というスタンスが徐々に拡大するだろう（【図表

3-1】）。 

 

VI. 日本企業のプレゼンスの方向性 

2016年、中国の国営鉄鋼大手 2社、宝山鋼鉄と武漢鋼鉄の経営統合が発表

された。統合して設立される宝武鋼鉄は、粗鋼生産量で 6,000万トン強となり、

AlcelorMittalに次ぐ世界第 2位の規模となる（【図表 3-13】）。 

【図表 3－13】 粗鋼生産ランキング 

 

（出所）World Steel Association ウェブサイトよりみずほ銀行産業調査部作成 

中国は粗鋼生産規模で世界の約半分を占める鉄鋼生産大国であるが、鉄鋼

産業の寡占化が進んでおらず、1 社あたりのシェアが細分化している。宝鋼と

武鋼の統合は、国内の供給過剰問題を解消する手立ての 1 つとして中央政

府が主導したものと推察され、今後他の国営鉄鋼企業同士の再編が続くと取

りざたされている。中国国内で再編が進展すれば、宝武鋼鉄に続き、粗鋼生

産規模で日本企業を上回る中国企業が複数誕生し、粗鋼生産量のランキン

グ上は、日本企業のプレゼンスは低下に向かうことになるだろう。 

尤も、既にランキング上位の多くを中国企業が占める鉄鋼業界において、中

国企業の規模の拡大それ自体が日本企業の実質的な地位低下につながると

は考えない。粗鋼生産規模が実質的な意味を持つのは、主に原料調達時の

価格交渉力と製品販売時の価格形成力である。原料調達に関しては、寡占

化した資源メジャーとの規模の差は埋めがたく、再編による鉄鋼メーカーの規

模拡大により価格交渉力を劇的に高められる状況にはない。製品の価格形

順位
2015年

粗鋼生産量
（千トン）

1 ArcelorMittal 97.1

- Baowu Steel Group 宝武鋼鉄 60.7

2 Hasteel Group 河鋼 47.7

3 新日鐵住金 46.4

4 POSCO 42.0

5 Baosteel Group 宝鋼 34.9

6 Shangang Group 江蘇沙鋼 34.2

7 Ansteel Group 鞍山鋼鉄 32.5

8 JFEスチール 29.8

9 Shougang Group 首鋼 28.6

10 TATA 26.3

11 Wuhan Steel Group 武漢鋼鉄 25.8
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成力については、世界シェアよりもマザーマーケットでのシェアを高めることが

より重要であり、例えば国内シェア 7.5%の宝武鋼鉄と 42.7%の新日鐵住金を

比べれば、後者がマザーマーケットにおけるプライスリーダーとしてより高い地

位を得ていると評価するのが妥当であろう。 

中国における鉄鋼メーカーの再編に関して日本企業が留意すべきは、粗鋼

生産シェアによるプレゼンス低下よりも、中国企業が技術的な競争力を向上さ

せることにより、日本製品と競合する領域が拡大する可能性が高まる点であろ

う。宝山鋼鉄と武漢鋼鉄は、いずれも中国メーカーの中では比較的高付加価

値の製品を手掛けており、統合会社は粗鋼生産シェアでは 7.5%であるが、冷

延鋼板と亜鉛めっき鋼鈑の設備能力シェアはそれぞれ 23%、17%と高い。ま

た新日鐵住金が宝山鋼鉄と自動車用溶融亜鉛めっき鋼鈑、武漢鋼鉄とブリキ

の合弁会社を設置するなど、いずれも技術的な信頼性の認められる企業であ

る。統合による研究開発規模の拡大等により技術力の向上が加速すれば、日

本製品との棲み分けが徐々に侵される可能性は否定できない。 

需要サイドに目を向ければ、上述したとおり、世界の鉄鋼需要は緩やかに拡

大していくだろう。既に需要減に転じた中国から、インドや ASEAN、あるいは

中東・アフリカといった新興国のインフラ投資に、需要拡大のけん引役はシフ

トすることが予測されている。これら新興国のインフラ需要の捕捉は、日本企

業が今後規模的なプレゼンスの維持・拡大を図っていくには課題となってくる

だろう。 

 

VII. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

既に述べたように、日本の内需は今後緩やかに縮小に向かうだろう。日本の

鉄鋼産業は既に生産の 4 割を輸出に向けているが、今後も輸出を含めた海

外売上高を維持・拡大させていくことが、事業規模の維持には重要である。そ

のために高炉各社は、下工程設備で積極的な海外展開を図ってきた。これを

更に推進していくことが、引き続き基本戦略となろう。 

日本の鉄鋼メーカーがグローバルなプレゼンスを維持するに際し、日系自動

車メーカーをはじめとする顧客とのリレーションが強みの 1 つであることは疑い

ようがない。需給緩和時においても販売量シェアを失わないための顧客基盤、

あるいは顧客ニーズにいち早く対応するための顧客接点の確保が、今後も重

要なサクセスファクターとなるだろう。更に今後、内需縮小から海外売上の重

要度が増す中で、日系自動車メーカー等の特定分野から、海外自動車メーカ

ーや新興国インフラといった分野への顧客基盤を拡大させていくことが、新た

に取り組んでいくべき課題となるだろう。具体的には、各地域における最終需

要家にアクセスを持つ鉄鋼メーカーや金属加工メーカーなどの買収が考えら

れる。 

そのうえで、留意すべきリスクを 2つ挙げたい。 

中国企業の技術

力向上には留意

が必要 

拡大する新興国

インフラ需要の捕

捉は新たな課題
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下工程での海外
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接点の確保が重
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1 つ目は、中国企業による海外 M&Aの加速である。顧客基盤の確保は中国

企業にとってこそ急務といえる。国内再編により資金力を備えた中国鉄鋼企

業が、例えば欧米においてプレス部品等の分野における基幹自動車部品サ

プライヤーを取り込めば、日系鉄鋼メーカーの成長戦略の選択肢が狭まるば

かりか、次世代自動車の素材開発においても中国企業に主導権を奪われか

ねない。日本の鉄鋼メーカーが幅広い戦略オプションを持ち得ている間に、

攻めの戦略を打つことが、日本の鉄鋼産業の競争力を維持する道筋となるだ

ろう。 

2つ目は、顧客産業における素材の多様化の加速である。例えば自動車産業

においては、燃費規制の強化により、車体の軽量化が自動車メーカーにとっ

て超えるべき課題となっており、欧米自動車メーカーは既に車体パネルに鋼

板に代えてアルミニウム板材を積極的に採用している。また、インフラの老朽

化が進む中で、既存インフラの延命や工法の簡略化といった多様なニーズに

対して、多様な素材を用いたソリューションが拡大する可能性がある。今後鉄

鋼メーカーは、鉄鋼市場の中でのみならず、他素材も含めた市場でのプレゼ

ンス維持を視野に入れる必要がある。その際にも、鉄鋼メーカーが構築してき

た日系顧客とのリレーションが強みとなるのは間違いないが、「鉄を極める」こ

とで素材間競争に勝ち抜くという従来の発想だけではニーズに対応しきれなく

なり、他素材メーカーの追随に遭ってその強みさえ失う可能性には留意すべ

きであろう。 

 

（素材チーム 大野 真紀子） 

makiko.ohno@mizuho-bk.co.jp 
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【要約】 

■ 2016 年の銅地金生産は、輸出の増加により前年比+2.3%の増加を見込む。足下製錬マージ

ンも高止まりしており各社増産の方向にある。2017 年においても生産は横ばいを維持すると予

想する。内需の増加は引続き見込み難いものの、輸出の拡大傾向は続く。 

■ 2021 年の銅地金生産は、2016 年以降年平均+0.6%で推移し、1,561 千トンを予想する。内需

の伸び悩みを輸出でカバーすることで生産量は維持できると考える。 

■ 日系製錬企業のプレゼンスの方向性は、消費地立地という特性を踏まえれば、内需低迷によ

り、ボリューム面でのグローバルプレゼンスは維持し難い一方、テクノロジー面では、圧延銅箔

や電池材料など世界でもトップクラスの製品を有している。戦略の方向性としては、①資源権

益と製錬能力の拡大、②製錬能力のダウンサイジングとリサイクル製錬への特化、③川下加工

事業へ特化する開発型企業へのシフトの 3方向が考えられる。 

【図表 4－1】 銅地金需給動向と見通し 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（出所）経済産業省「非鉄金属等需給動態統計」、World Bureau of Metal Statistics, World Metal Statistics より 

みずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予測 

非鉄金属 

【実数】
摘要 2015年 2016年 2017年 2021年
（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

銅地金

（千t）

銅地金

（千t）

銅地金

（千t）

銅地金

（千t）

銅地金

（千t）

【増減率】 （対前年比）

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）
銅地金
（%）
銅地金
（%）
銅地金
（%）
銅地金
（%）

銅地金

（%）

2016年 2017年
2016-2021年

CAGR
摘要 2015年

907国内需要 900 899915

593輸出 557 564541

38輸入 37 3738

1,561国内生産 1,517 1,5241,483

＋ 0.2%国内需要 ▲  1.7% ▲  0.1%▲  6.1%

＋ 1.3%輸出 ＋ 3.0% ＋ 1.3%＋ 4.7%

＋ 0.1%輸入 ▲  1.7% ▲  0.1%▲  43.5%

グローバル需要 23,269 23,811 25,98622,616

＋ 2.3% ＋ 0.5% ＋ 0.6%

グローバル需要 ＋ 2.9% ＋ 2.3% ＋ 2.2%

国内生産 ▲  4.6%

▲  0.8%
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I. 国内銅地金需給の動向 

1. 内需 

① 電線出荷数量 

【図表 4－2】 銅電線需要分野別出荷動向と予測 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）日本電線工業会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予測 

2016年の電線出荷数量は、主力の建設・電販向けの落ちこみが響き 685千ト

ンと前年比▲3.1%の減少を見込む（【図表 4-2】）。建設・電販向けでは、首都

圏の大型案件や東京五輪関連の需要が期待されたものの、人手不足等によ

る工期延長などの先送り要因もあり低調に推移している。電気機械向けにつ

いては、電力小売り自由化に伴う重電機器に対する需要が堅調な一方、家電

や電子部品向けが低調であり、全体としては減少を見込む。自動車向けにつ

いては電装化の進展により増加を見込む。電力向けでは設備投資の抑制が

続いていること、通信向けでは光ファイバへの転換に伴う銅電線の更新需要

が縮小していることから、それぞれ減少を見込む。 

2017 年の電線出荷数量は、685 千トンとほぼ横ばいを予想する。国内建設投

資が前年を下回ることから、建設・電販向けでは力強さに欠けるものの、五輪

関連需要や非製造業の設備投資、風力などの再生エネルギー関連投資に支

えられるだろう。また、電気機械向けでは、重電関連が引き続き堅調に推移し、

電力向けでは高経年設備の更新需要が寄与する見通しである。 

2021年の電線出荷数量は 698千トン、2016年以降の年平均成長率は+0.4%

と予想する。建設・電販向けでは、五輪も含めたインフラ需要は 2018 年～

2019 年頃がピークとなろうが、再生エネルギー関連投資が需要の下支えとな

る。電気機械向けでは、国内製造業の海外生産シフトの影響を受けるものの、

重電関連や電子部品などでは一定程度需要が見込まれる。自動車向けでは、

国内生産の減少がマイナス要因となる一方、高機能化・電装化により電線使

用量が増加することから横ばいを維持するだろう。電力向けでは、電力会社

の経営環境が厳しいものの、高経年設備の更新需要や発電所の新設などの

要因から微増と予想する。 
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む 
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する 
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② 伸銅品出荷数量 

【図表 4－3】 伸銅品需要分野別出荷動向と予測 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）日本伸銅協会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予測 

2016年の伸銅品出荷数量は、771千トンと前年比+0.6%の増加を見込む（【図

表 4-3】）。電気機械向けでは、車載用のコネクタ用途は堅調に推移しているも

のの、民生用のコネクタ用途や一般半導体リードフレーム用途が低調を続け

ており、全体では前年を下回ると見込まれる。一方、輸送機械向けは自動車

の電装化に伴い堅調であり、一般機械向けも、夏場の猛暑からエアコン出荷

が伸びたことで、前年比増加となろう。日用品に利用される金属製品について

も、ガス機器用途など住宅関連が緩やかに回復している。 

2017年の伸銅品出荷数量は、769千トンと前年比▲0.3%の微減を予想する。

電気機械向けは、引続き車載用コネクタ用途が堅調に推移し、半導体関連に

ついても緩やかな増加が期待できる。他方、輸送機械向けでは、電装化に伴

う需要が増加するものの、国内自動車生産台数の減少に相殺され横ばいに

留まると予想する。一般機械向けでは、エアコンの需要減少により微減が予

想され、金属製品向けについても、住宅関連が伸び悩むと予想する。 

2021 年の伸銅品出荷数量は 764 千トン、2016 年以降の年平均成長率は▲

0.2%と予想する。電気機械向けは、車載用コネクタ用途や車載用半導体用

途が堅調に推移するも、小型化の進展ならびに国内におけるデジタル製品需

要の低迷により、微増に留まるだろう。輸送機械向けは、電装化に伴う需要増

加が続くものの、国内自動車生産台数の伸び悩みから、横ばいを予想する。

一般機械向けは、国内エアコン出荷の減少や輸入品の増加により減少となり、

金属製品向けも、東京五輪に向けた一定の不動産需要の高まりが期待できる

ものの、輸入品への代替が進むために減少が見込まれる。 
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③ 銅地金内需 

2016 年の銅地金内需は、900 千トンと前年比▲1.7%の減少を見込む（【図表

4-1】）。伸銅品向けは、輸送機械や一般機械が相対的に堅調であり増加が見

込まれる一方、電線向けが建設・電販向けの落ちこみを主因として減少する

ため、全体としては減少となる。 

2017年の銅地金内需は、899千トンと前年比▲0.1%とほぼ横ばいを予想する。

電線向けは、横ばいを維持する一方、伸銅品向けにおいて国内自動車生産

台数やエアコン出荷の減少の影響を受け、全体としては微減を予想する。 

2021 年の銅地金内需は、2016 年以降の年平均成長率が+0.2%で推移し、

907 千トンと予想する。伸銅品向けでは、主力の電気機械向けの伸び悩みを

主因に微減となるも、電線向けでは一部インフラ需要や再生エネルギー関連

需要に下支えされるため、銅地金内需全体としては横ばいを維持すると予想

する。 

 

 

2. 輸出 

2016 年の輸出は、557 千トンと前年比+3.0%の増加を見込む。輸出はアジア

が中心となっているが、特に未だ需要超過の状態にある中国向けが増加する

と見込まれる。2017 年についても、需要成長が続く中国向けを伸ばすことで

前年比+1.3%の増加を予想する。 

2021年の輸出は、2016年以降の年平均成長率が+1.3%で推移し、593千トン

と予想する。主力輸出先の中国については、過去の二桁増の需要成長は見

込めないものの、電力網への投資などが計画されており、成長トレンドは続く

だろう。中国では地金生産も増加傾向だが、需給ギャップが大幅に縮小する

までには至らず、結果として、日本からの中国への輸出の増勢は続くと予想

する。 

 

 

3. 生産 

2016 年の銅地金生産は、1,517 千トンと前年比+2.3%の増加を見込む。内需

が減少するものの、中国向けの輸出が拡大することで、生産は増加が見込ま

れる。製錬マージンが足下高止まりしており、製錬企業が銅精鉱を確保しや

すいことから主要各社は増産の方向にある。また、2015 年にあった玉野製錬

所の火災や佐賀関製錬所の操業不調などのマイナス影響が無くなることも増

産の要因となる。 
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減少を見込む 

2017 年の内需は、
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2017 年の銅地金生産は、1,524 千トンと前年比+0.5%の増加を見込む。内需

は微減となるものの、輸出に牽引された生産の増加が続くと予想する。2021

年の銅地金生産は、2016年以降の年平均成長率が+0.6%で推移し、1,561千

トンと予想する。内需の伸び悩みを輸出でカバーし、高水準の生産を続けると

いう構図が続く（【図表 4-4、5】）。 

 

【図表 4－4】 生産・内需・輸出・輸入推移 【図表 4－5】 出荷先構成比推移 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
（出所）経済産業省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予測 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
（出所）経済産業省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予測 
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II. グローバル銅地金の需要動向 

【図表 4－6】 グローバル銅地金需要と見通し 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）World Bureau of Metal Statistics, World Metal Statistics よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予測 

 

2016 年のグローバル銅地金需要は、前年比+2.9%の 23,269 千トンを見込む

（【図表 4-6】）。中国がグローバル需要の半分を占めるため、グローバル成長

の大半を中国に依存する構図となっている。中国では、2015 年はこれまでの

急成長の反動によりほぼ横ばいまで成長率が低下したが、2016 年は政府に

よる景気刺激策としてのインフラ投資もあり、同+4.0%の成長が見込まれる。国

家発展改革委員会は、2016年 5月に 3年間で 4.7 兆元の投資を行う行動計

画を発表しており、都市鉄道など各地でプロジェクトの着工が進んでいる。米

国は堅調な消費を背景に緩やかな景気回復が続いているが、住宅投資の伸

び悩みや製造業による設備投資の低迷から、同+0.4%と横ばいを見込む。欧

州では緩やかな景気回復が続いており、同+0.9%の増加を見込む。ASEAN

では、資源価格の低迷によるマイナス影響があるものの、各地でインフラ投資

が実施されており、同+3.5%の増加を見込む。 

2017年のグローバル銅地金需要は、前年比+2.3%の23,811千トンを予想する。

中国はインフラ投資の拡大が期待されるものの、中国経済全体での成長が鈍

化傾向にあり、同+2.7%となろう。米国は景気拡大により製造業の持ち直しが

2016 年のグロー

バル需要は前年

比+2.9%を見込む 

2017 年は前年比

+2.3%を予想する 

【実数】
摘要 2015年 2016年 2017年 2021年
（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）
銅地金
（千t）
銅地金
（千t）
銅地金
（千t）
銅地金
（千t）

銅地金

（千t）

【増減率】 （対前年比）

（単位） （見込） （見込） （予想） （予想）
銅地金

（%）
銅地金

（%）
銅地金
（%）
銅地金
（%）

銅地金

（%）

＋ 3.5%

＋ 2.9%

23,269

2016年

＋ 0.4%

＋ 0.5%

＋ 4.0%

2016-2021年
CAGR

＋ 2.2%

ASEAN ＋ 10.6% ＋ 3.4% ＋ 3.3%

グローバル需要 ▲  0.8% ＋ 2.3%

＋ 2.5%

欧州（EU） ▲  3.1% ＋ 1.0% ＋ 1.0%

中国 ＋ 0.4% ＋ 2.7%

＋ 0.7%

グローバル需要 22,616 23,811 25,986

米国 ＋ 1.2% ＋ 0.7%

摘要 2015年 2017年

1,077

中国 11,353 12,128 13,386

ASEAN 886 948

11,811

916

3,478

米国 1,789 1,808 1,857

欧州（EU） 3,287 3,338

1,796

3,303
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期待されるため、同+0.7%、欧州についても、景気回復に伴い同+1.0%と見込

む。ASEAN については、引続きインフラプロジェクト向けの需要があることに

加えて、資源価格の持ち直しに伴う景気回復も期待されるため、同+3.4%の

増加と予想される。 

2021年のグローバル銅地金需要は、2016年以降の年平均成長率が+2.2%で

推移し、25,986 千トンと予想する。中国は、固定資産投資全体では鈍化する

ものの、電力を中心とするインフラ投資が拡大する上に、第 13 次五カ年計画

の中で掲げられている新エネルギーや電気自動車などの分野での銅需要が

期待できるため、同+2.5%の増加を見込む。米国、欧州については、成熟マ

ーケットであり需要の伸びは弱いが、住宅関連投資や再生可能エネルギーに

関連する投資が下支えとなり、それぞれ同+0.7%、+1.0%となるだろう。

ASEAN については、景気の拡大とともにタイやインドネシアなどのインフラ投

資が牽引することで、同+3.3%の増加を予想する。 

 

III. アルミ圧延品の出荷動向 

【図表 4－7】 アルミ圧延品需要分野別出荷動向と予測 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）日本アルミニウム協会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予測 

2016 年のアルミ圧延品需要は、輸出の減少を受けて 1,991 千トン、前年比▲

1.1%となるものの、内需のみを見れば堅調な推移が見込まれる（【図表 4-7】）。

主力の缶材向けでは、アルミボトル缶需要の好調さに加え、コーヒー缶のアル

ミ化もあり、前年比増加が予想される。箔地向けについては、需要が弱含んで

いる。自動車向けは、国内生産台数の減少もアルミパネル材の使用量増加に

より前年比増加が見込まれる。建設向けについては、主力のサッシ向けで新

設住宅着工件数の好調という追い風があるものの、断熱性や遮熱性を高める

ために樹脂を多用したハイブリッドサッシへのシフトが生じていることから減少

するだろう。輸出の減少については、一部企業のタイでの圧延生産の一貫化

に伴い、素条の輸出の必要が無くなったことが要因とみられる。 
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2017年のアルミ圧延品需要は、2,005千トンと前年比+0.7%の増加を予想する。

缶材向けは、アルミボトル缶材を中心に堅調、自動車向けについてもアルミ使

用量の拡大により増加が見込まれる。他方、箔地向けの需要が伸び悩み、建

設向けでもハイブリッドサッシ化に伴う需要減が予想される。 

2021年のアルミ圧延品需要は、2016年以降の年平均成長率が+0.6%で推移

し、2,055千トンと予想する。アルミボトル缶の増加やコーヒー缶のアルミ化、自

動車生産台数の減少をアルミ使用量の拡大が打ち返す構図から、缶材・自動

車向けは堅調と見込まれる。他方、箔地向けでは、需要の伸び悩みに加えて

輸入品による代替が進み、建設向けでは、住宅着工件数の減少やハイブリッ

ドサッシ化が需要減少要因となろう。以上のプラス・マイナス要因の結果、全

体では、緩やかな増加が予想される。 

 

IV. グローバルアルミ地金の需要動向 

【図表 4－8】 グローバルアルミ地金需要と見通し 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
（出所）World Bureau of Metal Statistics, World Metal Statistics よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予測 
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【実数】
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（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）
アルミ地金
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アルミ地金

（千t）

アルミ地金
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（千t）
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（千t）
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（%）
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（%）
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（%）

アルミ地金

（%）

アルミ地金

（%）

＋ 2.7%

＋ 1.5%

＋ 4.1%

＋ 4.1%

＋ 3.9%

2016年

5,467

6,739

32,336

1,615

59,904

2016-2021年
CAGR

7,227

米国 5,325 5,659 6,493

欧州（EU） 6,643 6,836

1,947
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米国 ＋ 1.4% ＋ 3.5%

摘要 2015年 2017年

＋ 4.3%
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ASEAN ＋ 21.5% ＋ 3.9% ＋ 3.8%

グローバル需要 ＋ 7.1% ＋ 3.7%
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2016 年のグローバルアルミ地金需要は、前年比+3.9%の 59,904千トンと予想

する（【図表 4-8】）。最大消費国である中国では、固定資産投資の減速により

2015 年のような二桁成長からの鈍化は避けられないが、インフラ投資の拡大

や人口増加に伴う包装材需要拡大に下支えされ同+4.1%を見込む。米国・欧

州では、緩やかな景気回復に加え、自動車の軽量化を背景にアルミ需要が

高まっていることで、それぞれ同+2.7%、同+1.5%の見通しである。ASEAN は、

都市化や人口増加に伴うインフラ投資や包装容器需要の高まりから、同

+4.1%の増加を見込む。 

2017 年のグローバルアルミ地金需要は前年比+3.7%、62,090千トンを予想す

る。中国は引続きインフラ投資や包装需要が拡大し、同+4.9%と見込まれる。

米国では、自動車の軽量化需要に牽引されて同+3.5%、欧州やASEANでは

2016 年並みの成長ペースが維持され、それぞれ同+1.4%、同+3.9%となるだ

ろう。 

2021 年のグローバルアルミ地金需要は 2016 年以降の年平均成長率が

+3.4%で推移し、70,975 千トンと予想する。中国は経済成長率の緩やかな減

速が見込まれるものの、インフラ投資に加えて、自動車のアルミ化需要や一部

電線のアルミへのシフトが想定され、同+4.3%を維持すると予想する。米国や

欧州でも、自動車の軽量化需要に牽引され、それぞれ同+3.5%、同+1.4%、

ASEAN では、人口増加に伴う包装容器需要の拡大や都市化の進展に伴うイ

ンフラ投資拡大により、同+3.8%と見込まれる。 

 

 

V. ベースメタルの価格動向（銅／アルミ） 

【図表 4－9】 銅／アルミの LME価格推移 

 

 

 

 

 

 

 
（出所）鉄鋼新聞社「日刊鉄鋼新聞」よりみずほ銀行産業調査部作成 
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【図表 4－10】 銅需給の推移と予測 【図表 4－11】 アルミ需給の推移と予測 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
（出所）産業新聞社「日刊産業新聞」よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
（出所）軽金属工業新聞社「日刊軽金属」よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

銅価格は、グローバル需給がやや供給過剰にあること、銅需要の大宗を占め

る中国の需要に対する不安感が拭えないことから、2016 年に入ってからも

4,500$/トン前後と低迷が続いている（【図表 4-9、10】）。2016 年 11月の、米国

大統領選でトランプ氏が勝利した後では、米国のインフラ投資拡大への期待

感もあり価格は一時的に 5,900$/トンまで上昇したが、期待先行の相場である

ために持続性については疑問が残ると言えよう。より構造的には、近年の価格

低迷により資源に対する設備投資が削減されてきたという、供給サイドの要因

から中期的に銅価格は上昇してくる可能性が高いと考える。 

アルミ価格は、グローバルで供給過剰の影響が大きいために、低迷が続いて

おり、米国大統領選でのトランプ氏勝利後も 1,700$/トン近辺に留まっている。

アルミは相対的に堅調な伸びが期待されている一方、中国の供給過剰を主

因にグローバルで深刻な供給過剰に陥っている（【図表 4-11】）。従って、一旦

価格が上昇すると、中国を中心に停止中の製錬設備の再稼働による生産量

の拡大を招くため、需給バランスの改善は当面進まないとみられる。結果とし

て、当面の価格上昇ペースは、緩やかに留まる見通しである。 
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VI. レアアースの需要動向 

【図表 4－12】 レアアース用途別需要予測（酸化物換算） 

 

 

 

 

 

 

 

 
（出所）アルム出版社「工業レアメタル」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予測 

2016 年のレアアース需要は、23,670 千トンと前年比+0.3%、ほぼ横ばいと見

込む（【図表 4-12】）。2012年を底に需要は回復傾向にあったが、2015年以降

は需要分野毎に好不調が分かれる傾向が強くなっている。2016 年は、プリウ

スの好調な受注に支えられて磁石や電池向けが堅調に推移したが、ガラス添

加向けや蛍光体向けの需要縮小が続いており、全体としては横ばいに留まる

だろう。 

2017 年のレアアース需要は 24,609 千トンと前年比+4.0%の増加を予想する。

ハイブリッド車や電気自動車の生産拡大に伴う、磁石向け需要が全体を牽引

する。電池向けも増加を見込む。他方で、蛍光体をはじめその他需要は引続

き伸び悩む構図が続く。 

2021 年のレアアース需要は、2016 年以降の年平均成長率+3.3%で推移し、

27,861千トンと予想する。ハイブリッド車をはじめとする次世代車や産業用ロボ

ット用のネオジム磁石の需要の堅調さが、レアアース需要全体を牽引するだ

ろう。他方、触媒や電池向けでは日本の自動車生産台数減少が影響し、さら

に電池向けでは、ニッケル水素電池からリチウムイオン電池へのシフトというマ

イナス要因も存在する。蛍光体向けでは、LEDへのシフトが続き、研磨材向け

では液晶ガラスの現地生産化の進展により横ばいから減少を見込む。 

レアアースの価格は、2015 年 5 月に中国が輸出関税を撤廃したことで大きく

落ち込み、その後は大きな上下動無く低迷を続けている（【図表 4-13】）。こうし

た中、2016 年 10 月、中国工業情報化省がレアアースの生産量を 2020 年ま

でに 30 万トン（2015 年）から 14 万トン以下に制限する方針を明らかにした。

然しながら、価格への影響は限定的と見られている。これまでも中国政府は同

様の施策を発表し続けたが実質的に供給抑制に成功していないためだ。EL

枠（輸出枠）の廃止により中国の希土類業界の秩序は崩れているとみられ、価

格の低迷は当面続くと考えられる。 
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【図表 4－13】 磁石用レアアース輸入価格推移 【図表 4－14】 グローバル生産推移（酸化物換算） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
（出所）アルム出版社「レアメタルニュース」よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
（出所）アルム出版社「工業レアメタル」よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予測 

 

2016 年のレアアースグローバル生産量は、177,000 トンと、前年比+1.0%増加

すると予想する（【図表 4-14】）。中国を中心にネオジム磁石需要が、風力発電

や自動車、電気自動車向けに堅調に推移しているためである。 

2020 年のレアアースグローバル生産量は、2016 年以降の年平均成長率

+4.5%で推移し、220,574 トンと予想する。世界中で自動車の環境規制が厳し

くなる方向にあり、EV の需要拡大が見込まれているため、磁石向けレアアー

スの需要は増加を続け、それに伴い生産量も拡大すると見込まれる。また、自

動車生産台数の増加に伴いニッケル水素電池用や自動車排ガス触媒用など

の需要増加も追い風となろう。他方、蛍光体向けは LED へのシフトに従い減

少が予想される。 

 

 

VII. 日本企業のプレゼンスの方向性 

日系製錬企業は、原料立地では無く消費地立地の製錬企業であることから、

消費地である国内需要の低迷が続く中、ボリュームという観点でグローバルプ

レゼンスを維持することは難しい。また、日系製錬企業は中国への輸出拡大

により生産数量を維持してきたが、中国が地金の生産量の拡大（内製化）を進

めていることから、この輸出モデルも中期的に見れば持続可能か検討する必

要がある。一方、テクノロジーという観点では、川下加工製品、例えば、圧延

銅箔、極薄電解銅箔、ターゲット材、コネクタ用合金、電池材料など高機能製

品では世界でもトップクラスのシェアを維持しており、高いプレゼンスを持って

いる。なお、川下製品は、中国等の新興国企業によるキャッチアップに伴い汎
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用領域が拡大していることや各アプリケーションの技術革新に伴うライフサイク

ルが短期化していることに留意する必要がある。 

日系アルミ圧延企業においても、内需が横ばいで推移していることから、如何

にグローバル化を加速できるかがプレゼンスを考える上で重要である。特に、

自動車の軽量化に伴いアルミ圧延品需要が大きく拡大する過渡期にあること

から、自動車分野でのプレゼンス向上が不可欠となろう。自動車用分野は、品

質要求、技術水準の高さに加えて、グローバルデリバリーも要求されることか

ら、それらに応えるためには必然的にグローバルプレゼンスの高さが必要とな

る。日本では、2013年の UACJ 誕生によりグローバル第三位グループの板圧

延能力を持つ、グローバルで競争しうるメーカーが誕生したが、現状、自動車

用分野はNovelisやAlcoaなどの欧米アルミ圧延メーカーが先行していると言

える。 

 

 

VIII. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

日系製錬企業は、未だ日本での生産量を維持できており、製錬マージンも足

下高止まりしていることから、償却済み設備をフル活用することでキャッシュを

稼ぎ、川下加工分野やリサイクル分野にて成長を目指している。 

留意すべきリスクシナリオとしては、資源製錬分野における資源調達力の悪化

や地金輸出にマイナスとなる中国の内製化である。そうなれば、現在は銅製

錬で 7 社（共同製錬含む）の企業が同業界に参画しているが、各社がそれぞ

れ生き残りを図るという現在の体制から、強い部分を集約しターゲット領域を

絞り生き残りを図る必要性が出てくるだろう。大きな方向性としては、①資源権

益と製錬能力を拡大しスケールを追求する方向、②製錬能力のダウンサイジ

ングによりリサイクル製錬に特化し貴金属製錬で稼ぐ方向、③川下加工事業

に特化し、ターゲットユーザーに高付加価値製品を供給する開発型企業にシ

フトする方向の 3つの方向に分化していくと考えられる。 

日系アルミ圧延企業は、一定の再編を終え、自動車分野を中心とする成長分

野の需要取込を目指し、グローバル投資を積極化している。 

留意すべきリスクシナリオとしては、成長が期待される自動車分野でポジション

を築けないことである。日系アルミ圧延企業は、高い品質を要求する日系製

缶メーカーへの供給で培った、グローバルで見ても高い圧延技術を持つ。そ

のため、自動車分野においても高いポテンシャルを持つと期待できるが、他

方、自動車分野では欧米圧延メーカーに対してビハインドがある。欧米圧延メ

ーカーを見ると、最大手 Novelis は、自動車のアルミ化で先行する欧州自動

車メーカーへの納入で既に多数の実績を上げており、Alcoa は航空機で培っ

た経験を活かし、Ford 向けピックアップなどで大きな成功を収めている。翻っ

て日本は、航空機マーケットの裾野が小さく、加えて自動車メーカーがハイテ

ン等鉄鋼材料を多用しているので、自動車用アルミメーカーが育ちにくい環
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境でもあった。然しながら、日本には世界最大の自動車メーカーがいること、

ハイテンとアルミの双方を扱うことができるグローバルでも稀有なアルミ圧延メ

ーカーがいることなどの強みも持っている。M&A によりグローバルデリバリー

の強化を加速させることで日系アルミ圧延メーカーが自動車用アルミマーケッ

トでプレゼンスを高めていくことに期待したい。 

 

（素材チーム 佐野 雄一） 

yuichi.sano@mizuho-bk.co.jp 
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【要約】 

■ 国内の紙・板紙需要は、少子高齢化や紙から電子媒体へのシフトが進展し、紙が減少する 

一方、堅調な段原紙需要を背景に板紙が増加し、全体では減少基調で推移している。欧米で

も同様に紙需要の減少、板紙需要の増加が継続している。新興国でも板紙需要は好調である

ものの、紙需要は伸び悩みつつある。 

■ 中期的に日米欧では需要変動要因に大きな変化はなく、紙需要の減少、底堅い板紙需要の

結果、全体として減少トレンドが続くであろう。中国では紙が需要停滞期に入り、周辺アジア地

域における需給緩和が懸念される。一方、板紙については需要拡大が継続することで、全体と

しては年率+1～2%程度の成長となるだろう。ASEAN 地域では板紙を中心とした成長が継続

する一方、紙の伸び率は徐々に鈍化していくものと予想する。 

■ 欧米企業の再編やアジア新興国企業の台頭が進み、日本企業は相対的にプレゼンス低下の

懸念がある。また、日本企業が需要成長を享受している ASEAN 地域に対し、中国企業中心

に進出強化の動きがあり、競合激化による収益の悪化も懸念される。日本企業は、事業再編を

含めた既存事業強化による投資余力拡大を通じて、成長地域・分野への戦略投資、新たな収

益源の構築が戦略として求められる。 

【図表 5－1】 需給動向と見通し  

 
（出所）日本製紙連合会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

紙・板紙
（万t） 2,631 2,620 2,584 2,472

紙・板紙
（万t） 136 153 154 146

紙・板紙
（万t） 155 139 138 131

紙・板紙

（万t） 2,623 2,621 2,594 2,463

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR
（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

紙・板紙

（％） ▲  2.2% ▲  0.4% ▲  1.4% ▲  1.2%

紙・板紙
（％） ＋ 13.1% ＋ 12.4% ＋ 0.6% ▲  0.8%

紙・板紙
（％） ▲  10.7% ▲  10.5% ▲  0.3% ▲  1.1%

紙・板紙
（％） ▲  0.9% ▲  0.1% ▲  1.0% ▲  1.2%

国内需要

輸出

輸入

国内生産

国内需要

輸出

輸入

国内生産

紙・パルプ 
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I. 内需～紙需要の減少、板紙需要の微増が続く 

【図表 5－2】 国内需要の内訳 

 
（出所）日本製紙連合会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

2016年の紙・板紙内需は、紙が 1,477万 t（同▲1.8%）、板紙が 1,142万 t（同

+1.4%）、合計で 2,620 万 t（前年比▲0.4%）を見込む（【図表 5-2～4】）。紙の

減少は、約 8 割を構成するグラフィック用紙（新聞用紙＋印刷・情報用紙）の

不振が背景にあり、リーマンショック時に大きく数量を落とした後も減少傾向が

継続している。足下、少子高齢化、紙媒体から電子媒体へのシフトに伴うペー

パレス化などの構造変化が進展する中、新聞用紙は、発行部数減少に加え

広告掲載量の不振で頁数も減少傾向にあり、需要は低調に推移している。ま

た、印刷・情報用紙は、情報用紙（PPC 用紙）が底堅く推移する一方、印刷用

紙は雑誌発行部数の大幅減（1～10 月期で前年同期比▲9.2%）（【図表

5-5】）、チラシやカタログなどで紙から他の広告媒体へのシフトが進み大きく減

少している。但し、2016 年はうるう年や参議院議員選挙、リオ五輪などのイベ

ントがプラス要因として下支えし、2015 年比でやや小幅な減少にとどまろう。

一方、板紙の増加は、約 8 割を構成する段原紙において、加工食品向け（1

～9 月期で+3.4%）をはじめ、幅広い用途で段ボール需要が堅調に推移して

いる点が背景にある（【図表 5-6】）。 

2017年の紙・板紙内需は、紙が 1,440万 t（同▲2.5%）、板紙が 1,144万 t（同

+0.2%）、合計で 2,584万 t（前年比▲1.4%）を予想する。紙は、引き続き、少子

高齢化や紙媒体から電子媒体へのシフトなどの構造的要因を背景に、新聞

の発行部数減少や無料情報誌の紙媒体発行の取り止め、雑誌の休刊など、

需要の減少をもたらす動きが続くものと予想する。一方、板紙は、主力の段原

紙が、好調な通販・宅配向けをはじめ幅広い用途で底堅い需要に支えられ、

増加を予想する。 

2021 年の紙・板紙内需は、2016 年から 2021 年までの間、紙が年率▲2.3%、

板紙が同+0.2%で推移し、全体では 2,472 万 t（同▲1.2%）を予想する。上記

構造的要因を背景に紙の減少が継続することに加え、底堅い段原紙の推移

が予想されるものの、段ボールの軽量化の進展などから、板紙の伸びもこれま

でに比べ限定的となるだろう。 

 

 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

紙 （万t） 1,504 ▲  3.5% 1,477 ▲  1.8% 1,440 ▲  2.5% 1,315 ▲  2.3%

板紙 （万t） 1,127 ▲  0.4% 1,142 ＋ 1.4% 1,144 ＋ 0.2% 1,157 ＋ 0.2%

国内需要合計 （万t） 2,631 ▲  2.2% 2,620 ▲  0.4% 2,584 ▲  1.4% 2,472 ▲  1.2%

2016年 2017年 2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）
摘要

2015年

構造的要因によ

る紙減少、板紙

増加の結果、市

場全体では縮小 

2017 年は、前年

比スポット要因が

剥落し市場縮小

幅拡大 

中期的に紙減少、

板紙微増の流れ

は変わらず、市

場縮小不可避 
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【図表 5－3】 国内需要の推移（紙） 【図表 5－4】 国内需要の推移（板紙） 

  

（出所）【図表 5‐3、4】とも、日本製紙連合会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）【図表 5‐3、4】とも、2016年以降はみずほ銀行産業調査部予測 

【図表 5－5】 新聞発行部数、出版販売部数の推移 【図表 5－6】 国内段ボール需要部門別出荷構成比 

 
（出所）日本新聞協会、出版科学研究所資料よりみずほ銀行

産業調査部作成 

（注 1）新聞は毎年 10月時点の発行部数、書籍・月刊誌・ 

週刊誌は年間推定販売部数 

（注 2）新聞発行部数は朝刊単独部数、夕刊単独部数、セット 

紙を朝・夕刊別に数えた部数 

 

（出所）全国段ボール工業組合連合会資料よりみずほ銀行 
産業調査部作成 

（注）2015年の数値 
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II. グローバル需要～欧米の緩やかな市場縮小に加え、新興国でも伸びはやや緩やかに 

【図表 5－7】 グローバル需要の内訳  

 
（出所）AFPA、CEPI1、中国造紙協会、日本製紙連合会、日本紙類輸出・輸入組合資料よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

（注 1）米国の内訳は、紙：グラフィック用紙（新聞用紙＋印刷・情報用紙）＋衛生用紙＋包装用紙＋その他、 

板紙：段原紙＋紙器用板紙 

（注 2）欧州の内訳は、紙：グラフィック用紙（新聞用紙＋印刷・情報用紙）＋衛生用紙＋その他、 

板紙：パッケージ用紙（段原紙＋紙器用板紙＋包装用紙） 

（注 3）中国の内訳は、紙：グラフィック用紙（新聞用紙＋印刷・情報用紙）＋衛生用紙＋包装用紙＋その他、 

板紙：段原紙＋白板紙 

（注 4）米国の需要は 2015年含めみずほ銀行産業調査部推定値 

① 米国 

2016 年の米国の紙・板紙需要は、紙が 3,006 万 t（前年比▲3.3%）、板紙が

3,986 万 t（同+1.0%）、合計で 7,000 万 t を割り込み 6,992 万 t（同▲0.9%）を

見込む（【図表 5-7】）。品種別にみると、紙のうちグラフィック用紙（新聞用紙＋

印刷・情報用紙）は、紙から電子媒体へのシフトが急速に進み、市場を大きく

浸食している。紙のうち衛生用紙は、緩やかな人口増に加え、グラフィック用

紙のように他への代替が効かないことから底堅く推移している。板紙は、インタ

ーネット即日配達サービスを手掛けるAmazonなどEC事業者の台頭による段

原紙需要が好調に推移することで底堅く推移している。2017 年の米国の紙・

板紙需要も同様のトレンドを辿り、合計で 6,954万 t（同▲0.5%）を予想する。 

2021 年の米国の紙・板紙需要は、6,866 万 t（年率▲0.4%）を予想する。衛生

用紙は底堅く推移するものの、グラフィック用紙の不振を受けた紙の減少幅が、

好調な段原紙を中心とする板紙の増加を上回ることが予想される。但し、板紙

のウェイトが相対的に高く、縮小は緩やかなものになろう。また、米国の製紙業

界は紙から電子媒体へのシフトによる紙市場の縮小を見据え、底堅い板紙や

衛生用紙を生産する体制に舵を切っており、今後もその流れは継続しよう。 

                                                   
1 対象は、オーストリア、ベルギー、チェコ、フィンランド、フランス、ドイツ、ハンガリー、イタリア、オランダ、ノルウェー、ポーランド、

ポルトガル、ルーマニア、スロバキア、スロベニア、スペイン、スウェーデン、イギリス 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

（万t） 7,052 ▲  0.6% 6,992 ▲  0.9% 6,954 ▲  0.5% 6,866 ▲  0.4%

紙 （万t） 3,107 ▲  3.0% 3,006 ▲  3.3% 2,921 ▲  2.8% 2,618 ▲  2.7%

板紙 （万t） 3,945 ＋ 1.3% 3,986 ＋ 1.0% 4,033 ＋ 1.2% 4,248 ＋ 1.3%

（万t） 7,742 ＋ 0.5% 7,710 ▲  0.4% 7,685 ▲  0.3% 7,639 ▲  0.2%

紙 （万t） 3,847 ▲  2.0% 3,727 ▲  3.1% 3,645 ▲  2.2% 3,339 ▲  2.2%

板紙 （万t） 3,895 ＋ 3.1% 3,982 ＋ 2.2% 4,039 ＋ 1.4% 4,300 ＋ 1.5%

（万t） 10,352 ＋ 2.8% 10,501 ＋ 1.4% 10,683 ＋ 1.7% 11,358 ＋ 1.6%

紙 （万t） 4,528 ＋ 3.4% 4,561 ＋ 0.7% 4,595 ＋ 0.7% 4,711 ＋ 0.6%

板紙 （万t） 5,824 ＋ 2.3% 5,940 ＋ 2.0% 6,088 ＋ 2.5% 6,647 ＋ 2.3%

（万t） 25,145 ＋ 1.1% 25,202 ＋ 0.2% 25,321 ＋ 0.5% 25,863 ＋ 0.5%

米国
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② 欧州 

2016 年の欧州の紙・板紙需要は、紙が 3,727 万 t（前年比▲3.1%）、板紙が

3,982 万 t（同+2.2%）、合計で 7,710 万 t（同▲0.4%）を見込む（【図表 5-7】）。

米国同様、グラフィック用紙が減少基調で推移している一方、段原紙を中心と

する板紙や衛生用紙は好調に推移している。近年、グラフィック用紙では、新

聞用紙に加え、塗工紙、とりわけ中質コート紙が大きく落ち込む一方、非塗工

中質紙の減少幅は小幅にとどまっており、雑誌などの発行部数が減少する中、

コート紙から非塗工紙へのシフトも一部進んでいると考えられる。2017 年の欧

州の紙・板紙需要は、合計で 7,685万 t（同▲0.3%）を予想する。 

2021年の欧州の紙・板紙需要は、7,639万 t（年率▲0.2%）を予想する。グラフ

ィック用紙はルーマニアやチェコなど中・東欧諸国のように一部プラスで推移

している国もあるものの、電子化が進んだ北欧やドイツなど先進国に続き、欧

州全体で需要縮小局面に入ろう。一方、板紙や衛生用紙への需要は、最大

消費国であるドイツなど先進国含め幅広い国で増加を予想する。 

③ 中国 

2016 年の中国の紙・板紙需要は、紙が 4,561 万 t（前年比+0.7%）、板紙が

5,940 万 t（同+2.0%）、合計で 10,501 万 t（同+1.4%）を見込む（【図表 5-7】）。

紙のうち、グラフィック用紙は、新聞用紙の大幅な減少が継続した一方、PPC

用紙は底堅く推移していることで前年比ほぼ横ばい、衛生用紙は、人口増加

や公衆衛生の向上により需要の拡大をそれぞれ見込む。また、板紙は、引き

続き、経済成長や物流での段原紙の使用機会の増加などにより、需要増が見

込まれる。2017 年以後も同様のトレンドが継続することで、2017 年の中国の

紙・板紙需要は、合計で 10,683万 t（同+1.7%）を予想する。 

2021 年の中国の紙・板紙需要は、11,358 万 t（年率+1.6%）を予想する。経済

成長率の緩やかな減速が懸念される中、広告向けの紙需要が振るわない可

能性があること、少子化に伴いテキスト関連向けの紙需要の減少が見込まれ

ること、先進国同様中国でも紙媒体から電子媒体へのシフトが進んでいくこと

などから、グラフィック用紙は今後ほぼ横ばいを予想する。一方、板紙や衛生

用紙は、オンラインショッピング（eコマース）の成長、公衆衛生の向上などを受

け、需要の拡大を予想する。結果、全体の成長はやや緩やかなものになろう。 

④ ASEAN 

2015年のASEANの紙・板紙需要は約2,100万 tと、2000年以降、年率+5.3%

（グラフィック用紙は同+3.6%、段原紙を中心とするパッケージ用紙は同+6.1%）

で大きく増加してきた。幅広い製造業の進出などを背景に包装材需要が増加

しており、全体に占めるパッケージ用紙のシェアは、約 65%まで高まっている。

他方、グラフィック用紙については、最大消費国のインドネシアでもピークアウ

トの兆候があり、今後はASEAN全体でも横這いないしは減少に転じる可能性

がある。経済成長による板紙の増加や公衆衛生の向上に伴う衛生用紙の需

要拡大が続くと考えられるが、グラフィック用紙は振るわず、紙・板紙需要全体

では年率 3%程度の増加を予想する。 
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III. 生産～国内生産は内需縮小により減少トレンド 

【図表 5－8】 国内生産の内訳 

 
（出所）日本製紙連合会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

2016 年の紙・板紙生産量は、紙が 1,469 万 t（同▲1.0%）、板紙が 1,152 万 t

（同+1.1%）、合計で 2,621 万 t（前年比▲0.1%）を見込む（【図表 5-8】）。内需

が縮小する一方、輸出増加と輸入減少が見込まれることから、生産量は内需

と比較しやや小幅にとどまる見通しである。2017 年の紙・板紙生産量は 2,594

万 t（同▲1.0%）を予想する。国内需要の縮小が要因となろう。 

中期的な国内生産は、国内需要と同様に縮小トレンドを辿るものと予想する。

足下、輸出増・輸入減が国内生産を下支えし減少幅を小幅にとどめているも

のの、中期的には後述の通り輸出入ともに減少が見込まれ、その下支えも弱

まっていくと予想する。また、今後も紙市場の縮小が確実視される中、引き続

き国内の余剰生産力の解消が課題となるだろう。板紙の稼働率は、段原紙用

の新マシン稼働や紙からのマシン転抄による生産能力増強を吸収しつつ、

90%近い水準を維持している（【図表 5-10】）一方、紙の稼働率は、東日本大

震災を契機に大幅な生産能力削減のあった 2011 年末の 88.0%をピークに、

2015 年末は 85%台にとどまっている（【図表 5-9】）。今後、紙の市場縮小が見

込まれる中、一層の段原紙などへのマシン転抄や停廃棄などの対応を迫られ

るであろう。 

【図表 5－9】 紙の生産設備稼働率の推移 【図表 5－10】 板紙の生産設備稼働率の推移 

  

（出所）【図表 5‐9、10】とも、日本製紙連合会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

紙 （万t） 1,483 ▲  1.9% 1,469 ▲  1.0% 1,437 ▲  2.1% 1,301 ▲  2.4%

板紙 （万t） 1,140 ＋ 0.3% 1,152 ＋ 1.1% 1,157 ＋ 0.4% 1,163 ＋ 0.2%

国内生産合計 （万t） 2,623 ▲  0.9% 2,621 ▲  0.1% 2,594 ▲  1.0% 2,463 ▲  1.2%
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IV. 輸出～中期的には緩やかな縮小に 

2016年の輸出量は 153万 t（前年比+12.4%）と 4年連続の増加を見込む（【図

表 5-1】）。背景には、内需不振を背景に日本企業が輸出に注力したことなど

が挙げられる。品種別にみると、輸出の7割強を占める主力の印刷・情報用紙

及び段原紙が好調である（【図表 5-11】）。また、国別ではそれら品種の主要

輸出相手国である韓国、タイ、台湾、中国、ベトナム、マレーシアなどのアジア

向けが好調に推移している（アジア向けで全体の 8 割強）（【図表 5-12】）。

ASEAN に進出している国内製紙メーカーには自社グループ内での消費を目

的に段原紙の輸出を拡大する動きもあり、板紙の輸出も増加傾向にある。 

2017 年の輸出量は 154 万 t（前年比+0.6%）を予想する。引き続き、主力であ

るアジア向け印刷・情報用紙及び段原紙が輸出全体を牽引すると予想される

ものの、ASEAN 地域でもグラフィック用紙についてピークアウトの兆候が懸念

される中、伸び率は鈍化を予想する。 

中期的には輸出の緩やかな縮小を予想する。輸出全体の 5 割強を占める印

刷・情報用紙について、輸出先であるアジアの成長余地が乏しくなってきてい

る点、中国や欧州の製紙メーカーが供給過剰を背景に輸出を強化している点

などが背景にある。但し、日本の製紙メーカーも稼働率の維持、輸出継続に

よる安定的な販売先確保を目的に輸出を重視する動きがあること、一定程度

は自社グループ内での消費を目的に輸出する動きもあることから、極端な円

高により採算が悪化する局面にならない限り、縮小は緩やかなものになろう。 

【図表 5－11】 品種別輸出量の推移 【図表 5－12】 国別輸出量の推移 

  

（出所）【図表 5‐11、12】とも、日本紙類輸出組合資料よりみずほ銀行産業調査部作成 
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V. 輸入～中期的には緩やかな縮小に 

2016年の紙・板紙輸入量は 139万 t（前年比▲10.5%）と 4年連続の減少を見

込む（【図表 5-1】）。国内需要の不振を背景に輸入量は減少基調で推移した。

品種別にみると、輸入全体の 7割強を占める印刷・情報用紙で、中質コート紙

（主に欧州から輸入）を中心に減少し全体を押し下げた（【図表 5-13】）。国別

では、中国、インドネシア、欧州（フィンランドやスウェーデンなどの北欧中心）、

米国で全体の 9 割を構成している（【図表 5-14】）。輸出増・輸入減の結果、

2016 年の輸出入バランス（輸出－輸入）は、2008 年以来の輸出超過（輸出：

153万 t＞輸入：139万 t）が見込まれる。 

2017年の輸入量は 138万 t（前年比▲0.3%）を予想する。国内需要の縮小が

継続する中、5年連続の減少を予想するものの、価格競争力のある PPC用紙

の輸入が底堅く推移することで、小幅な減少にとどまるであろう。 

中期的には輸入も緩やかな減少を予想する。価格競争力を背景に日本市場

に浸透したPPC用紙などは、インドネシア・中国から安定的な流入が見込まれ

るものの、国内需要が縮小する上、更なる市場拡大には国内ユーザーの要求

水準（品質、在庫体制整備など）を満たす必要があり、採算性の観点から海外

メーカーも一層の輸出を目指す可能性は低いと考えられる。但し、日本は一

定規模の消費が見込めることに加え、代金回収リスクなども低く、海外メーカ

ーにとって相対的に魅力的な市場という位置づけは変わらないであろう。 

【図表 5－13】 品種別輸入量の推移 【図表 5－14】 国別輸入量の推移 

  

（出所）【図表 5‐13、14】とも、日本紙類輸入組合資料よりみずほ銀行産業調査部作成 
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VI. 日本企業のプレゼンスの方向性 

製紙産業は内需型産業であり、売上の 8割超を占める国内市場は、中期的に

人口減少・少子高齢化や紙媒体から電子媒体へのシフトなどの構造的要因

を背景に縮小が予想される。一方、欧米企業の再編やアジア新興国企業の

台頭が進む中、グローバル企業の規模は拡大し、新興国における市場拡大も

捉え、生産量は近年増加した（【図表 5-15、16】）。先進国企業、新興国企業

双方が企業規模を拡大させる中、生産量でみた場合の日本企業の相対的な

プレゼンス低下が懸念される。 

【図表 5－15】 紙・板紙生産量上位 20社（2005年） 【図表 5－16】 紙・板紙生産量上位 20社（2015年） 

  
（出所）【図表 5‐15、16】とも、RISI社「The PPI Top 100」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）RISI社による推計を含む 

中期的に国内需要の縮小が見込まれる中、日本企業は海外市場の捕捉に向

けた取組みを強化する必要がある。近年では、王子 HD、レンゴーの ASEAN

での段原紙・段ボール事業、北越紀州製紙の中国での白板紙事業、日本製

紙の北米での紙容器原紙事業の展開などが挙げられる。日本製紙のケース

は、米国の Weyerhaeuser 社の事業再編を通じた事業の取得であり、従来の

ASEAN への進出に加え、欧米企業の既存事業ポートフォリオを見直す機会

を捉えることで、グローバルのプレゼンスを維持する機会は相応にあると考え

られる。 

加えて、バリューチェーンをより広く捉え、海外において製紙事業（川中）以外

の木材やパルプ事業（川上）、段ボールや紙加工などの事業（川下）への展

開もみられる。具体的には、王子 HDの CHHPP社（現 Oji Fibre Solutions）、

北越紀州製紙の Alpac 社などの買収による川上のパルプ事業のほか、レンゴ

ーのタイ SCG社との合弁会社を通じたベトナム軟包装メーカーや王子 HDの

マレーシアでのラベル用印刷会社買収など川下に近い加工事業への参入・

強化の動きがある。海外での川上事業進出は国内事業で培った技術の導

入・活用によるシナジー発揮や安定的な資源確保に繋がり、川下事業はエン

ドユーザーの幅広いニーズへの対応が可能となる。事業領域を拡げ、シナジ

ーを発揮することにより、生産量以外でプレゼンス拡大の余地があろう。 

順位 会社名 国名 生産量（千t）

1 International Paper 米国 15,756

2 Stora Enso フィンランド 14,319

3 UPM フィンランド 10,223

4 Georgia-Pacific 米国 9,750

5 Weyerhaeuser 米国 8,914

6 王子製紙 日本 8,184

7 日本製紙グループ本社 日本 7,788

8 Smurfit-Stone Container 米国 7,450

9 Svenska Cellulosa（SCA） スウェーデン 6,820

10 Norske Skogindustrier ノルウェー 6,153

11 Abitibi-Consolidated カナダ 5,948

12 Mondi International 南アフリカ 5,460

13 M-real フィンランド 5,000

14 Sappi 南アフリカ 4,900

15 Smurfit Kappa アイルランド 4,656

16 Bowater Incorporated 米国 3,872

17 MeadWestvaco 米国 3,205

18 Temple-Inland 米国 3,100

19 Cartiere Burgo イタリア 2,824

20 Domtar カナダ 2,800

順位 会社名 国名 生産量（千t）

1 International Paper 米国 23,315

2 Nine Dragons Paper 中国 12,630

3 WestRock 米国 12,487

4 UPM フィンランド 9,771

5 Stora Enso フィンランド 9,188

6 王子HD 日本 9,115

7 Sappi 南アフリカ 7,306

8 Smurfit Kappa アイルランド 7,000

9 DS Smith 英国 6,802

10 日本製紙 日本 6,542

11 Mondi 南アフリカ 5,279

12 Svenska Cellulosa（SCA） スウェーデン 5,267

13 Lee and Man Paper 中国 5,250

14 PCA 米国 4,329

15 Shandong Chenming Paper 中国 4,150

16 Resolute Forest Products カナダ 3,750

17 大王製紙 日本 3,518

18 Shandong Huatai Paper 中国 3,144

19 Yuen Foong Yu Paper 台湾 3,143

20 Siam Cement Public Company タイ 3,091
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VII. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

日本企業の戦略として、既存事業強化や事業再編、ASEAN など成長地域や

パッケージ関連など成長分野への戦略的投資、新規事業への取組強化が挙

げられる（【図表 5-17】）。投資余力拡大に向け、避けては通れない業界の課

題として、国内の紙市場縮小が確実視される中、事業再編を含めた設備統廃

合による需給引き締めが挙げられる。過当競争を回避し、価格形成力を保持

することで、利益率向上を通じた既存事業のキャッシュカウ化が達成されよう。

また、木質資源に着目したポテンシャル開発、バイオマス発電やセルロースナ

ノファイバー（CNF）も進められるべきである。バイオマス発電は、新規参入が

相次ぎ燃料の安定調達などが課題であるものの、製紙メーカーは自社林をは

じめ製紙原料の調達で構築してきた集荷網等、比較優位性を有していると考

えられる。CNF は、製造コストダウンなど実用化に向け課題があるものの、製

紙メーカー中心に化学、食品、医薬、自動車など、幅広い産業へ用途展開が

見込まれ、同様に将来的な収益源となることが期待される。 

【図表 5－17】 産業動向を踏まえた日本企業の戦略 

 
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

日本企業は、ASEAN への先行投資を通じて需要拡大に伴う利益を享受して

きたものの、新興国企業なども ASEAN への取組みを強化する中、将来的な

収益悪化が懸念される。例えば、ベトナムでは中国を本拠地とする Nine 

Dragons Paperや Lee and Man Paperによる段原紙工場建設に加え、台湾の

Cheng Loong も新工場建設の認可を受けている。また、中国国内でも投資積

極化により供給過剰になりつつある中、政府主導で生産調整（老朽・小規模

設備の廃棄など）が進められているものの、需給バランスが崩れた場合、

ASEAN への更なる輸出増が懸念される。従前、原紙や加工技術による品質

の違いから一定程度の棲み分けがなされていたと思われるものの、今後は収

益性の高い高品質の分野にも、新興国企業の進出が想定される。日本企業

は、参入市場での競争優位性を確保・維持し続けるために相応の投資に加え、

自社が最も競争力を発揮できる地域、事業を見極め、バリューチェーンを最

適化することが求められる。例えば、川下事業への展開は、エンドユーザーと

の距離が近くなることで、ポテンシャルユーザーである多国籍企業などの発

掘・獲得に繋がり、競争力の維持・向上に寄与すると考えられる。 

（素材チーム 加古 惇也） 
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【要約】 

■ 石油化学分野は、エチレン換算需要で見ると、グローバルではアジアを中心に拡大する見通

し。高成長が続く中国は、金融危機後の財政政策の結果生じた過剰設備や過剰投資が是正

されることから、今後成長が鈍化すると見込む。日本は、人口減による下押し圧力はあるが、緩

やかな経済成長が続くことや製造業の国内生産が概ね維持されることから微増を予想する。 

■ 機能性化学分野は、足下 2015年の世界市場は約 5,541億ドル（前年比+2%）。2021年にかけ

ては、中国やその他新興国が高成長を遂げ、年率+3%台半ばの成長が予想される。需要の

中心は先進国から新興国に移っていく。 

■ 農業用化学品分野は、足下 2015 年の世界市場は 710 億ドル（前年比▲8.6%）。2021年にか

けては、アジア地域を中心に、農薬及びGM種子の需要の拡大が見込まれ、年率+2%台後半

の成長を予想する。 

■ 今後は、機能性化学や農業用化学品分野でも、需要地の新興国シフトや新興国企業の成長

が進み、日本企業のプレゼンスが低下するリスクがある。日本企業は、事業の取捨選択と国内

集約を早期に進め、R&D投資余力の確保と海外展開力の強化を図ることが求められる。 

【図表 6－1】 エチレン換算内需・輸出入・生産量の推移 

 

（出所）経済産業省、重化学工業通信社資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）グローバル需要は見込値 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

（千トン） 4,892 4,901 4,906 4,927

（千トン） 2,547 2,153 1,830 1,229

（千トン） 562 784 670 697

（千トン） 6,884 6,270 6,066 5,459

（千トン） 136,362 140,014 143,541 157,590

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

（％） ▲  5.7% ＋ 0.2% ＋ 0.1% ＋ 0.1%

（％） ＋ 16.0% ▲  15.5% ▲  15.0% ▲  10.6%

（％） ▲  23.8% ＋ 39.6% ▲  14.5% ▲  2.3%

（％） ＋ 3.5% ▲  8.9% ▲  3.3% ▲  2.7%

（％） ＋ 4.0% ＋ 2.7% ＋ 2.5% ＋ 2.4%

国内生産

国内生産

グローバル需要

輸入

輸出

輸入

国内需要

グローバル需要

国内需要

輸出
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I. 石油化学 

1.  内需～低水準で微増トレンドが継続 

2016 年のエチレン換算需要は、490 万 t（前年比+0.2%）と微増となる見込み

であるが、500 万 t を割り込む低水準が継続している（【図表 6－1】）。国内景

気が、公共投資や輸出の持ち直しで回復する中、石化製品需要も建材や工

業製品向けに増加している。2017 年は、個人消費や公共投資が引き続き堅

調に推移することから、491万 t（前年比+0.1%）と微増を予想する。 

2021年のエチレン換算需要は、人口減少による需要下押し圧力はあるものの、

緩やかな経済成長が見込まれること、及び製造業の国内生産が概ね維持さ

れることを背景に、493万 t（年率+0.1%）を予想する。 

石化製品の過半を占める合成樹脂の国内出荷は、2015 年は原料価格下落

を見越した買い控えからの反動で増加に転じ（【図表 6－2】）、2016 年上期も、

日用品や住宅向けを中心に、増加基調が継続した。足下の国内出荷は、反

動増の影響が一巡し頭打ち感が見られていることから、下期は微増に留まる

見通しである。 

各合成樹脂の動向を見ると、LDPE（低密度ポリエチレン）はフィルム用途を中

心に底堅く推移している一方、HDPE（高密度ポリエチレン）は円高の進行に

より汎用フィルム用途で輸入品が増加し減少に転じている。 

PP（ポリプロピレン）は、工業製品、食品包装や繊維・雑貨向けの需要が堅調

なことから増加基調を維持しており、PS（ポリスチレン）は、包装やフォームスチ

レン用途を中心に増加傾向にある。PVC（塩化ビニル樹脂）は、食品用のフィ

ルム用途や自動車の内装向けを中心に底堅く推移している。 

【図表 6－2】 汎用樹脂国内出荷（12 ヵ月移動平均） 【図表 6－3】 国産ナフサとドバイ原油価格推移 

 
（出所）重化学工業通信社「石油化学新報」等より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）貿易統計等よりみずほ銀行産業調査部作成 

原料である国産ナフサ価格は、原油価格に連動して、2014 年下期に急落し

て以降は一貫して下落基調となっており、2016年 7～9期は 31,300円/kl とな

っている（【図表 6－3】）。ドバイ原油価格は、2016年 1月に 26.82$/bblまで下

落した後は上昇に転じ、足下は 40～50$/bbl のレンジで推移していることに鑑

みると、国産ナフサ価格は割安となっており、早晩上昇することが見込まれる。

70 

75 

80 

85 

90 

95 

100 

105 

110 

115 

0
7

/1

0
7

/7

0
8

/1

0
8

/7

0
9

/1

0
9

/7

1
0

/1

1
0

/7

1
1

/1

1
1

/7

1
2

/1

1
2

/7

1
3

/1

1
3

/7

1
4

/1

1
4

/7

1
5

/1

1
5

/7

1
6

/1

1
6

/7

（
2

0
0

8
/9
＝

1
0

0
）

LDPE HDPE PP PS PVC

20 

40 

60 

80 

100 

120 

140 

20,000 

30,000 

40,000 

50,000 

60,000 

70,000 

80,000 

90,000 

0
7

/1

0
7

/7

0
8

/1

0
8

/7

0
9

/1

0
9

/7

1
0

/1

1
0

/7

1
1

/1

1
1

/7

1
2

/1

1
2

/7

1
3

/1

1
3

/7

1
4

/1

1
4

/7

1
5

/1

1
5

/7

1
6

/1

1
6

/7

（
ド
ル

/バ
レ
ル
、
円

/ド
ル
 

（
円

/k
l）

為替（右軸、円/ドル）

国産ナフサ（左軸、円/kl）

ドバイ原油（右軸、ドル/バレル）

エチレン換算需

要は低水準で略

横這いの見込み 

中期的にも低水

準ながら微増の

基調を維持する

見込み 

合成樹脂需要は

緩やかな増加に

に転じる見込み 

各樹脂の需要動

向は跛行性はあ

るものの、概ね堅

調に推移 

国産ナフサ価格

は今後上昇基調

に転じる見込み 



 

 
特集：日本産業の中期見通し（化学）   

 

みずほ銀行 産業調査部 

82 

中期的にはドバイ原油は 2021年に 70$/bbl程度まで上昇することが見込まれ

ることから、国産ナフサ価格もこれにあわせて上昇することが予想される。 

2.  グローバル需要～中国は成長ペースが鈍化 

【図表 6－4】 グローバル需要の内訳 

 
（出所）経済産業省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）その他アジアは、韓国、台湾、インドネシア、マレーシア、ベトナム、タイ、シンガポール、フィリピン、 

オーストラリア、インド、パキスタン 

① 米国 

2016 年の米国エチレン換算需要は、雇用環境の改善に伴う個人消費の増加

を受けて、2,217 万 t（前年比+0.6%）と増加する見込みである。景気拡大基調

を背景に、2017年に2,236万 t（同+0.9%）、2021年には2,308万 t（年率+0.8%）

と緩やかに増加すると予想する。 

米国エチレン生産能力は、シェールガス由来のエタンクラッカーの新増設を

背景に増加する見込みである。2016年は 2,896万 t/年（前年比+1.5%）と微増

ながらも、2017 年以降はエタンクラッカーが順次稼働を開始することから、増

加ペースが加速し、2017年は 3,052万 t/年（同+5.4%）、2021年には 4,065万

t/年（年率+7.0%）と大幅に増加すると予想する。 

その結果、需給ギャップ（生産能力と内需の差、以下同じ）は、2016 年の+679

万 t（前年比+4.5%）から、2017年に+816万 t（同+20.1%）、2021年には+1,757

万 t（年率+20.9%）と拡大を続ける見通し（【図表 6－5】）であり、アジアを中心

とする米国域外への輸出圧力が高まる見込みである。 

② 西欧 

2016 年の西欧エチレン換算需要は、個人消費主導の景気回復を背景に

1,850万 t（前年比+1.4%）と増加するものの、その水準は 2007年のピーク時の

約 7割に留まる。2017年以降も内需主導の景気回復が持続することが見込ま

れることから、2017 年は 1,861 万 t（同+0.6%）、2021 年は 1,917 万 t（年率

+0.7%）と増加基調を維持すると予想される。 

西欧エチレン生産能力は、需要が切り下がっていることや原料コスト競争力が

劣後していることを主因に、ナフサクラッカーの削減が進展することから、2016

年は 2,254万 t/年（前年比▲1.1%）、2017年は 2,254万 t/年（同 0.0%）、2021

グローバル需要

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

米国 （千トン）
22,041 ＋ 1.0% 22,169 ＋ 0.6% 22,359 ＋ 0.9% 23,077 ＋ 0.8%

西欧 （千トン）
18,248 ＋ 1.1% 18,502 ＋ 1.4% 18,611 ＋ 0.6% 19,168 ＋ 0.7%

中国 （千トン）
35,812 ＋ 3.3% 36,892 ＋ 3.0% 37,956 ＋ 2.9% 42,056 ＋ 2.7%

その他アジア （千トン）
21,790 ＋ 4.0% 22,730 ＋ 4.3% 23,671 ＋ 4.1% 27,433 ＋ 3.8%

世界 （千トン）
136,362 ＋ 4.0% 140,014 ＋ 2.7% 143,541 ＋ 2.5% 157,590 ＋ 2.4%

2015年 2016年 2017年 2021年

（見込） （見込） （予想） （予想）
摘要
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需要
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年には 2,205万 t/年（年率▲0.4%）と減少することが見込まれる。 

能力削減の結果、需給ギャップは、2016 年の+403 万 t（前年比▲11.2%）から、

2017年は+392万 t（同▲2.7%）、2021年には+288万 t（年率▲6.5%）と縮小し

ていく見通しである。 

③ 中国 

中国エチレン換算需要は、2009 年の 4 兆元に上る大規模財政出動に伴って、

それまでの成長トレンドラインを大幅に上方乖離している（【図表 6－6】）。

2015 年時点での乖離幅は+800 万 t と、日本の年間生産量を大きく上回る水

準まで拡大しており、今後中国経済が「新常態」へ移行すると共に、過剰設備

や過剰投資の是正が図られることから、需要成長率は大きく鈍化すると考えら

れる。その結果、2016年は 3,689万 t（前年比+3.0%）、2017年は 3,796万 t（同

+2.9%）、2021年には 4,206万 t（年率 2.7%）と、需要成長率は 3%を下回る水

準にまで落ち込むと予想する。 

中国エチレン生産能力は、自給化のためのナフサクラッカーの新増設や豊富

な石炭資源を活用した CTO（Coal to Olefins）プロセスの計画が進展すること

から、拡大すると見込まれる。足下は原油価格の低位推移を受け CTO プロセ

スの生産コストの優位性は低下しているが、原油価格の上昇に伴い、その競

争力は高まる見込みであり、生産能力は 2016 年に 2,233 万 t/年（前年比

+6.3%）、2017年に 2,482万 t/年（前年比+11.1%）、2021年には 3,266万 t/年

（年率 7.9%）と拡大するだろう。その結果、需給ギャップは、2016 年は▲1,456

万 t（前年比▲1.6%）、2017年は▲1,314万 t（同▲9.8%）、2021年は▲940万

t（年率▲8.4%）と縮小する見通しである。 

④ その他アジア 

その他アジアのエチレン換算需要は、インドやインドネシア等が牽引し、2016

年は 2,273 万 t（前年比+4.3%）、2017 年は 2,367 万 t（同+4.1%）、2021 年は

2,743万 t（年率+3.8%）と増加を予想する。 

エチレン生産能力は、インドでは内需成長見合いで増強される見込みであり、

韓国やマレーシアにおいては輸出市場をターゲットとした増強が図られる見

込みであることから、2016年は 2,925万 t/年（前年比+2.7%）、2017年は 3,177

万 t/年（同+8.6%）、2021年は 3,371万 t/年（年率+2.9%）と増加を予想する。 

その他アジアの需給ギャップは、2016 年は+652 万 t（前年比▲2.5%）、2017

年は+810万 t（同+24.1%）、2021年は+627万 t（年率▲0.8%）と略横這いを予

想する。 
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【図表 6－5】 地域別需給ギャップ 【図表 6－6】 中国需要の推移 

 
（出所）重化学工業通信社「石油化学新報」等より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）貿易統計等よりみずほ銀行産業調査部作成 

3.  輸出～輸出競争力低下から減少トレンドが続く 

 

近年のエチレン換算輸出は、中国向け生エチレンやインド向け PVCが牽引し、

高水準で推移してきた（【図表 6－7】）が、2016年は旭化成・水島プラントの停

止（2 月）による生産能力の減少に伴い内需対応を優先させたこと、及び円高

の進行による交易条件の悪化から、215 万 t（前年比▲15.5%）と大きく減少す

る見込みである。 

2017 年は、設備能力縮小の影響が通年に及ぶことに加え、原油価格上昇に

よる交易条件の悪化、或いは最大の輸出先である中国の自給化が進むことか

ら 183 万 t（同▲15.0%）と減少を予想する。中国の樹脂輸入を見ると、減少が

続く PPに加えて、比較的堅調に推移してきた LDPEにも頭打ち感が見られる

（【図表 6－8】）。 

2021 年は、123 万 t（年率▲10.6%）と更なる減少を予想する。これは、北米に

おけるエチレン生産能力の増加に伴い、競争力のあるエチレン誘導品がアジ

ア市場に流入することや中国の自給化の進展、更には円高や原油価格の上

昇による交易条件の悪化が見込まれるためである。 

【図表 6－7】 日本樹脂輸出量（12 ヵ月移動平均） 【図表 6－8】 中国樹脂輸入量（12 ヵ月移動平均） 

 
（出所）重化学工業通信社「石油化学新報」等より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）重化学工業通信社「石油化学新報」等より 

      みずほ銀行産業調査部作成 
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4.  輸入～輸入汎用品の定着から横ばい圏で推移 

2016 年のエチレン換算輸入は、国内生産能力の削減に伴い、生エチレンを

中心に輸入が増加していることから、78 万 t（前年比+39.6%）と大幅に増加す

る見込みである（【図表 6－9】）。 

2017 年は、輸出の減少から国内設備に生産余力が生じる結果、輸入品の一

部を国産品に取り戻す動きが見込まれるため、67万 t（同▲14.5%）と減少を予

想する。 

2021年は、汎用品の一部では輸入品が定着しつつあることから、70万 t（年率

▲2.3%）と高い水準を維持すると予想される。 

結果として輸出入バランス（輸出－輸入）は、2016 年は 137 万 t（前年比▲

31.1%）、2017年は 116万 t（同▲15.3%）、2021年は 53万 t（年率▲17.2%）と

2016年以降は輸出超幅が縮小していく見込みである。 

2016年のアジア市況は、基礎原料（オレフィン・BTX）価格は、R.D. Shellシン

ガポールや韓国での設備トラブルから、一時的に需給バランスがタイト化した

ため、上昇基調となった。トラブル解消に伴い、エチレン価格は需給バランス

が再び緩和したため、下落に転じている（【図表 6－10】）一方、プロピレン価

格は需給バランスが比較的タイトであることから、引き続き上昇基調にある。 

【図表 6－9】 樹脂輸入量（12 ヵ月移動平均） 【図表 6－10】 アジアの基礎原料価格推移 

 
（出所）重化学工業通信社「石油化学新報」等より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）重化学工業通信社「石油化学新報」、 

ロイター社データ、ICIS等よりみずほ銀行産業調査部 

作成 
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5.  生産～輸出減少に伴い生産量は減少 

【図表 6－11】 エチレン生産・生産能力・設備稼働率の推移 

 

（出所）経済産業省、重化学工業通信社資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）設備稼働率は増減の実数値。2021年の数字は 5年間の単純平均 

2016年のエチレン生産は、627万 t（前年比▲8.9%）と減少を見込む。内需は

堅調な中、生産能力縮小に伴う供給制約による減産であり、稼働率は 95.4%

と 3年連続で 90%を超える見通しである。 

2017年は、輸出減少に伴い生産量は607万 t（同▲3.3%）と引き続きの減少を

見込む。稼働率の低下幅は小幅に留まり、依然として 91.1%と高稼働が継続

する見込みである。 

2021 年は、輸入が高止まる一方で輸出が減少する結果、生産量は 546 万 t

（年率▲2.7%）と減少し、稼働率は 82.8%と大きく低下する見込みである。 

【図表 6－12】 エチレン需給バランス 

 
（出所）重化学工業通信社「石油化学新報」等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）輸入比率は「輸入量÷内需量」で算出 

 

 

国内生産

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

生産 （千トン）
6,884 ＋ 3.5% 6,270 ▲  8.9% 6,066 ▲  3.3% 5,459 ▲  2.7%

生産能力 （千トン）
7,239 ＋ 1.0% 6,573 ▲  9.2% 6,659 ＋ 1.3% 6,597 ＋ 0.1%

設備稼働率 （％）
95.1% ＋ 2.4% 95.4% ＋ 0.3% 91.1% ▲  4.5% 82.8% ▲  2.8%

摘要
2015年 2016年 2017年 2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

7,574 
7,302 

7,564 7,667 7,706 7,594 
7,832 

7,425 
7,748 

7,401 

7,424 

7,321 

7,829 

7,170 7,239 

6,573 6,659 6,628 6,597 

5,724 

5,386 
5,548 

5,751 
5,766 

5,726 5,741 
5,593 

4,374 

5,116 5,205 
4,941 

4,967 5,190 
4,892 4,901 4,906 4,927 

97.2% 97.9% 97.4% 98.7% 98.9% 99.2% 98.8%

92.7%

89.2%

94.8%

90.1%

83.9%
85.5%

92.7% 95.1% 95.4%

99.2%

28%
30% 30% 29% 30% 30% 31%

27%

43%

35%
33%

31%

36%
33%

37%
34%

28%

23%

7% 7% 8% 7% 7% 9%
7%

10% 9% 10%
14% 14% 14% 14%

11%

16%
14% 14%

0 

1,000 

2,000 

3,000 

4,000 

5,000 

6,000 

7,000 

8,000 

9,000 

10,000 

2
0

0
1

2
0

0
2

2
0

0
3

2
0

0
4

2
0

0
5

2
0

0
6

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

(e
)

2
0

1
7

(e
)

2
0

2
1

(e
)

（
千
ト
ン

/年
）

設備稼働率生産能力（実能力ベース）

内需

輸出比率

輸入比率

生産能力削減に

より、エチレン生

産は減少 

輸出減少により、

生産量は減少 

生産量は 600万 t

を割り込む 

(CY) 

82.8% 



 

 
特集：日本産業の中期見通し（化学）   

 

みずほ銀行 産業調査部 

87 

II. 機能性化学品 

2015 年の機能性化学品市場は 5,541 億ドル（前年比+2%）であり、化学品全

体の 15%程度を占める。2021年にかけては、中国やその他新興国が牽引し、

年率+3%台半ばの成長が見込まれる。 

需要地別に見ると、2015年は日米欧の先進国が占める割合が5割を割り込ん

だ。消費者の購買力向上で生活水準が上がり、高品質な製品・素材の需要の

高まりを背景に、近接するアジア、特に中国が高成長を遂げている。中国は、

「中国製造 2025」でロードマップが示されたように、製造業の高度化や第三次

産業の伸長に伴い年率+6.4%（2015～2021CAGR）の高成長が続く見通し。

一方で、先進国の成長率は、米国の同+2.5%、西欧、日本は同+1.1%、同

+0.7%と低水準に留まる（【図表 6-14】）。結果として、中国は市場シェア約 3割

を占める世界最大の市場に成長し、その他アジアのシェアも伸長するが、日

米欧は軒並みシェアを落としていく（【図表 6-15】）。 

機能性化学品市場の代表的なプレイヤーを見ると、上位 20 社で市場全体の

39.8%（前年比▲2.7%）を占め、且つその全てが日米欧の先進国企業である

（【図表 6-15】）。 

この背景としては、機能性化学品市場の成立に不可欠なユーザー産業の集

積があることや技術による差別化が機能していることが挙げられる。その中で

も、欧米企業が 16 社を占め圧倒的なプレゼンスを有しているが、これは欧米

企業が各事業の将来の成長性や収益性を冷徹に見極め、事業の選択と集中

を継続的且つ大胆に行って来たためであると考えられる。 

2015年 12月に発表された Dow Chemical と DuPontの統合はその戦略の象

徴的な事例であり、業界 2 位と 3 位の企業が、汎用部門（素材化学）を切り離

し、農業用化学品と特殊化学品に集中することで成長を図らんとするものであ

る。 

一方、日本企業においても、日本ゼオンと住友化学が従来のコア事業である

S-SBR 事業の統合を発表する等、一歩踏み込んだ動きも見られ始めたが、ス

ピード感や規模感において欧米企業の後塵を拝している感は否めない。 

日本企業が大型再編や事業の取捨選択に躊躇している間、中国の国有企業

である中国化工集団（ChemChina）は、政府の支援を受けた豊富な資金力を

背景に、欧米企業の技術や製品の買収を進めている。中国化工集団の戦略

は、「中国製造 2025」に沿ったものと考えられ、今後も果敢な買収を繰り返し、

一気呵成に主要プレイヤーの仲間入りを果たすことも想定される。 
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【図表 6－13】 市場規模と成長率（製品別） 【図表 6－14】 市場規模と成長率（地域別） 

 

（出所）IHS よりみずほ銀行産業調査部推定 

（注）矢印は日本が得意とする機能性化学品 
 

（出所）IHS よりみずほ銀行産業調査部推定 

【図表 6－15】 機能性化学品国別シェア 

 

（出所）IHS よりみずほ銀行産業調査部推定 

【図表 6－16】 機能性化学品プレイヤー上位 200位 

 
（出所）IHS よりみずほ銀行産業調査部推定 

（注）20社は 2015年の機能性化学品分野の売上高に基づき抽出 
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III. 農業用化学品～大規模な再編で上位プレイヤーが集約 

2015 年の農業用化学品市場は約 710 億ドル（前年比▲8.6%）で、内訳は農

薬 512 億ドル（同▲9.6%）、GM 種子 198 億ドル（同▲6.0%）であり（【図表 

6-17】）、化学品全体の 2%程度を占める。先進国市場が成熟化する一方で、

南米等の新興地域が市場成長を牽引してきたが（【図表 6-19】）、足下は穀物

価格の低迷から需要は減少している。 

農薬市場を国別に見ると、従来の最大市場であった米国はブラジルに追い抜

かれ、続いて中国が米国に追随している（【図表 6-18】）。日本市場は、ブラジ

ル、米国、中国に続く世界第 4位の規模ではあるが、上位 3カ国との差は大き

い。 

長期トレンドとしては、人口増加や肉食増加による穀物需要の増加基調に変

化はなく、2021年を見据えると、中国やインドなどを中心に市場拡大が見込ま

れ、年率+2%台後半（金額ベース／2015～2021CAGR）のペースで成長する

ものと予想される。 

一方で、技術進歩による農薬使用原単位の減少には留意が必要である。例

えば、米国では Blue River Technology社が、自己学習機能や画像認識アル

ゴリズム機能を付与した農業用ロボットを用い、雑草を特定し効率的な農薬散

布を行う事で、農薬使用率を 90%削減することに成功している。こうした所謂

Precision Farmingが本格普及すれば、市場成長に下押し圧力がかかることに

なる。 

日本市場においては、緩やかな成長（年率+0.3%）を続ける見通しではあるが、

前述の Precision Farmingによる量の減少に加えて、ジェネリック品の普及によ

る価格の低下のリスクを孕んでいる。現行制度では、ジェネリック品の登録に

は新剤並みのデータ提出が求められるため、日本にはジェネリック品が実質

的に存在していないが、農林水産省が規制改革を進めており、欧米並みに登

録が簡略化される見込みである。規制改革が実現すれば、日本でもジェネリ

ック品が本格普及することから、農薬価格は低下し、量的な成長を見込めな

い以上は市場全体の縮小につながることとなる。 

GM種子市場は、過去 10年間に目覚ましい成長を遂げ、市場規模は 4倍近

くまでに拡大したが、国別に見ると、GM 種子の受け入れスタンスには跛行性

がある（【図表 6-20】）。先進国では、米国が作付面積で 39%を占める世界最

大市場だが、欧州や日本は GM 種子受け入れに消極的である。一方の新興

国では、ブラジルやアルゼンチンを中心とした南米での普及率が高く、各

25%、15%のシェアを有している。GM 種子市場は、今後は、作付地域や対象

穀物範囲の拡大によって成長が図られ、普及期に比べ成長率は鈍化するが、

年率+2%台後半（【図表 6-20】）の成長が予想される。但し、アジアのGM種子

市場の拡大可能性については注視を要する。 

農業用化学品市場の代表的なプレイヤーは、Big 6 と呼ばれる欧米企業が圧

倒的な存在感を示してきた（【図表 6-21】）が、過去 1年間に業界地図は大きく

変化した。DuPont と Dow Chemical の合併発表に始まり、中国化工集団によ
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る Syngenta買収、更に BayerによるMonsanto買収が矢継ぎ早に発表されて

いる。実現すれば、Big 3時代の幕開けとなるが（【図表 6-22】）、注目すべきは

Big 3の売上高の半分近くを GM種子事業が担う点である。 

この大型業界再編の背景には、上記の農薬使用原単位の減少リスクに加え

て、研究開発費用の上昇と効率性の低下があると考えられる。過去 20 年で、

新剤開発の成功確率が 1/3 に低下する一方、その費用が 2 倍となり、上市ま

での期間が 1.4 倍まで長期化しており、新剤を連続的に上市し続けるために

は、規模の拡大が不可欠となっている。 

【図表 6－17】 農薬市場規模と成長率（製品別） 【図表 6－18】 市場規模推移（製品別） 

 

（出所）Phillips McDougall よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

（出所）Phillips McDougall よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

【図表 6－19】 農薬市場規模推移（地域別） 【図表 6－20】 GM種子市場規模と成長率（地域別） 

 
（出所）Phillips McDougall よりみずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）Phillips McDougall よりみずほ銀行産業調査部作成 
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【図表 6－21】 Big 6 と主要プレイヤー（製品別） 【図表 6－22】 Big 3 と主要プレイヤー 

 
（出所）Phillips McDougall よりみずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）Phillips McDougall よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

IV. 日本企業のプレゼンスの方向性 

石化分野では、需要面で日本の内需成長が見込まれない中、アジアの存在

感が高まる。供給面では、原料コスト競争力が重要な差別化要素となる中、中

東や北米、中国など原料コスト競争力のある国・地域で新増設が行われ、日

本のナフサクラッカーは世界需給の限界プレイヤーとなっていく。既に一部製

品では供給過剰問題も顕在化しており、日本企業は高機能品での海外需要

の獲得を目指しつつも、汎用品では寧ろ撤退を進め内需防衛を図るといった

厳しい展開が予想される。 

機能性化学分野では、需要地を見ると、先進国から中国等の新興国にシフト

していくが、大型有望市場は既に欧米大手が欧米エンドユーザーとの関係性

を活かし寡占化を図りつつある。日本企業が欧米企業から既存取引を奪取す

ることは容易ではない。更には、政府支援を背景に、中国では中国化工集団

が欧米企業の買収を進め、機能性化学分野で急成長を図らんとしている。日

本企業は前門の虎、後門の狼というべき状態に陥っており、伸びゆく需要の

獲得競争から取り残される可能性も考えられる。 

農業用化学品分野では、日本市場は世界第 4 位の市場ではあるが、低成長

に留まる一方で、インド等の新興国での市場拡大により、存在感は薄まってい

く。Big 6が再編に動き出し R&D余力を創出する中、日本企業に再編の機運

は見受けられず依然として小体に留まっていることや、将来的にはジェネリッ

ク品との競争による国内市場の縮小や収益性の低下の可能性があることから、

プレゼンスは低下していくと考えられる。 
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V. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

日本企業が取るべき戦略は、競争優位性を見出すことの難しい石化事業から、

コストや物性よりも機能を重視する機能性化学分野へのシフト、農業用化学品

分野での国内再編である。 

石化分野は、初めに国内の供給能力を、マザー拠点として内需見合いあるい

は先端素材原料として必要な規模まで絞り効率化を図るべきである。そのた

めには、石化企業同士の「水平連携」と、石油精製企業や川下の誘導品プレ

イヤーとの「垂直連携」が必要となる。水平連携では、設備や運営を共同化し

コスト削減や規模の経済性を追求する。垂直連携では、石油精製との連携で

は、市況に応じた柔軟な原料調達や石油精製の留分の効率的な活用、用役

の共有化で競争力を高める。川下の誘導品プレイヤーとの連携では、オレフ

ィンの自社消費に拘らず、各誘導品のコアプレイヤーを招くことで、コンビナー

トの競争力向上を図る。一方海外は、汎用製品からの撤退を進めつつ、高付

加価値品で新興国需要の獲得を図る必要がある。但し、近年は主に中国企

業の増産によって製品の汎用化のスピードが速まっている。そのため、石化

分野での海外投資の際には、早期にクリティカルマスを獲得するために、新

興国プレイヤーとの協業による進出も一考に値しよう。新興国プレイヤーは、

一般的に原料コストと顧客を持つが技術が不足する場合が多く、技術はある

が原料コストとローカル顧客に弱みを持つ日本企業との相互補完関係を築き

やすい。 

機能性化学分野では、伸びゆくアジアの大型有望市場の獲得が求められる。

但し、アジア市場は欧米企業が既に注力しており、更には中資系企業の成長

も想定される。日本企業が取りうる選択肢は 2 つに集約されると考える。まず、

R&D 余力の確保である。機能性化学品は汎用化との戦いであり、安定して

R&D 投資を行う原資を捻出しうる事業規模の大きさが、競争力の源泉になる。

日本企業は、小規模・多プレイヤーの構図が長らく続いているが、総花的な

事業展開から脱却し、相互片寄せによって特定事業におけるトッププレイヤ

ーを目指すべきであろう。 

次に、素材や樹脂を問わない加工技術の獲得である。市場ニーズの多様化・

高度化を背景に、単一素材の物性による市場ニーズの解決は、限界を迎え

つつある。奇しくも、日本企業は原料のコスト競争力に劣るため、あらゆる素材

を使いこなすビジネスモデルを確立する余地がある。市場ニーズに対し、素

材・技術を結集しソリューションを提供することで模倣困難なビジネスモデルの

構築が可能となり得る。 

農業用化学品分野では、R&D 投資余力の確保と海外需要の獲得が必要で

ある。日本企業は R&D の効率性に強みを持ち、小体ながら多くの知的財産

権を有しているが、今後は、日本市場の環境が厳しさを増す中、単独での

R&D投資や海外展開が厳しくなるものと想定される。日本企業は早期に国内

再編を進め、各社が有する原体開発力を結集し、海外展開を図る必要があ

る。 

我が国化学産業

が取るべき戦略 

石化は国内効率

化、海外は地場

企業と連携 

選択と集中によ

って、特定事業に

おけるトッププレ

イヤーを目指す

べき 

素材や樹脂を問わ

ない加工技術で、

模倣困難なビジネ

スモデルを構築 

農業用化学品分

野では、国内集

約が必要 
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最後に、日本の化学メーカーが留意すべきリスクシナリオを考察すると、機能

性化学分野、農業用化学分野において、新興国のプレイヤーが台頭し、日本

企業の参入余地が閉ざされるリスクが挙げられる。例えば中国化工集団は政

府支援を背景に、Pirelli（タイヤ世界 5 位、買収総額 71 億ドル）や Syngenta

（農薬世界 1位、同 430億ドル）等の大型買収に踏み切り、技術や顧客基盤を

手に入れている。中国化工集団が、GM 種子を中国国内だけではなく、アジ

ア市場で普及させようとする可能性も考えられ、その場合、中国企業が日本

企業を抜き去るのみならず、アジア市場を席巻する可能性も否定できない。 

（素材チーム 相浜 豊／國府田 武文） 

takefumi.kunifuda@mizuho-bk.co.jp 

留意すべきシナ

リオは新興国企

業の台頭とアジ

ア市場の変容 
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【要約】 

■ 2016年の国内医薬品市場は、薬価改定による薬価引き下げや長期収載品1からのジェネリック

医薬品へのシフト等の影響で▲1.2%を見込む。2017 年は薬価非改定年だが、C 型肝炎治療

薬の反動減から+1.0%と予測する。グローバル市場については、これまで市場拡大を牽引して

きた中国の成長が鈍化する一方、最大市場である米国が高い成長となり、2016 年は+7.1%を

見込む。2017年は各国における医療費抑制圧力が高まることから、+6.7%と予測する。 

■ 国内では今後もジェネリック医薬品へのシフトが進むことに加え、財政負担の制約もあり薬価

引き下げ圧力が強く、2021 年に向けて緩やかな成長に留まるものと予測する。グローバル市

場については、トランプ政権による医療制度改革を中心に不確実要因は多いものの、米国が

牽引役となり高い成長になるものと予測する。 

■ 欧米製薬企業が積極的に事業の選択と集中を進める中、創薬力という点で日本企業のプレゼ

ンス低下が見込まれる。日本企業は注力する疾患領域を絞り込み、オープンイノベーションを

推進しながら当該疾患領域における治療モダリティ2を多様化し、同時に治療以外への対応を

進めていくことが求められよう。 

【図表 7－1】 市場動向と見通し 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）国内市場、輸出、輸入、国内生産：厚生労働省「薬事工業生産動態統計」 

グローバル市場：IMS, World Review Executive2016 Estimated Sales よりみずほ銀行産業調査部作成 

Copyright2016 QuintilesIMS、無断転載禁止 

（注）2016年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測 

                                                   
1 特許が切れ、後発品が存在している医薬品 
2 低分子化合物、バイオ医薬、核酸医薬など薬の物質的な種別 

医薬品 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

金額（億円） 95,258 94,130 95,071 100,839

金額（億円） 1,391 1,550 1,623 1,950

金額（億円） 39,511 36,180 38,450 49,043

金額（億円） 60,633 60,026 61,088 61,703

金額（$Bn） 1,072 1,148 1,225 1,568

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

（％） ＋ 7.2% ▲  1.2% ＋ 1.0% ＋ 1.4%

（％） ＋ 24.1% ＋ 11.4% ＋ 4.7% ＋ 4.7%

（％） ＋ 24.7% ▲  8.4% ＋ 6.3% ＋ 6.3%

（％） ＋ 3.3% ▲  1.0% ＋ 1.8% ＋ 0.6%

（％） ＋ 1.4% ＋ 7.1% ＋ 6.7% ＋ 6.4%

国内生産

国内生産

グローバル市場

輸入

輸出

輸入

国内市場

グローバル市場

国内市場

輸出
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I． 国内医薬品市場～ジェネリック医薬品普及と薬価引き下げにより緩やかな成長 

【図表 7－2】 国内医薬品市場 

 
（出所）厚生労働省「薬事工業生産動態統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測 

2016年の国内医薬品市場（出荷額ベース）は、高齢化の進展による医薬品需

要の増大という構造要因があるものの、概ね 2 年に一度実施される薬価改定

により▲5.6%相当の薬価引き下げ（薬剤費ベース）が行われたことに加えて、

年間販売額が極めて大きい品目の薬価を特例的に引き下げる「特例拡大再

算定」が実施されたことから、前年比▲1.2%とマイナス成長を見込む（【図表

7-2】）。 

2017 年は薬価非改定年であるものの、2015 年に発売され大型製品となった

ギリアド・サイエンシズの C 型肝炎治療薬の反動減により、前年比微増の

+1.0%と予測する。 

中期的な医薬品市場の動向については、ジェネリック医薬品の普及と政府に

よる薬価引き下げへの対応がポイントになる。 

医療費抑制策としてジェネリック医薬品の普及が進められており、「骨太の方

針 2015」にてジェネリック医薬品の数量目標として、「2017 年央に 70%以上と

すると共に、2018 年度から 2020 年度末までの間のなるべく早い時期に 80%

以上にする」ことが掲げられている。厚生労働省によると、2016 年 3 月時点の

数量シェアは 63.1%にまで増加しているが、ジェネリック医薬品大手 3 社が

2017年 3月期の業績予想を下方修正する等、足下の数量シェアの伸びは鈍

化している。しかしながら、中期的なジェネリック医薬品普及に向けた政府の

方針に変更は無く、安価なジェネリック医薬品の普及が市場の伸びを抑える

見込みである。 

高額薬剤への対応も市場拡大の抑制要因になる。小野薬品工業が 2014 年

に発売した「オプジーボ」は、これまでの作用機序3とは全く異なる画期的な抗

がん剤であるが、高い薬価が財政負担を押し上げると懸念され、2016年 11月、

緊急的な薬価改定により 50%の薬価引き下げが決定された。当初取得した適

応に加えて患者数が多い疾患へ適応拡大したこと、諸外国と比べて高い価格

になっていたことが問題視された結果ではあるが、早期承認制度によりオプジ

ーボが世界に先駆けて日本で承認されたことは事実であり、今後もイノベーシ

ョンの促進を妨げることの無いよう、薬価制度との調和を図っていくことが重要

であろう。 

以上を踏まえると、国内医薬品市場は従来のような高い成長は見込めず、薬

価改定年では▲0.5%～+0.5%、薬価非改定年では+3%前後をベースに推移

                                                   
3 薬剤が人体に対して働くメカニズム 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

金額
（億円） 95,258 ＋ 7.2% 94,130 ▲  1.2% 95,071 ＋ 1.0% 100,839 ＋ 1.4%

国内市場

摘要
2015年 2016年 2017年 2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

2016 年は薬価改

定の影響が大き

くマイナス成長 

2017年は C型肝

炎薬の反動減も

あり、緩やかな成

長に留まる 

ジェネリック数量

の伸びは鈍化す

るも、中期的には

普及が進む 

オプジーボの緊

急薬価引き下げ

が実施された。

今後はイノベーシ

ョン創出と薬価制

度の調和が求め

られる 

中期的には +1%

強の緩やかな成

長が見込まれる 
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するものと予測し、2021年に向けての国内医薬品市場は年率+1.4%で緩やか

に拡大し、2021 年に 10 兆円強の市場になると予測する。尚、現在薬価の毎

年改定が議論されているが、本稿での予測には織り込んでいない。仮に毎年

改定が実施された場合、薬価と市場実勢価の乖離が大きいジェネリック医薬

品を中心に影響が出ると考えられ、国内医薬品市場は上記予測から下振れる

可能性がある。 

 

II． グローバル市場～成長が鈍化した中国に代わり米国が牽引役に 

【図表 7－3】 グローバル医薬品市場の内訳

 
（出所）IMS, World Review Executive2016 Estimated Sales よりみずほ銀行産業調査部作成 

Copyright2016 QuintilesIMS、無断転載禁止 

（注 1）欧州にはイギリス、フランス、ドイツ、イタリア、スペイン、ASEANにはタイ、インドネシア、ベトナム、フィリピン、

マレーシア、シンガポールを含む 

（注 2）2015年実績の成長率は為替影響を除いたもので、IMS, World Review Executive2016 Estimated Salesをもと

にみずほ銀行産業調査部作成。2016年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測 

 

【図表 7-4】は世界の医薬品市場の上位 20 ヶ国を示している。米国が引続き

世界最大の市場であり、中国が 2013 年に日本を抜き 2 位となっている。2000

年代後半以降、BRICs や ASEAN がグローバル市場を牽引してきたが、近年

中国等一部新興国の伸びが鈍化している。一方、最大市場である米国は大

型製品の特許切れがピークを越え再び成長軌道に乗り、グローバル市場を牽

引していく見込みである。以上を踏まえ、2021 年に向けてのグローバル市場

は年率+6.4%で成長するものと予測する。 

【図表 7－4】 世界の医薬品市場 上位 20 ヶ国（2015年）

 
（出所）IMS, World Review Executive2016 Estimated Sales よりみずほ銀行産業調査部作成 

Copyright2016 QuintilesIMS、無断転載禁止 

（注）前年比成長率は為替影響を除いたもの 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

米国
金額
（$mn） 433,482 ＋ 12.0% 476,830 ＋ 10.0% 519,745 ＋ 9.0% 707,107 ＋ 8.2%

欧州
金額
（$mn） 150,763 ＋ 9.0% 156,794 ＋ 4.0% 163,065 ＋ 4.0% 190,763 ＋ 4.0%

中国
金額
（$mn） 115,215 ＋ 7.0% 122,934 ＋ 6.7% 130,925 ＋ 6.5% 167,515 ＋ 6.4%

ASEAN
金額
（$mn） 16,928 ＋ 6.3% 18,113 ＋ 7.0% 19,381 ＋ 7.0% 25,404 ＋ 7.0%

2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

グローバル
市場

摘要
2015年 2016年 2017年

順位 国
市場規模
（$mn）

前年比
（%）

順位 国
市場規模
（$mn）

前年比
（%）

1 米国 433,482 12 11 インド 16,571 15

2 中国 115,215 7 12 ベネズエラ 16,290 39

3 日本 81,359 6 13 韓国 12,547 5

4 ドイツ 42,621 6 14 ロシア 12,269 11

5 フランス 32,047 0 15 オーストラリア 11,007 5

6 英国 28,399 10 16 メキシコ 10,153 7

7 イタリア 27,212 13 17 トルコ 7,058 17

8 ブラジル 25,630 14 18 アルゼンチン 6,551 8

9 スペイン 20,484 16 19 ポーランド 6,513 6

10 カナダ 19,170 6 20 サウジアラビア 6,104 8

グローバルで医

薬品市場は拡大 
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① 米国 

2016 年は、製薬企業間の競争激化や保険会社の合併に伴う価格交渉の熾

烈化等が下押し要因となっているが、C 型肝炎治療薬や自己免疫疾患治療

薬等のスペシャリティ薬の伸長を背景に+10.0%と高い成長を見込む。 

2017 年はバイオシミラー4の普及による若干の減速を予想する。高額なバイオ

医薬品の後続品であるバイオシミラーは、2006 年に欧州で初めて承認されて

以降、欧州、日本を中心に複数の品目が承認されている。一方、米国での承

認は遅れていたが、2015 年に初のバイオシミラーが承認され、2016 年にはヒ

ュミラ、エンブレル、レミケード等、一製品で数千億円規模の売上を持つ大型

品のバイオシミラーが承認された。左記バイオシミラーの本格的な販売は

2017年になることを見込み、2017年は前年比+9.0%を予測する。 

2016 年 11 月 8 日に実施された大統領選挙では、大方の予想を覆しトランプ

氏が勝利した。トランプ次期大統領はオバマケアの廃止や医療サービス価格

の透明化、個人による医薬品の輸入解禁など 7 つのヘルスケア分野の改革

案を公約しているが、製薬産業にとってはクリントン候補が掲げていた政府に

よる薬価交渉や特許期間の短縮等の施策よりも緩やかな影響になる見込み

である。従って、価格引き下げ圧力は高まるものの、がんや自己免疫疾患分

野での新薬の登場が市場を牽引し、2021年にかけて年率+8.2%で成長すると

予測する。 

② 欧州 

2016 年の欧州市場は、引き続き各国政府による医療費抑制圧力が強いが、

高齢化の進展に伴う医薬品需要の増加やC型肝炎薬等のスペシャリティ薬の

売上増加を背景に+4.0%の成長を見込む。2017 年以降についても、各国毎

のばらつきはあるものの、高齢化の進展に伴い+4.0%で成長すると予測する。 

2016 年 6 月に実施された国民投票の結果、英国の EU 離脱が決定した。EU

離脱は規制当局である欧州医薬品庁の英国からの移転や一部製薬企業の

立地戦略の見直しを引き起こす可能性はあるが、欧州全体として見れば影響

は軽微であると考えられる。一方、より長期的な目線で見た場合、欧州の研究

開発を牽引してきた英国の力が低下し、革新的な医薬品の創出が停滞するこ

とが懸念される。近年、製薬企業単独での創薬に加え、アカデミアやベンチャ

ー企業との協業によるオープンイノベーションがより重要となる中、離脱により

EU との共同研究プログラムへ影響が生じ、欧州域内での研究者間の交流機

会減少やベンチャー企業への投資が下火になる可能性もあり、英国のみなら

ず他国への長期的な影響には注視していく必要がある。 

③ 中国 

中国医薬品市場は高齢化の進展や生活習慣病患者の増加を背景に、近年 2

桁の成長率で推移してきたが、公立病院による医薬品の共同購買を促す等

の医療費抑制策が導入され、2015 年の成長は+7.0%に鈍化した。2016 年に

                                                   
4 バイオテクノロジーを用いた医薬品の後発品 

2016 年はスペシ

ャリティ薬の伸長

等により高い成

長 

2017 年はバイオ

シミラーの普及に

より若干減速 

中期的にはトラン

プ政権の影響が

予想されるも底

堅い成長が見込

まれる 

2016年は C型肝

炎薬の売上増で

+4%、2021年にか

けても同様の成

長が見込まれる 

中期的には堅調

な推移が見込ま

れるも、長期的に

は Brexit の影響

が顕在化する可

能性 

2015 年から成長

率は大幅に鈍化 
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入っても、価格が高騰している特許医薬品や独占度の高い医薬品について

政府が交渉により薬価を引き下げる等、依然として医療費抑制圧力は強く、

前年比+6.7%を見込む。 

中期的には、医薬品へのアクセスが不十分であり 1 人当たり医療支出が未だ

低水準にあること、高齢者人口が年率 5%程度で増加すること等を鑑みれば、

今後も拡大基調は継続する見込みである。ただし、従来のような2桁の成長は

見込めず、2021年にかけて年率+6.4%で推移すると予測する。 

④ ASEAN 

ASEAN 各国は、高齢者人口増加と食生活の欧米化に伴う生活習慣病の増

加、医療提供体制の整備と国民所得の増加による医療アクセスの向上等を背

景に、2021年にかけて従来と同水準の+7.0%の成長を予測する。 

 

III． 生産～数量ベースでは増加するも、金額ベースでは微増 
 

2016 年の国内医療用医薬品生産金額は、薬価改定の影響もあり前年比▲

1.0%を見込む。2017 年は薬価改定が無いため、前年比+1.8%と予測する

（【図表 7-5】）。国内での医薬品需要は高齢化の進展を背景に増加することが

見込まれるが、大型製品には輸入品が多いことに加え、ジェネリック医薬品が

普及すること、日本企業の海外生産シフトが進んでいること等を鑑みると、今

後の国内での生産金額は小幅な増加に留まるだろう。 

【図表7-6】は2015年度の国内での売上上位製品を示したものであるが、大型

製品の多くが外資系製薬企業の製品であり、日本企業製品の売上は近年横

這いないしは減少している。 

また、ジェネリック医薬品の普及が進められているが、基本的には長期収載品

からの置き換えになり、安価なジェネリック医薬品の普及は生産金額の伸びを

抑制する。2021 年にかけて薬価改定も複数回予定されていることから、数量

ベースでは増加するものの、金額ベースでは数量ほど増加しないだろう。 

加えて、国内大手製薬企業を中心にグローバルで生産体制の最適化を推し

進めており、今後もこの流れは続いていくものと考えられる。近年は国内中堅

製薬企業にも同様の動きが浸透しつつあり、企業によっては海外で生産した

医薬品を日本向け・現地向け両方で展開する方針である。 

以上を踏まえると、薬価改定によって年毎の増減はあるものの、国内の医薬

品生産金額は 2021 年にかけて年率+0.6%の低い伸びで推移すると予測す

る。 
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【図表 7－5】 国内医療用医薬品生産金額 【図表 7－6】 国内売上上位 10製品 

 
（出所）厚生労働省「薬事工業生産動態統計」よりみずほ銀行   

産業調査部作成 

（注）2016年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測 

 

（出所）IMS医薬品市場統計よりみずほ銀行産業調査部

作成、Copyright2016 QuintilesIMS、無断転載  

禁止 

（注）売上高は 2015年度、薬価ベース 

 

IV． 輸出入～医薬品の輸入超過は 2兆円超えだが、技術貿易収入は増加傾向 

【図表 7－7】 医薬品の輸出入見通し 

 
（出所）厚生労働省「薬事工業生産動態統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測 

2016年の医薬品輸出は、2015年と同様抗がん剤の輸出が増加することから、

前年比+11.4%の高い伸びを見込む。2017 年以降も抗がん剤を中心に増加

することが見込まれ、2021年に向けて+4.7%の伸びを予測する。 

輸入については、2015年はC型肝炎薬の輸入急増という特殊要因があったこ

とから前年比+24.7%の高い伸びとなったが、2016 年はその反動もあり▲8.4%

を見込む。しかしながら、上記特殊要因を除いても輸入は増加傾向にあり、中

期的に+6.3%の伸びを予測する。 

【図表 7-8】は貿易統計5により 2000年以降の医薬品輸出入額とその差額を示

したものであるが、2005 年以降急速に輸入超過が進み、2015 年の輸入超過

額は 2兆 4,618億円に達している。前述したように、国内製薬企業が生産の海

外シフトを進めていること、欧米大手製薬企業が有望なパイプラインを複数保

有していることを踏まえれば、今後も輸入超過額は拡大する見込みである。 

一方、【図表 7-9】は医薬品産業における技術導出入収支の推移である。2000

年以降受入超過額は増加傾向にあり、2014 年の収支は+3,420 億円となった。

特に、近年はベンチャー企業による欧米製薬企業への導出が目立つ。海外

は導出ビジネスで稼ぐと割り切っている製薬企業も一定程度存在しており、今

後も技術導出による収入は増加していく見込みである。 

                                                   
5 薬事工業生産動態統計の輸出は最終製品輸出（直接輸出分）のみ計上されているため、実際の数値は貿易統計で捉えている 
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（百万円）
前年比
（%）

1 ハーボニー GILEAD SCIENCES 269,304 -

2 ソバルディ GILEAD SCIENCES 150,879 -

3 アバスチン ROCHE 117,936 13.0

4 プラビックス SANOFI 99,973 ▲ 19.9

5 ネキシウム ASTRAZENECA 99,200 20.1

6 リリカ PFIZER 87,763 13.9

7 オルメテック 第一三共 86,461 ▲ 3.9

8 レミケード JOHNSON & JOHNSON 85,513 ▲ 2.2

9 モーラス 久光製薬 79,015 ▲ 1.9

10 ジャヌビア MERCK & CO 77,106 1.2

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

金額
（億円） 1,391 ＋ 24.1% 1,550 ＋ 11.4% 1,623 ＋ 4.7% 1,950 ＋ 4.7%

金額
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【図表 7－8】 医薬品輸出入収支 【図表 7－9】 医薬品技術導出入収支 

 
（出所）財務省「貿易統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）「薬事工業生産動態統計」とは統計対象が異なる 

 

 
（出所）総務省「科学技術研究調査」よりみずほ銀行       

産業調査部作成 

 

 

V． 日本企業のプレゼンスの方向性 

人口増加と高齢化の進展により、世界的に医薬品需要は高まっている。特に、

中国は高齢者人口が急増したことにより日本を抜き世界第 2 位の市場になっ

ており、米国市場についても高齢者人口の増加に加え、大型製品の特許切

れがピークを過ぎ、新薬の登場もあり再び高成長軌道に戻りつつある。一方、

国内市場については高齢化の進展という需要拡大要因は続くものの、財政負

担の制約から価格引き下げ圧力が強く、市場の伸びは緩やかになると予測さ

れる。 

こうした中、欧米企業は 2014 年以降事業ポートフォリオの交換や大規模な買

収により選択と集中を進め、各々注力する領域の強化を図っている。一方、日

本企業については一部において選択の動きがみられるものの、ポートフォリオ

の交換や買収等の「集中」の動きに乏しく、欧米企業と比較するとスピード感

で劣る。製薬企業のプレゼンスは創薬力にあるが、創薬の難易度は年々上昇

しており、選択と集中による効率的な研究開発の推進が中期的な競争力の差

として顕在化してくる可能性がある。加えて、中国等の新興国企業も創薬力の

向上に向けた積極的な取り組みを実施している。これらを踏まえると、中期的

には日本企業のプレゼンス低下が見込まれる。 

 

VI． 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

かかる状況下、日本企業が取るべき戦略は、注力する疾患領域を絞り込み、

オープンイノベーションを推進しながら当該疾患領域における治療モダリティ

を多様化し、同時に治療以外への対応を進めることであると考える。 
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多くの医薬品が開発されているが、既存薬と比較して高い有効性が認められ

ない場合の新薬承認は困難になっている。新薬の開発にはゲノムレベルで疾

患の原因を突き止める等、個々の疾患に関する深い理解が必要になるため、

製薬企業には自社リソースの限界を踏まえ注力する疾患領域の選択と集中

が求められる。同時に、多額の研究開発費を賄うべく、ノンコア領域や本業と

のシナジーが薄い事業をキャッシュ化することも不可欠になる。そのうえで、自

社単独での創薬に拘らず、アカデミアとの連携やベンチャー企業の買収等、

外部資源を有効活用し、注力する疾患領域において、低分子医薬のみなら

ず、抗体医薬、再生医療、核酸医薬6といった、多様なモダリティによるアプロ

ーチを進めていくべきであろう。 

また、昨今の世界的な医療費抑制の流れも踏まえると、治療だけではなく早

期診断や予防といった「治療前」への対応、患者の服薬管理や治療のアウト

カム評価等の「治療後」への対応が求められよう。そのためには、医薬品だけ

ではなく各種診断機器やウェアラブルデバイス、IT 技術等も必要になってくる

ため、製薬企業が単独で対応するには限界がある。従って、製薬企業には注

力する領域において疾患バリューチェーン全体に対応すべく、疾患への深い

理解を強みとしながら医療機器メーカーや医療・介護事業者、あるいは IT 事

業者等の異業種との積極的な連携が求められるであろう。 

留意すべきリスクシナリオは、創薬エコシステムの弱体化による新薬パイプライ

ンの減少である。大手製薬企業の多くは、自社創薬だけではなく、ベンチャー

企業等の有望なパイプラインを獲得することで継続的に新薬を上市している。

世界的に薬価引き下げ圧力が強くなり、革新的な医薬品に対しても適正な対

価が設定されなければ、企業の開発インセンティブが低下し、ベンチャー企

業への投資が下火になる等、創薬エコシステムの弱体化が懸念される。エコ

システムの弱体化による新薬パイプラインの減少は製薬企業の成長機会の減

少を意味し、欧米製薬企業や台頭する新興国企業との獲得競争が激化する

ことで、有望なパイプライン獲得に多額の資金が必要になる。日本企業は規

模で欧米企業に劣り、政府支援の手厚い新興国企業と比べても資金力に劣

るため、パイプライン獲得費用が想定以上に上昇した場合、成長のためのシ

ーズ獲得がより困難になろう。その際には、日本企業には有望なパイプライン

を継続して獲得できるよう、再編による規模拡大を検討していく必要が生じる

であろう。 

 

（素材チーム 戸塚 隆行） 

takayuki.totsuka@mizuho-bk.co.jp 

                                                   
6 DNAや RNAの構成成分である核酸（オリゴヌクレオチド）からなる医薬品 
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【要約】 

■ 2015 年の国内医療機器市場（生産＋輸入－輸出）は、診療報酬非改定年であり医療機関の

設備投資が抑制傾向にあったこと、消費税導入前の駆け込み需要の反動減から、2009 年以

来初めて前年比▲3.6%のマイナス成長となり、2.68 兆円で着地した。2016 年は、診療報酬改

定年であり、病院の設備投資増が見込まれることから、前年比+1.6%の 2.73 兆円を見込む。

2017年は非改定年だが、医療費の伸び率をベースに前年比+2.9%を予想する。 

■ 国内では、引き続き高齢化の進展に伴い医療機器需要が増大するが、政府による医療費抑

制、一部医療機器の技術成熟等を踏まえ、2021 年にかけて+2.3%の緩やかな市場拡大を見

込む。グローバル市場は、引き続き中国ほか新興国が牽引し中期的に+5.9%の成長を予測す

る。 

■ 近年、国内企業による医療機器の M&A が活発化している。①一定の市場規模と成長性を有

する製品分野をターゲットとし、②既存の顧客である診療科向けに診断機器から治療機器まで

幅広い製品ラインナップを拡充し、③IT や再生医療等新技術の取り込みに資金と人材を投入

すれば、日系企業がグローバルでプレゼンスを高める余地は十分にあるものと考える。 

【図表 8－1】 需給動向と見通し 

 
（出所）厚生労働省「薬事工業生産動態統計」、BMI Research, Worldwide Medical Devices Forecasts to2020 

よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）国内：2015年以降の実額、グローバル：2015年の増減率、及び 2016年以降の実額・増減率は為替の 

影響を除いたもので、みずほ銀行産業調査部による予測 

（注 2）グローバル需要は検体検査機器を含まない 

【実額】
摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

金額（億円） 26,848 27,277 28,057 30,530

金額（億円） 6,184 6,330 6,520 7,058

金額（億円） 13,523 14,581 15,455 18,081

金額（億円） 19,509 19,027 19,122 19,507

金額（US$mn） 324,448 344,518 366,374 459,650

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

（％） ▲  3.6% ＋ 1.6% ＋ 2.9% ＋ 2.3%

（％） ＋ 8.0% ＋ 2.4% ＋ 3.0% ＋ 2.2%

（％） ▲  1.2% ＋ 7.8% ＋ 6.0% ＋ 4.4%

（％） ▲  1.9% ▲  2.5% ＋ 0.5% ＋ 0.5%

（％） ＋ 5.6% ＋ 6.2% ＋ 6.3% ＋ 5.9%グローバル需要

国内需要

輸出

輸入

国内生産

グローバル需要

国内需要

輸出

輸入

国内生産

医療機器 
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I. 国内医療機器市場～市場成熟により緩やかな拡大を予測 

【図表 8－2】 国内市場 

 

（出所）厚生労働省「薬事工業生産動態統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2015年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測 

 

2015 年の国内医療機器市場（生産＋輸入―輸出）は、2009 年以来初めて▲

3.6%のマイナス成長となった。 

医療機器の国内市場規模は、診療報酬改定年に成長率がやや高めになる

一方、非改定年にやや低めになる傾向がある（【図表 8‐3】）。医療機器市場

の約 3分の 1（金額ベース）は、医療機器自体に償還価格が定められる「特定

保険医療材料」（診療報酬内訳の「うち材料」）に該当し、2年に一度の改定毎

に価格が引き下げられてきた（【図表 8‐4】）。特定保険医療材料には、カテー

テル、人工関節、ペースメーカーなどが含まれる。他方、残りの 3分の 2（金額

ベース）を占める医療機器には、CT、MRI、心電計等の装置系機器が含まれ、

医療機器そのものに償還価格が定められるのではなく、医療機関が先行的に

医療機器を調達し、診療・治療行為によって受領する診療報酬から調達費用

を回収する。過去の診療報酬改定内容の推移をみると、特定保険医療材料

の償還価格（「うち材料」）が低下基調で推移する一方で、診療報酬本体はプ

ラス改定が続いてきた。すなわち、全体としては、診療報酬改定年に増点とな

った診療項目における医療機関の医療機器調達が増大し、市場が拡大する

傾向にあったと考える。2015 年は、診療報酬非改定年であり、医療機関の設

備投資が抑制傾向にあったこと、消費税導入前の駆け込み需要の反動減か

ら、市場規模が縮小した。 

2016 年は診療報酬改定年であり、病院の設備投資増が見込まれることから、

前年比+1.6%の 2.72兆円を見込む。2017年は非改定年だが、成長率が抑制

的であった 2016 年の反動増と医療費の伸び率を勘案し、前年比+2.9%を予

想する。 

 

  

国内需要

（単位）
（実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）

（2016-2021
CAGR）

金額（億円） 26,848 ▲  3.6% 27,277 ＋ 1.6% 28,057 ＋ 2.9% 30,530 ＋ 2.3%
国内市場

2021年
（実績） （見込） （予想） （予想）

摘要
2015年 2016年 2017年

2015 年は 2009

年来のマイナス

成長 

医療機器は診療

報酬改定年に市

場規模が拡大し、

翌年の成長率が

やや低下する傾

向 

2016 年は診療報

酬改定年であり

病院の設備投資

増を見込みプラ

ス成長を予想 
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【図表 8－3】 医療機器国内市場規模推移（予測） 

 

（出所）厚生労働省「薬事工業生産動態統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2015年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測、横軸の*マークは診療報酬改定年 

【図表 8－4】 診療報酬改定内容の推移 

 

（出所）厚生労働省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2014年度：全体改定率は▲1.26%であるが、消費税分 1.36%を含めた名目改定率は+0.10% 

医療機器の国内市場は、過去 5 年間（2009～2014 年）、平均成長率 5.1%で

推移してきた（【図表 8‐5】）が、市場が縮小した 2015 年に続き 2016 年も前年

比+1.6%に留まる見込みであり、成長率が低下している。これまでの高成長の

背景には、高齢化の進展と低侵襲治療へのニーズの高まりに対応する形で、

医療機器の技術革新が進行した点が挙げられる。また、医療機器が成長産

業として注目され、政府の開発・輸出支援が活発化していたことも成長を後押

しした。今後も同様の傾向が継続するとみられるものの、一服したと考え、中

期的な成長率は医療費の伸び率をベースに年平均+2.3%で緩やかに拡大す

ると予測する。 
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国内市場（左軸）（年ベース:） 対前年成長率（右軸）（億円）

（年）

うち材料

2000 ＋ 0.20% ＋ 1.90% ▲  1.70% ▲  0.10%

2002 ▲  2.70% ▲  1.30% ▲  1.40% ▲  0.10%

2004 ▲  1.00% ＋ 0.00% ▲  1.00% ▲  0.10%

2006 ▲  3.16% ▲  1.36% ▲  1.80% ▲  0.20%

2008 ▲  0.82% ＋ 0.38% ▲  1.20% ▲  0.10%

2010 ＋ 0.19% ＋ 1.55% ▲  1.36% ▲  0.13%

2012 ▲  0.00% ＋ 1.38% ▲  1.38% ▲  0.12%

2014 ▲  1.26% ＋ 0.10% ▲  1.36% ▲  0.14%

2016 ▲  0.84% ＋ 0.49% ▲  1.33% ▲  0.11%

年度
全体

改定率 うち本体 うち薬価

中長期的には、

緩やかな拡大を

見込む 
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【図表 8－5】 大分類別国内医療機器市場規模推移 

 

（出所）厚生労働省「薬事工業生産動態統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）市場規模＝生産＋輸入－輸出 

 

II. グローバル医療機器市場～中国、ASEAN 等新興国がグローバル市場を牽引 

【図表 8－6】 グローバル需要の内訳 

 
（出所）BMI Research, Worldwide Medical Devices Forecasts to2020 よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2015年の成長率、2016年以降の数値・成長率は為替の影響を除いたものでみずほ銀行産業調査部による 

予測値。 

（注 2）西欧：ドイツ、フランス、イギリス、イタリア、スペインほか 15カ国 

ASEAN：マレーシア、タイ、ベトナム、インドネシア、シンガポール、フィリピンの 6カ国 

医療機器のグローバル上位 20 カ国及びシェアは【図表 8‐7】の通りである。

BMI Research によれば、世界市場の 4 割を米国が占め、日本、ドイツ、中国

が市場シェア 5～8%の第 2 グループに位置付けられる。5 位以下には、西欧

各国、ロシア、中南米のブラジル・メキシコ、インド、中東のサウジアラビアなど

が含まれる。世界的な高齢化の進展と、新興国における所得水準の向上に伴

う医療ニーズの増大等により、医療機器市場は安定的に拡大推移するものと

みられ、2021 年に向けてグローバルの医療機器市場規模は年率+5.9%で成

長すると予測する（【図表 8‐1】）。 

（単位：億円）

市場規模 CAGR 市場規模 CAGR

2014年 (2009-2014年） 2014年 (2009-2014年）

処置用機器 注射器具、カテーテル、輸液用器具、結さつ・縫合用機械器具 7,355 8.8%

生体機能補助・代行機器
ペースメーカー、人工血管、ステント、人工関節、透析器、
酸素治療機器、徐細動器

5,678 2.1%

治療用又は手術用機器
放射線治療装置、レーザー治療器、手術用顕微鏡、
理学療法用機械器具ほか

1,367 7.5%

鋼製器具 切断・切削器具、整形外科手術用器械器具、開創器ほか 453 1.8%

画像診断システム
X線装置、X線CT、超音波画像診断装置、MRI、SPECT、
造影剤注入装置ほか

2,964 5.6%

画像診断用Ｘ線関連装置
及び用具

診断用X線関連装置、撮影用具・用品、防護用具 346 -10.5%

生体現象計測・監視システム 体温計、血圧計、心電計、脳波計、ベッドサイドモニタ、内視鏡 2,738 7.3%

医用検体検査機器 臨床化学検査機器、血液検査機器、尿検査機器 574 4.0%

施設用機器 手術台、診療台、照明器、滅菌器、消毒器、吸入器具 415 8.5%

眼科用品及び関連製品 視力補正用眼鏡、コンタクトレンズ 2,377 3.3%

歯科材料 歯科用金属、歯冠材料、歯科充填材料 1,547 6.5%

家庭用医療機器
家庭用マッサージ器、家庭用電気治療器（低周波、電位治療
器など）、家庭用磁気治療器、補聴器、衛生用品

1,315 2.3%

歯科用機器
歯科用X線装置、歯科診察用機器、歯科用ユニット、
矯正用機材・器具

525 4.7%

衛生材料及び衛生用品 不織布ガーゼ、脱脂綿、手術用手袋、手術衣、包帯、避妊用具 204 2.4%

27,857 5.1%

3.9%

合計

分類

治療系

診断系

その他

主な医療機器大分類

14,853 5.6%

7,036 4.9%

5,968

グローバル需要

（単位）
（実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）

（2016-2021
CAGR）

米国 金額（US$ｍn)
140,144 ＋ 4.9% 147,291 ＋ 5.1% 155,245 ＋ 5.4% 191,230 ＋ 5.4%

西欧 金額（US$ｍn)
77,169 ＋ 5.0% 80,910 ＋ 4.8% 84,377 ＋ 4.3% 100,177 ＋ 4.4%

中国 金額（US$ｍn)
17,774 ＋ 9.3% 19,788 ＋ 11.3% 21,725 ＋ 9.8% 31,174 ＋ 9.5%

ASEAN 金額（US$ｍn)
5,013 ＋ 9.7% 5,463 ＋ 9.0% 5,968 ＋ 9.2% 8,406 ＋ 9.0%

グローバル
需要

摘要
2015年 2021年
（実績） （見込） （予想） （予想）

2016年 2017年

グローバル市場

は 2021 年にかけ

て年率+5.9%の成

長を予測 
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【図表 8－7】 世界の医療機器市場 上位 20 カ国（2015 年） 

 

（出所）BMI Research, Worldwide Medical Devices Forecasts to2020 よりみずほ銀行産業調査部作成 

① 米国 

2015 年の米国医療機器市場規模は、2010 年の医療制度改革法（所謂オバ

マケア）施行以降、保険加入率が高まり医療へアクセス可能な患者が増えた

こと、医療の効率化に貢献する医療機器のニーズが増加したことにより、前年

比+4.9%の 1,401 億ドルとなった。2016 年もこの傾向が続き、同+5.1%の成長

を見込む（【図表 8‐6】）。 

2017 年以降は、トランプ次期大統領による新医療政策にかかっているが、トラ

ンプ次期大統領はオバマケアの廃止を公約に掲げる一方で、医療アクセス、

医療サービスの質の向上に向けて取り組む方針を示している。現時点では医

療機器市場に大きなマイナスの影響は予想されないことに加え、医療の効率

性や患者の QOL（Quality of life）向上につながる医療機器への堅調な需要

を見込み、2021年にかけて+5.4%の成長を予測する。 

② 西欧 

2015 年の西欧の医療機器市場規模は前年比+5.0%の 772 億米ドルとなった。

西欧では医療費抑制の動きが続く一方で、高齢化の進展に伴い一定の需要

増が見込まれる。2016年についても+4.8%の 809億ドルを予想する。 

2016年 6月に実施された国民投票により英国の EU離脱が決定した。欧州で

は医療機器メーカー又は輸入者が、EU の医療機器関連指令で定められた

基本要件に適合したことを示す CE マークを表示すれば、EU 域内で医療機

器を流通させることができる。この点、EU離脱により英国が独自の規制を新設

した場合、英国内での販売に関し医療機器メーカーに追加の業務負担が生

じるなど、手続き面では若干の影響が想定されるが、医療機器需要に与える

影響は限定的であるとみられる。中期的には、医療機器の価格に対する効果

の検証を厳格に実施する英国をはじめ、各国で医療費抑制の動きが続く一

方、高齢化に伴い安定的な需要増を見込み年率+4.4%の市場拡大を予測す

る。 

 

 

順位 国名
市場規模

（US$mn)
シェア 順位 国

市場規模

（US$mn)
シェア

1 米国 140,144 43.2% 11 スペイン 4,552 1.4%

2 日本 26,013 8.0% 12 ロシア 4,369 1.3%

3 ドイツ 22,668 7.0% 13 オーストラリア 4,181 1.3%

4 中国 17,774 5.5% 14 メキシコ 3,919 1.2%

5 フランス 12,567 3.9% 15 スイス 3,504 1.1%

6 イギリス 10,864 3.3% 16 インド 3,500 1.1%

7 イタリア 8,281 2.6% 17 オランダ 3,374 1.0%

8 カナダ 6,157 1.9% 18 トルコ 2,295 0.7%

9 韓国 5,504 1.7% 19 ベルギー 2,227 0.7%

10 ブラジル 4,591 1.4% 20 サウジアラビア 2,214 0.7%

2015 年はオバマ

ケアの影響によ

り プ ラ ス 成 長 。

2016 年も同様の

成長を見込む 

2017 年以降も医

療アクセス向上、

医療サービスの

質の向上に向け

た取組は継続さ

れるものと予想 

2015 年、2016 年

は 5%前後のプラ

ス成長を予測 

英国の EU 離脱

が医療機器市場

に与える影響は

限定的であり、中

期的に年率+4.4%

の成長を予測 
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③  中国 

2015 年の中国の医療機器市場規模は前年比+9.3%の 178 億米ドルとなった。

中国の医療機器市場は、人口増、高齢化に伴う自然発生的な需要拡大が続

いている上、政府による地方病院の拡充など医療インフラ整備が進み、これま

で毎年 2 桁台の高成長を続けてきた。中国では、引き続き高齢化の進展、生

活習慣病患者の増加を背景とした医療機器需要の拡大が予想される。他方、

中国では経済減速に伴い、財政負担の懸念から医療費抑制の必要性が高ま

っている。また、2014 年以降、中国政府は医療機器の国産化を推進しており、

対象製品を指定し、公立病院に対して国産医療機器の調達を推奨している。

この背景には、自国の医療機器産業振興だけでなく、海外製品から国産医療

機器への調達シフトを推進することで、増大する医療機器のコストを抑制する

目的もあるとみられている。今後も中国の医療機器市場は拡大基調で推移す

るものの、医療費抑制の動きを鑑み、2021 年にかけて年平均+9.5%の成長を

予測する。 

④ ASEAN 

2015 年の ASEAN の医療機器市場規模は前年比+9.7%の 50 億ドルを見込

む。足下で主要 6カ国の市場規模は合計しても中国の 3分の 1を下回る水準

ではあるが、ASEAN では人口増、高齢化の進展、経済成長に伴う中間所得

層の拡大が続く上、インドネシア、フィリピンでは国民皆保険達成に向けた取

り組みが進められており、医療インフラ整備によるアクセス向上が期待される。

以上より、中期的に年率 9.0%での市場拡大を予測する。 

III. 生産～国内生産強化と海外生産シフトの動きが拮抗 

【図表 8－8】 生産見通し 

 

（出所）厚生労働省「薬事工業生産動態統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2015年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測 

 

2015年の国内医療機器生産金額は 1.95兆円となり、前年対比▲1.9%のマイ

ナス成長となった。医療機器は、先端治療機器をはじめとして製品の性能が

患者の生命を左右する製品が多く、高度な生産管理が必要とされるため、国

内生産を重視する企業が多い。足下でも国内の生産体制を強化し、既存工

場の生産能力を拡充したり、生産設備を新設するケースがみられる。一方、同

じ医療機器でも、診療報酬改定で価格が引き下げられる傾向にあるカテーテ

ル等の特定保険医療材料を中心に、製造原価を低減する必要性から

ASEAN等での海外生産を強化し国内からの生産シフトを進める事例も多い。

医療機器は企業・製品によって生産方針・体制が異なる状況にある中、2015

年は全体としては国内生産が前年比やや減少する結果になった。2016 年に

ついても、期中の実績値を踏まえ前年比▲2.5%の微減を見込む。 

国内生産

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

金額（億円）
19,509 ▲  1.9% 19,027 ▲  2.5% 19,122 ＋ 0.5% 19,507 ＋ 0.5%

国内生産

2021年
（実績） （見込） （予想） （予想）

摘要
2015年 2016年 2017年

医療インフラ整備、

生活習慣病患者

の増加を背景に

中期的に+9.5%の

成長を見込む 

2015 年はプラス

成長を見込む 

2015 年の国内生

産は国内生産体

制強化と海外シ

フトの動きが拮抗

し、微減。2016 年

も前年比微減を

見込む 
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但し、国内の医療機器需要は、高齢化の進展、医療機器の高付加価値化等

に伴い緩やかに拡大していくことが見込まれる。異業種参入により、国内の医

療機器企業数が増加傾向にあること、厳格な生産管理が必要とされる医療機

器の特性を踏まえると、引き続き一定の国内生産が維持されるとみられるため、

中期的に国内生産は年率+0.5%で微増推移すると予測する。 

IV. 輸出入～輸入超過額は拡大傾向が続くも、国内企業の海外生産品の輸入も含む 

【図表 8－9】 輸出入見通し 

 

（出所）厚生労働省「薬事工業生産動態統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2015年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測 

【図表 8-10】は医療機器の輸出入の推移・予測を示したものである。輸出、輸

入共に 2012年以降増加基調で推移しており、輸入の伸びが輸出の伸びを上

回ることから、輸入超過額は拡大基調にある。2015年は、輸出金額が約 6,200

億円、輸入金額が約 1兆 3,500億円となり、7,300億円の輸入超過となった。 

輸入の 15～20%は国内企業による消耗品・汎用品を中心とした海外生産品

の逆輸入分が占めるとみられる。特にカテーテルなどのディスポーザブル製

品は原価低減のため ASEAN に生産拠点を有する企業が多く、これらの製品

を日本へ逆輸入した上で、国内外へ販売する例が多い。また、高齢化に伴い

国内の医療機器市場が拡大推移する中で、人工関節など外資系企業が寡占

する製品の需要も増加している。中長期的にも同様の傾向は続くとみられ、輸

入は 2021年にかけて年率+4.4%で拡大推移すると予測する。 

輸出については、中長期的には海外生産拠点から直接海外市場へ販売する

ケースも増加するといったマイナス要因があるとみられることから、2021年にか

けて+2.2%の微増推移を予想する。 

  

輸出入

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

金額（億円）
6,184 ＋ 8.0% 6,330 ＋ 2.4% 6,520 ＋ 3.0% 7,058 ＋ 2.2%

金額（億円）
13,523 ▲  1.2% 14,581 ＋ 7.8% 15,455 ＋ 6.0% 18,081 ＋ 4.4%

2017年 2021年
（実績） （見込） （予想） （予想）

輸入

摘要
2015年 2016年

輸出

中期的には、一

定の国内生産が

維持されるとして

微増推移を見込

む 

2015 年は 7,300

億円の輸入超過 

但 し 、 輸 入 分 に

は国内企業の海

外生産品の逆輸

入が含まれる 

輸出も微増推移

を予想 
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【図表 8－10】 医療機器の輸出入動向 

 

（出所）厚生労働省「薬事工業生産動態統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2015年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測 

 

V. 日本企業のプレゼンスの方向性 

医療機器の主要なグローバル企業の売上高を比較すると、国内トップの医療

機器メーカーであるオリンパス、テルモはいずれも 15 位以下であり、Johnson 

& Johnson、Medtronic などの主要なグローバル企業とは、事業規模に大きな

格差がある（【図表 8‐11】）。特に、近年、上位グローバル企業間の再編が加

速したことにより格差が拡大した。上位グローバル企業は企業合併により製品

ラインナップ、販売力、開発力を更に強化すると共に、重複する経営資産を整

理してコストを削減し、競争力を増大させている。日系企業においても、近年

国内外の医療機器メーカーの買収が活発化しているが、買収規模が相対的

に小さく、事業規模でみると日本企業のプレゼンスは低下傾向にあるといわざ

るをえない。 
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【図表 8－11】 医療機器主要グローバル企業売上高比較 

 

（出所）各社 IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

他方、医療機器にはディスポーザブル系から装置系まで多種多様な製品が

含まれるため、1 社で全ての医療機器をカバーすることは難しい。分野毎に緩

やかな棲み分けがなされていることもあり、グローバル企業との競争が厳しい

循環器、整形外科等の分野を除けば、日系企業が強みを発揮しうる余地はあ

ると考える。例えば Sysmex の主要製品であり、同社がグローバルトップにある

血球計数装置・試薬は 30億ドルの市場規模を有するが、全体で 550億ドルと

いう検体検査薬・機器市場の中では専門性の高い市場に位置付けられる。欧

米企業が主要な生化学・免疫検査分野の製品開発に注力する中で、同社は

血球計数分野の製品開発に注力し、相対的に緩やかな競争環境下で事業

規模を拡大し、グローバルトップシェアを確保するに至った。 

また、Abbott と St.Jude Medicalの合併に向けて、反トラスト法対応の観点から

止血関連製品が事業売却される見込であり、足下ではテルモが同事業の買

収手続きを進めている。同社は本買収により、既存製品と合わせてトップレベ

ルのマーケットシェアを獲得できるとみられる。グローバル企業の再編が加速

する中で、本事例のように、一定の市場規模を有する製品分野を一挙に取り

込むチャンスも期待される。 

VI. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

医療機器は、製品開発や医師・医療機関とのネットワーク構築に多大なる時

間・費用を要するため、日系企業がグローバル市場でプレゼンスを高めていく

ために最も有効な手段は M&A による事業基盤の獲得であると考える。その

際、以下のポイントにつき改めて留意する必要があろう（【図表 8‐12】）。 
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第一に、自社にとって十分な成長機会を有する市場を選別することが挙げら

れる。例えば、旭化成は 2012 年に心肺蘇生分野の主要企業である米 Zoll 

Medicalを約 1,800億円で買収したが、2011年当時 5億ドル強だった Zoll社

の売上高は年 2 桁の成長を続け、足下で 1,400 億円超の事業に成長してい

る。 

第二に、ターゲット領域として治療領域を排除しないことが挙げられる。医療

機器は製品毎にユーザーとなる診療科が異なり、同診療科向けに診断機器

から治療機器まで幅広い製品を拡充することで、効率的な製品開発及びマー

ケティングが可能となる。この点、オリンパスや日機装が治療デバイスを開発、

日立が三菱重工から X 線治療装置を買収する等、治療機器分野へ注力する

事例が増えている。 

第三は、新規技術を取り込むための異業種連携である。医療機器には絆創

膏、包帯などの消耗品から CT、MRI といった大型装置まで幅広い製品群が

含まれるが、既存の製品の一部は技術が成熟し、将来的に価格競争の激化

が懸念される。他方で、近年、癌治療のために患部に近い血管を埋めて癌細

胞に栄養が行かないようにする塞栓ビーズ、生体吸収型の創傷被覆材のよう

に、医薬品、再生医療に近しい製品、血糖値を測定するセンサーや無線通信

のための回路が埋め込まれたスマートコンタクトレンズのように ITを活用したウ

ェアラブル機器など斬新な製品が開発され、医療機器の概念が拡大している。

新規に市場を創出しうる革新的な製品を開発するには、多様な技術を融合さ

せることが必要とされる。 

【図表 8－12】 日本企業がとるべき戦略 

 
（出所）各社 IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

尚、リスクシナリオとして、中国ほか新興国企業の台頭が挙げられる。とくに中

国では、近年、画像診断機器、生化学分析装置等、現地企業が技術力を向

上させ、シェアを伸ばしている製品がある。また、今年に入り、深圳邁瑞生物

医療電子（Mindray Medical International）と上海聯影医療科技（United 
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Imaging Healthcare）という中国の優良企業二社が製造・販売強化に向けて戦

略的に提携した。これらの企業は、海外展開にも注力しており、新興国で存在

感を増しつつあるため、日系企業は新興国での事業展開を加速する必要が

ある。 

医療機器はこれまで規制産業として参入障壁が高く、既存企業が安定的な利

益を享受してきた。しかし、今後は、事業規模を拡大するグローバル企業、新

規参入する異業種企業、技術力を増す新興国企業との競争に、国内外でス

ピーディーに対峙していかねばならず、グローバル市場を見据えたビジネス

モデルへの転換と、人材・資金等のリソースの大胆な投入が必要になってい

る。 

国内医療機器業界では、キヤノンによる東芝メディカルシステムズ買収、富士

フイルムによる和光純薬工業買収、三井物産によるパナソニックヘルスケアへ

の出資など、足下で再編の機運が高まりつつある。引き続き、業界再編が進

展することにより、各社の医療機器事業規模が拡大すると共に、技術融合に

より競争力が強化され、グローバル市場における日系企業のプレゼンスが向

上することを期待したい。 

（テレコム・メディア・テクノロジーチーム 大竹 真由美） 

mayumi.ohtake@mizuho-bk.co.jp 
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【要約】 

■ 日本の自動車産業は、国内需要の構造的な減少に直面する一方、拡大する海外需要に対し

地産地消化を進めており、結果として国内生産は減少圧力に晒されている。 

■ 日系完成車メーカーは、サプライチェーン、生産技術、日本流の開発及び生産体制の海外へ

の展開、エンジン及びハイブリッドなどの要素技術を強みとして、世界的に高いプレゼンスを有

するに至った。現状の競争条件が続くとみられる今後 5 年という時間軸では、その地位は堅持

されると考える。 

■ しかしながら、2020 年前後には、電動車、自動運転、モビリティ・サービスが、普及又は導入フ

ェーズを迎え、パラダイムシフトが生じるとみられる。競争軸が変化することで、日系完成車メー

カーが有していた強みが相対的に低減する可能性があり、今まさに岐路に立たされているとい

える。 

■ 斯かる状況を踏まえ、日系完成車メーカーが目下採用すべき戦略は、①系列サプライヤーま

で含めた事業構造の徹底的な効率化、②リスクシェアとデファクトの確立を企図したコンソーシ

アムの活用と考える。日系完成車メーカーは、果断な自己変革によって、自動車業界の勝者

たる地位を確固たるものにすることが期待される。 

【図表 9－1】 需給動向と見通し 

 
（出所）（一社）日本自動車工業会資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）見込値及び予想値はみずほ銀行産業調査部予測 

 

 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

内需 (千台) 5,047 4,936 4,897 4,702

輸出 (千台) 4,578 4,618 4,538 4,515

輸入 (千台) 329 342 359 388

国内生産 (千台) 9,278 9,212 9,076 8,829

グローバル需要 (千台) 88,910 92,525 92,883 98,854

【増減率】

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

内需 （％） ▲ 9.3% ▲ 2.2% ▲ 0.8% ▲ 1.0%

輸出 （％） ＋ 2.5% ＋ 0.9% ▲ 1.7% ▲ 0.4%

輸入 （％） ▲ 2.2% ＋ 4.2% ＋ 4.9% ＋ 2.5%

国内生産 （％） ▲ 5.1% ▲ 0.7% ▲ 1.5% ▲ 0.8%

グローバル需要 （％） ＋ 1.4% ＋ 4.0% ＋ 0.4% ＋ 1.3%

自動車 
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I. 内需～中長期的に減少基調が続く 

【図表 9－2】 国内需要の内訳 

 
（出所）（一社）日本自動車工業会資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）見込値及び予想値はみずほ銀行産業調査部予測 

 

2016年の国内自動車販売台数は、2011年以来の 5,000千台割れとなる前年

比▲2.7%の 4,912 千台を見込む。乗用車は、前年比▲2.9%（▲121 千台）と

なる 4,095 千台を見込む。販売減少の主因としては、軽自動車等での燃費不

正問題により一部メーカーで生産・供給が停止したこと、過度なシェア競争か

ら脱却すべく値引き販売が抑制されたこと、新型車効果が一巡したこと、2015

年 4 月に軽自動車税が引き上げられたことなどが挙げられ、国内乗用車市場

は力強さを欠く展開である。商用車は、前年比▲1.6%（▲14 千台）となる 817

千台を見込む。インバウンド等のツアー需要の増加を受けて観光バスの販売

が堅調といった一面もみられるが、投資抑制の動きにより商用車の買い替え

サイクルは長期化した状態が継続している。 

2017 年の国内自動車販売台数は、前年比▲0.5%の 4,887 千台を予想する。

乗用車は、燃費不正問題を事由とした軽自動車の販売減少が一定程度回復

するものの、2017 年 4 月に予定されていた消費税増税が 2019 年 10 月に再

延期となり、駆け込み需要といった上振れ要因にも乏しく、販売は微減と見込

む。商用車は、建設工事需要等を背景としたトラック販売や安全性能を高め

た商用車への買替需要が期待されるものの、消費増税再延期によって買い

急ぐ理由も無く、これまでのトレンドが継続すると考える。 

2021 年の国内自動車販売台数は 4,702 千台 （年率▲1.4%）を予想する。

2019 年には消費税増税に起因した駆け込み需要が期待され、5,000 千台水

準を回復するものの、2020年にはその反動減が想定され、それ以降において

は、人口減少や高齢化、若者の車離れなどの構造的な下方圧力から自動車

需要は趨勢的に減少を続けるものと見込む。 

 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

乗用車 (千台) 4,216 4,095 4,089 3,926

商用車 (千台) 831 817 798 776

合計 (千台) 5,047 4,912 4,887 4,702

【増減率】

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

乗用車 （％） ▲ 10.3% ▲ 2.9% ▲ 0.2% ▲ 1.4%

商用車 （％） ▲ 3.8% ▲ 1.6% ▲ 2.3% ▲ 1.3%

合計 （％） ▲ 9.3% ▲ 2.7% ▲ 0.5% ▲ 1.4%
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こと等で低調 
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期もあり、需要上
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微減を予想 
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る 



 

 
特集：日本産業の中期見通し（自動車）   

 

みずほ銀行 産業調査部 

115 115 

II. グローバル需要～底堅い先進国と拡大する新興国の需要により世界市場は漸増 

【図表 9－3】 グローバル需要の内訳 

 

（出所）（一社）日本自動車工業会資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）見込値及び予想値はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）欧州 5カ国はドイツ、フランス、イタリア、スペイン、イギリス。ASEAN5カ国はタイ、インドネシア、マレーシア、 

フィリピン、ベトナム 

①  米国 

2016年の米国の自動車販売台数は、前年比▲0.5%となる 17,742千台を見込

む。上期までは堅調に推移していたが、下期に入り販売が減速しており、奨

励金の積み増しで需要を喚起してはいるものの、通年では前年割れを見込む。

原油価格及び金利の低迷、積極的な販売金融の供与が販売を後押し、特に

ライトトラックの販売に好影響を及ぼしていたが、足下では市場には息切れ感

がみられる。 

米国では新車購入に際し多くの人が自動車ローンを利用するが、その残高は

リーマンショックを底に増加に転じ、現在では過去最高を記録している。また、

新車向けオートローンに占めるサブプライム比率も右肩上がりで伸長し、近年

では既往ピークを上回る状況となっている。リーマンショック以降の超低金利

政策は、通常では自動車購買が容易で無いサブプライム層にまで販売を広

げるに至ったが、それも限界に達し、足下の販売減速につながったと考える。 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

(千台) 17,830 17,742 17,579 17,924

(千台) 11,896 12,446 12,592 12,672

(千台) 24,565 27,983 27,548 29,379

(千台) 3,424 3,650 3,906 5,122

(千台) 1,767 1,564 1,631 1,933

(千台) 2,569 2,034 2,087 2,352

(千台) 2,977 2,979 3,090 3,728

 うちタイ （千台） 799 772 777 860

 うちインドネシア （千台） 1,013 1,036 1,061 1,182

【増減率】

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

（％） ＋ 5.9% ▲ 0.5% ▲ 0.9% ＋ 0.2%

（％） ＋ 9.2% ＋ 4.6% ＋ 1.2% ＋ 0.4%

（％） ＋ 4.6% ＋ 13.9% ▲ 1.6% ＋ 1.0%

（％） ＋ 7.6% ＋ 6.6% ＋ 7.0% ＋ 7.0%

（％） ▲ 34.4% ▲ 11.5% ＋ 4.3% ＋ 4.3%

（％） ▲ 26.6% ▲ 20.8% ＋ 2.6% ＋ 3.0%

（％） ▲ 4.7% ＋ 0.1% ＋ 3.7% ＋ 4.6%

 うちタイ （％） ▲ 9.3% ▲ 3.4% ＋ 0.6% ＋ 2.2%

 うちインドネシア （％） ▲ 16.1% ＋ 2.2% ＋ 2.4% ＋ 2.7%
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2017 年の自動車販売台数は、前年比▲0.9%となる 17,579 千台を予想する。

政策金利の引き上げが予想される状況下、販売は調整局面が続くことを見込

む。しかしながら、米国経済自体は堅調で、失業率といったマクロ指標の良好

さもあり、自動車ローンの延滞率も低位安定していることから、底割れすること

は無いと考える。人口増加に起因した新規需要とベースとして存在する買替

需要により、2017 年の販売は前年比微減とはなるものの、過去最高水準で推

移することを見込む。 

2021 年の自動車販売台数は、17,924 千台（年率+0.2%）を予想する。米国の

需要の大部分は買い替えであるが、歴史的な低金利政策は正常化に向かう

ことが見込まれ、自動車ローンの積極的な活用による買い替えが今後大きく

進展するとは見込み難い。他方、着実な経済成長と人口増加から、今 後も

極めて緩やかながら成長が続くものと予想する。 

なお、日本企業も多く進出しているメキシコは、米国にとって最大の自動車の

輸入元となっているが、その中でも最大の生産者は米系完成車メーカーであ

り、同地から米国への輸出者でもある。これは、メキシコでの生産及び米国へ

の輸出が、コスト面、関税面、地理的な近接性から優位であったことに起因す

る。トランプ次期大統領がNAFTA見直しに動けば、関税の影響を受ける米系

完成車メーカーにとっては、米国市場における価格競争力が低下することと

なり、有利に働くとは言い難い。また、米国のメキシコからの自動車部品の輸

入、米国からメキシコへの自動車の輸出まで勘案すると、両国自動車産業の

相互依存関係は深く、NAFTA見直しは多大な影響が懸念される。 

② 欧州 5 カ国 

2016 年の欧州 5 カ国の自動車販売台数は、欧州危機に伴う落ち込みからの

回復過程にあり、前年比+4.6%となる 12,446 千台を見込む。イギリスでは販売

が過去最高を更新するほか、ドイツ及びフランスも堅調に推移し、イタリアとス

ペインでは買い替えインセンティブ制度やスクラップインセンティブ制度の後

押し（スペインは 2016年 7月末まで）もあって販売は順調に回復を見込む。 

2017 年の自動車販売台数は、イタリア並びにスペインでの政策効果の剥落を

背景に、前年比+1.2%の 12,592 千台を見込む。近年の販売増加は、抑制さ

れてきた買替需要の反動的な増加と政策的な需要喚起に依るところが大きく、

2017年は成長が鈍化するとみる。 

2021年の自動車販売台数は 12,672千台（年率+0.4%）を予想する。欧州にお

いては、自動車保有台数が更に増加する余地は限定的であり、経済成長も

鈍化することから、今後の市場拡大は極めて緩やかなものになると予想される。

なお、これら 5カ国を含む EUにおける自動車の生産・販売については、域内

での分業体制が敷かれている。2016年 6月 23日の国民投票を踏まえた英国

の EU 離脱により、英国と EU の間の関税及び非関税障壁が高まった場合に

は、部材や完成車の流通に係るコストが増加し、欧州の自動車販売にも影響

を及ぼすと考えられる。 
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③  中国 

2016 年の中国の自動車出荷台数は、前年比+13.9%となる 27,983 千台を見

込む。2016年 12月末に期限を迎える小排気量車（排気量 1,600cc以下の乗

用車）に対する減税措置（以下、「小型車減税」、【図表 9-4】）の駆け込み需要

により、世界最大の自動車市場はその規模を更に拡大させると見込まれる。

中国の乗用車生産台数のおよそ 7割弱が小型車減税の対象車種であるため、

小型車減税は短期的には需要を浮揚させる効果が高かったとみられる。 

2017 年の自動車出荷台数は、前年比▲1.6%となる 27,548 千台を予想する。

前年比マイナス成長となるのは、小型車減税が期間満了に伴って完全撤廃と

なることを織り込んだものである。ただし、2016年 12月 15日に中国財政省は、

減税幅を半分に圧縮したうえで、減税措置を延長することを発表しており、こ

れは自動車出荷台数にプラスの影響を及ぼすと考える。 

2021年の自動車出荷台数は、29,379千台（年率+1.0%）を予想する。2016年

に小型車減税に伴う駆け込みが需要を先取りしたこと及び経済成長が鈍化す

ることを織り込む。また、都市部では、自動車普及に伴う渋滞、大気汚染、交

通事故等の外部不経済の深刻化に伴い、ナンバープレート発給制限による

自動車普及の抑制に努めていることも考慮する。ただし、農村部では依然とし

て自動車は普及途上にあるため、中国市場全体でみれば、緩やかに販売は

増加していくものと予想する。 

【図表 9－4】 現行の中国における小排気量車に対する減税措置の概要 

 

（出所）中国税務院ホームページよりみずほ銀行産業調査部作成 

④  インド 

インドの 2016年の自動車販売台数は、前年比+6.6%となる 3,650千台を見込

む。2015 年の小型車向け物品税減税の撤廃、2016 年のインフラ税導入、並

びにデリー及び首都圏における排気量 2,000cc 以上のディーゼル車の新規

登録禁止といった政策が採られたが、実際には高い経済成長に支えられて、

市場は更に拡大すると見込む。 

2017 年の自動車販売台数は、前年比+7.0%となる 3,906 千台を予想する。イ

ンド政府は大気汚染の緩和を目的として、購入から 10 年以上経過した自動

車の買い替えを促すスクラップインセンティブ制度「自発的自動車近代化計

画（V-VMP）」の導入を検討中である。予想値にはこの影響は織り込んでいな

いが、導入された場合には、買替需要の喚起につながるとみる。 

対象車種 　　9人乗り以下且つ排気量1,600㏄以下の乗用車

期間 　　2015年10月～2016年12月末

購入時にかかる税金を減免 　　（通常10％の税を、5％に減免）

輸入車も対象

新エネ車の購入税については、《財政部 国家税務総局 工业和信息化部公告2014年

第53号》に従う
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2021年の自動車販売台数は、5,122千台（年率+7.0%）まで拡大すると予想す

る。インドは、インフラ整備が不十分であることや、都市部における渋滞の深刻

化といった新興国に共通する課題も抱えている。ただし、12 億人もの人口を

抱える一方で、自動車普及率及び一人当たり GDP は依然低位に留まってお

り、今後の経済成長に伴って自動車販売は順調に増加していくことが期待さ

れる。 

⑤  ロシア 

ロシアの 2016年の自動車販売台数は、前年比▲11.5%となる 1,564千台を見

込む。ロシア政府が販売支援策により需要の下支えを図ったことで、一昨年

の落ち込みからは回復がみられるものの、市場は引き続き減少すると見込ま

れる。 

2017 年の自動車販売台数は、前年比+4.3%となる 1,631 千台を予想する。足

下の月次販売台数は、前年同月比で微減の水準まで回復しており、2017 年

には GDP がプラス成長に転じる中、自動車販売台数も底打ちすることが予想

される。 

2021 年の自動車販売台数は、1,933 千台（年率+4.3%）を予想。経済が再び

成長軌道に回帰する見通しの下、自動車販売も回復すると予想する。 

⑥  ブラジル 

ブラジルの 2016年の自動車販売台数は、前年比▲20.8%となる 2,034千台を

見込む。2015 年の自動車向け減税措置（IPI）の撤廃や長引く景気低迷により、

減少幅は縮小するものの、自動車販売台数は 4年連続のマイナスを見込む。 

2017 年の自動車販売台数は、前年比+2.6%となる 2,087 千台を予想する。

GDPがプラスになるとの予想の下、自動車販売市場も反転し、2017年には前

年比で増加に転じると考える。 

2021年の自動車販売台数は 2,352千台（年率+3.0%）を予想する。マクロ経済

が低迷する中、自動車販売も低迷が続いていたが、南米最大の自動車保有

国であるブラジルには循環的な買い替えによる需要が期待される。また、若年

層の多い人口構成は、今後の自動車購買層の拡大につながるものであり、経

済の成長を梃子に市場は拡大していくものと予想する。 

⑦ ASEAN5 カ国 

タイの 2016 年の自動車販売台数は、前年比▲3.4%となる 772 千台を見込む。

2012年末に終了したファーストカー購入インセンティブが需要を先行的に取り

込んだこと、2014年にクーデターが発生したこと、最大貿易相手国である中国

の経済が減速したことに伴い景気が悪化したことなどから、タイの自動車市場

は低迷が続く。2016 年半ばには、政府による景気刺激策や最大就業人口を

占める農業の景況感改善を背景に、自動車市場にも回復の兆しがみられたも

のの、2016 年 10 月の国王の崩御に伴い、消費を中心とした経済には再び停

滞感がみられ、自動車販売を下押しするとみる。中期的にみれば、タイは依
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然として自動車普及途上にあり、経済成長が継続する中においては、自動車

需要も成長することが期待される。ファーストカー購入インセンティブによって

市場に販売された自動車は、5年後となる 2017年より売却可能となるため、そ

の買替需要も見込まれる。2017 年の自動車販売台数は、前年比+0.6%となる

777千台、2021年の自動車販売台数は 860千台（年率+2.2%）を予想する。 

インドネシアの 2016 年の自動車販売台数は、前年比+2.2%となる 1,036 千台

を見込む。年初までは経済低迷を背景に自動車販売も不振だったが、度重

なる政策金利の引き下げ、政府による燃料価格引き下げを主因に、自動車市

場は急回復をみせている。2013 年に導入された Low-Cost-Green-Car 政策も

需要を下支えしている。中期的にみても、インドネシアは 2 億人を超える人口

を擁し、依然自動車普及率も成長途上にある。経済成長に従って、自動車需

要は着実に拡大すると見込む。2017 年の自動車販売台数は前年比+2.4%と

なる 1,061 千台、2021 年の自動車販売台数は 1,182 千台（年率+2.7%）を予

想する。 

マレーシア、ベトナム、フィリピンの 3カ国の 2016年の自動車販売台数は、前

年比+0.6%となる 1,171 千台を見込む。高い経済成長が続くベトナム及びフィ

リピンで市場の急拡大がみられる一方、資源価格の低迷から景況感に改善の

みられないマレーシア市場は低迷しており、3 カ国合計では前年比微増に留

まると考える。中期的には、ASEAN 域内で最も自動車が普及しているマレー

シアでは、市場の成長は鈍化が見込まれるものの、ベトナム及びフィリピンで

はモータリゼーションの進展に伴う市場拡大が期待される。2017 年の自動車

販売台数は前年比+6.9%となる 1,252 千台、2021 年の自動車販売台数は

1,686千台（年率+7.6%）を予想する。 
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III. 生産～内需の漸減と海外生産の増加により減少の方向 

2016 年の国内自動車生産台数は、前年比▲0.7%となる 9,212 千台を見込む。

拡大する世界需要への対応から輸出が増加するものの、国内販売の落ち込

みが大きく、国内生産は全体として減少となる公算が高い。2017 年の国内自

動車生産台数は、前年比▲1.5%となる 9,076千台を予想する。これは、米国、

中東、欧州、中国といった主要輸出先で自動車需要が弱まり、輸出が微減と

なることに加え、国内販売も減少することが背景である。 

日系完成車メーカーは、収益に対する為替感応度を低減する、生産コストを

削減する、関税を回避する、より的確に現地ニーズを取り込むといった動機か

ら、地産地消化を進めて来た。結果として、国内生産の一部は海外生産に移

行され、加えて、国内販売が伸びない中で、国内生産は減少を続けてきた。 

日系完成車メーカーは、今後も見込まれるグローバル需要の拡大に対し、海

外工場の稼働率の引き上げ、生産能力の増強、または、工場の新設によって

対応を図っていくことが見込まれる。加えて、日本で現在生産している車種に

ついても、海外で相当ロットの販売が見込まれる場合には、モデル更新時に、

国内生産から海外生産に移行されると考える。 

以上から、2021年の国内自動車生産台数は、年率▲0.8%となる 8,829千台と、

中期的には減少を予想する。 

長期的にみると、国内自動車生産は一段と減少していくことが想定される。こ

れは、生産年齢人口の減少、高齢化の進展等により、国内販売が減少してい

くことに加えて、自動車生産を担う人材の数自体が減少していくためである。

作り手が不在となれば、生産を海外に移転せざるを得なくなる。日系完成車メ

ーカーは、日本をマザー工場として、世界各地に日本の生産技術及び生産

体制を移植することで世界的に優位性を築いてきたが、国内生産台数が減少

していく中で、生産年齢人口の減少にも直面する日本の工場をどのように位

置付け、いかに維持、継承していくのかが課題となる。 

 

IV. 輸出～中期的には地産地消化の進展により漸減の見通し 

2016年の自動車輸出台数は、前年比+0.9%となる 4,618千台を見込む。資源

価格の低迷により経済が低迷している中東、ブラジル、ロシア向けの輸出が大

幅減少する一方、輸出台数規模の大きい米国、西欧、中国向けが増加するこ

とで、全体としては前年比プラスを見込む。米国は、市場全体では販売が前

年比マイナスとなる見込みだが、日本からの輸出については、米国で販売が

好調なライトトラックの現地生産が追い付かず、日本からの輸出で補うことを織

り込んでいる。 

2017 年の自動車輸出台数は、前年比▲1.7%となる 4,538 千台を予想する。

主要輸出先である米国、中東、中国での販売の低迷や市場の減速により、輸

出台数は前年の水準には達しないだろう。 
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2021年の自動車輸出台数は減少を予想する。グローバル需要の増大に日本

からの輸出で対応する構図は続くものの、前章の国内生産にて述べた通り、

大局的な流れは地産地消化にあり、輸出台数は微減となることを予想する

（【図表 9-5】）。 

【図表 9－5】 輸出の実績と見通し 

 
（出所）（一社）日本自動車工業会資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降の予想値はみずほ銀行産業調査部予測 

 

V. 輸入～国内需要が減少する状況下でプラス成長が見込まれる 

2016 年の自動車輸入台数は、前年比+4.2%となる 342 千台を見込む。独

Volkswagen が燃費不正問題で苦戦する一方、他の海外メーカーの輸入が好

調なことから、全体では前年比+2.7%の 292 台を見込む。輸入車は国内需要

全体からみれば規模は小さいが、内需が減少する状況下で、海外メーカーが

シェアを高めることとなる。 

日本における輸入車販売は、為替相場や国内需要との相関が薄く、専らユー

ザーの嗜好により選択されているものとみられる。足下では、海外メーカー製

の乗用車が販売を伸ばしている。強いブランド力とユーザー嗜好を捉えた製

品ラインアップにより消費者の支持を得ており、こうした傾向は今後も継続する

と想定される。2017 年の自動車輸入台数は、燃費不正問題からの回復もあり、

前年比+4.9%となる 359千台を予想。2021年の自動車輸入台数は、388千台

（年率+2.5%）を予想する。 

VI. 日本企業のプレゼンスの方向性 

日系完成車メーカーは、母国市場が構造的に縮小する中、低価格で高品質

な自動車を大量に生産する体制を、世界各地に構築することで、グローバル

プレゼンスを高めてきた。具体的には、系列を基とした、サプライヤーとの一体

的な製品開発及び良質な部材の安価で長期的な安定調達によって、強固な

サプライチェーンを実現した。そして、こうした日本流の開発・生産体制を、日

本の本社及びマザー工場による全面的なバックアップの下、世界に展開する
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ことでグローバルに高い競争力を有するに至ったと考える。また、要素技術開

発においても、高効率なガソリンエンジンやハイブリッドなど、燃費改善や環境

技術で世界をリードする存在となった。 

日系完成車メーカーのこうしたアドバンテージは、現在の競争条件が継続す

るとみられる今後 5年という時間軸では、維持されると考える。 

しかしながら、自動車産業は 2020年前後を境に多くの転換点を迎えようとして

おり、それ以降においても、日系完成車メーカーが現在のプレゼンスを保って

いるかは、今後の取り組み次第と考える。米 General Motors の Mary Barra 

CEO は、「自動車産業は今後 5 年で過去 50 年より大きな変化を遂げる」と述

べている。 

転換点の 1 つ目として挙げられるのが、電気自動車を始めとした電動車が普

及フェーズに入ることである。米国の一部の州及び中国では、電動車を一定

比率販売又は生産することを義務付ける規制（米国ではZEV規制、中国では

NEV規制1）が、2017年から 2018年に掛けて強化又は導入される。いずれの

規制においても、日系完成車メーカーが強みとしてきたストロングハイブリッド

車は、これら規制上の「電動車」の対象から外れる見通しである。 

2点目は、自動運転車が市場導入フェーズに入ることである。米Fordは、2021

年までに完全自動運転車の量産を始め、ライドシェア市場に投入することを

表明している。独 Daimler も、2020 年までに加速・操舵・制動をシステムが行

い、システムが要請したときにドライバーが対応する自動運転車を市場投入出

来ると公言した。異業種では IT 企業である米 Google が、完全自動運転車の

公道での試験走行距離が 200 万マイルを突破したと公表している。今後の先

進技術開発では、センサーや電子地図といったエレクトロニクスやソフトウェア、

情報通信（IT）の比重が大きくなる。更には、完成車メーカーには、AI（人工知

能）の研究開発まで求められる。だが、これらは必ずしも日系完成車メーカー

がアドバンテージを有する領域ではない。 

3 点目に、シェアリグサービスの普及拡大が挙げられる。既に、米国では Uber 

Technologies、中国では Didi Chuxing、東南アジアでは Grab Taxi、インドでは

Ola Cab が利便性の高さなどから消費者の支持を集めており、その存在感が

更に増すことが想定される。車が所有するモノから利用するモノへと変容し、

消費者の車による移動ニーズが保有することなく実現され、量販モデルそのも

のが成長限界を迎える懸念がある。 

日系完成車メーカーがこれまでに築き上げてきた強みは、将来においても完

全に喪失することはないと考えるが、競争の軸が変化することで、相対的にア

ドバンテージが低減する可能性がある。 

来るべきその時に向けて、日系完成車メーカーは万全の準備を進めておくこ

とが重要と考える。 

                                                   
1 NEV規制の詳細については、2016年 9月 29日付みずほ産業調査 55号 中国経済・産業の構造変化がもたらす「脅威」と「機

会」 －日本産業・企業はどう向き合うべきか－「Ⅱ-9. 自動車 －中国 NEV規制がもたらす完成車メーカーの電動車戦略の変

容－」をご参照頂きたい。 
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VII. 産業動向を踏まえた日本企業の採用すべき戦略 

これまで述べた通り、自動車産業は、当面のグローバルな市場成長の先に、

大きな転換点の到来を迎えようとしており、日系完成車メーカーは今まさに岐

路に立たされている。 

こうした中、日系完成車メーカーが現時点において採用すべき戦略は、①事

業構造の徹底的な効率化および、②コンソーシアムの活用と考える。 

日系完成車メーカーは、系列サプライヤーまで含めたグループ全体で、その

事業構造を徹底的に効率化することで経営資源を捻出し、自動運転をはじめ

とした先進技術開発に、ヒトやカネを再配分すべきと考える。日本の自動車サ

プライチェーンは、完成車メーカーとサプライヤー間や、系列サプライヤー間

で重複する機能や事業を抱えているケースが多くみられる。2014年 11月、トヨ

タ自動車はグループサプライヤーも交えた事業の組み替えを公表したが2、こ

うした構造を改めることは、先進技術開発に向けたエンジニアや研究開発費

の捻出につながると共に、開発体制の一元化に資すると考える。また、2016

年 11 月には、日産自動車が連結子会社であるカルソニックカンセイの株式を

資産運用会社KKRに売却すると発表した。日産自動車は、この取引によって

収受する資金を、次世代技術開発に振り向けるとみられる。2 つの事例は、人

と技術を系列内に残すか、残さないかという点で戦略を異にするものではある

が、経営資源を捻出し再配分するとの観点からは同様の動きと評価出来よう。 

また、コンソーシアムの活用は、投資負担の軽減と投資回収機会の拡大に直

結する戦略と考える。特に、完成車メーカーにとって新たに取り組むこととなる

領域においては、積極的に競合や異業種とパートナーを組み、リスクやマン

パワー、資金をシェアし、同時により多くのプレーヤーが利用することでデファ

クトスタンダードを確立することが有効と考える。ドイツ系完成車メーカー3 社

（Audi、Daimler、BMW）による電子地図（2015 年 12 月に世界中の電子地図

を手掛ける Here を買収）、コネクティッド領域への取り組み（2016 年 9 月に米

Intel と米 Qualcomm らと共同で「5G オートモーティブ・アソシエーション」を設

立）は、こうした観点から好例と言える。 

そして、これらを着実に遂行するためには、目指すべき方向性を明示すること

が重要である。大きな転換点を迎えるにあたり、歴史的経緯や固定観念、過

去の成功に固執せず、トップダウンで自己変革の指針を示すことが必要とな

ろう。 

日本の自動車業界、特に日系完成車メーカーは、自動車量産量販モデルの

勝者として、様々なゲームチェンジを仕掛けられる立場にある。果断な自己変

革によって、端緒にある新たな潮流に的確に対応することが、自動車業界の

勝者たる地位を確固たるものにしよう。 

（自動車・機械チーム 小澤 郁夫） 

ikuo.ozawa@mizuho-bk.co.jp 

                                                   
2 本件の詳細については、2014年 12月 8日付Mizuho Short Industry Focus第 123号 トヨタのグループ内事業再編について ～

「トヨタ自動車のためのケイレツ」から「世界の自動車産業をリードするグループ」へ～をご参照頂きたい。 
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【要約】 

■ 2016 年の国内受注は、2015 年対比円高が進んだことによる企業収益の悪化、税優遇や補助

金の効果が徐々に剥落する中で、軟調に推移している。海外受注はスマホ特需の剥落により

中国向けが大幅減となる見込みであり、米国、欧州向けも前年を下回る見通し。 

■ 国内受注は、今後も税優遇や補助金の効果が徐々に剥落する中で、反動減が続き、2018

年、2019年が底となると考える。2020年以降は過去の好況期に納入された機械の更新期に重

なり、再度盛り上がる展開を予想する。 

■ グローバル市場は、世界の自動車生産台数増加に伴い拡大することが予想されるが、工作機

械の最大需要国である中国において、過去の過剰設備投資の調整期が数年継続すると考え

られ、2021年までは緩やかな拡大に留まると予想する。 

■ 工作機械の新たな潮流として、前後工程の自動化や、工場内ネットワークとの連携による生産

性向上を訴求した提案が増加しており、重要性が増している。IT 企業等の異業種企業を含

め、積極的に他社と連携することでソリューションの拡充を図ることが必要であろう。 

【図表 10－1】 需給動向と見通し 

 
（出所）国内需要：日本工作機械工業会「工作機械統計要覧 2016」、輸出・輸入：財務省「貿易統計」、国内生産：

経済産業省「生産動態統計」、グローバル市場規模：Gardner Business Media, Inc, World Machine-Tool 
Output and Consumption Survey よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）国内需要は日本工作機械工業会会員企業が対象期間に受注した金額の合計。 

   各数値は異なる統計を基に作成しており集計対象機種の範囲に差異があることから、国内生産－輸出＋輸入  

   は国内需要と一致しない。 

   グローバル市場規模は、主要 19 ヵ国の金属加工機械（切削、成形の合計）生産額を基に作成。 

【実額】
摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

受注金額
（億円） 5,862 5,188 4,690 5,530

輸出金額
（億円） 9,321 6,941 7,190 7,918

輸入金額
（億円） 916 792 772 895
生産金額
（億円） 12,581 10,294 9,939 11,103

生産金額
（億USD） 758 650 666 755

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR
（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

受注金額
（%） + 18.1 ▲ 11.5 ▲ 9.6 + 1.3

輸出金額
（%） ▲ 3.1 ▲ 25.5 + 3.6 + 2.7

輸入金額
（%） + 17.3 ▲ 13.5 ▲ 2.5 + 2.5

生産金額
（%） + 6.1 ▲ 18.2 ▲ 3.5 + 1.5

生産金額
（%） ▲ 12.2 ▲ 14.3 + 2.5 + 3.0

国内生産

国内生産

国内需要

グローバル市場規模

輸入

輸出

輸入

グローバル市場規模

国内需要

輸出

工作機械 
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I． 内需～好不況の波はあるが、国内の自動車生産台数減少により、構造的には減少 

【図表 10－2】 国内需要の内訳 

 
（出所）日本工作機械工業会「工作機械統計要覧 2016」よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

2015 年の工作機械は国内需要 5,862 億円と前年比 18.1%の増加となった。

円安により製造業を中心とした企業収益が改善したことに加え、税制では「生

産性向上設備投資促進税制」、「中小企業投資促進税制」、補助金では「もの

づくり補助金」、「省エネルギー設備導入補助金」など、政策の後押しも充実し

ており、更新需要を喚起した（【図表 10‐3、4】）。2015 年後半には中国景気の

不透明感から設備投資にやや慎重な動きが見られたものの、年間ではリーマ

ンショック以降、最大の受注となった。 

2016 年の国内需要は前年比▲11.5%の 5,188 億円を予想する。2015年対比

で円高が進んだことにより、製造業を中心とした企業収益は悪化する見込み

である。加えて、「生産性向上設備投資促進税制」の特別優遇期間（2016年 3

月末まで）が終了したほか、工作機械は「省エネルギー設備導入補助金」の

対象外となった。2016年より新たに「中小企業等経営強化法」による固定資産

税軽減措置が図られたが、上記要因によるマイナス影響が大きく、2016 年 2

月以降 9 ヵ月連続で前年割れとなっている。業種別では、航空機・造船・輸送

用機械でプラスを見込んでいる。これは航空機需要が堅調であるとともに、日

系工作機械メーカーが航空機部品に対する加工提案を積極的に行っている

結果であると考える。ただし、航空機は自動車と比較し、全体の受注構成に占

める割合は限定的である（【図表 10‐5】）。 

2017 年の国内需要は前年比▲9.6%の 4,690 億円を予想する。自動車をはじ

め日本の製造業は、国内市場が成熟しており、国内生産設備を拡大するとい

った工作機械需要を下支えする材料に乏しい。一方で、工作機械が対象とな

る「ものづくり補助金」の予算が減額となるほか、「生産性向上設備投資促進

税制」および「中小企業投資促進税制」が 2017年 3月末で終了する。このよう

な税制、補助金面での後押しが縮小する中、2015 年後半から続く内需縮小

傾向は依然、継続するものと考える。 

 

国内需要

（単位）
（実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）

（2016-
2021
CAGR）

合計
受注金額
（億円） 5,862 + 18.1% 5,188 ▲ 11.5% 4,690 ▲ 9.6% 5,530 + 1.3%

一般機械
受注金額
（億円） 2,218 + 10.9% 2,061 ▲ 7.1% 1,824 ▲ 11.5% 2,151 + 0.9%

自動車
受注金額

（億円） 2,039 + 21.6% 1,647 ▲ 19.3% 1,526 ▲ 7.3% 1,800 + 1.8%

電気・精密機械
受注金額
（億円） 481 + 7.9% 433 ▲ 10.0% 394 ▲ 8.9% 465 + 1.5%

航空機・造船
・輸送用機械

受注金額
（億円） 312 + 51.5% 323 + 3.8% 314 ▲ 2.8% 371 + 2.8%

その他
受注金額

（億円） 813 + 27.7% 724 ▲ 10.9% 631 ▲ 12.8% 744 + 0.6%

（予想）

2021年

（予想）

2017年2015年

（実績） （見込）
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2021年の国内需要は、2016 年対比 6.3%増の 5,530 億円を予想する。ここ数

年打ち出された、税優遇、補助金の効果が徐々に剥落することで、2018 年、

2019 年に国内需要は底となると考える。一方、2020 年以降は、好況期（2004

年から 2007 年）に納入された機械が更新期を迎えると想定される（工作機械

の更新サイクルは一般的に 15～6 年程度とされる）ことから、更新需要が顕在

化すると予想する（【図表 10‐6】）。なお、2019年 10月には消費税率引き上げ

が予定されており、駆け込み需要による反動減に留意が必要である。 

また、工作機械のユーザー業種は、一般機械に含まれる金型等を合わせると

50%超が自動車関連産業であると言われる。長期的には自動車の国内生産

台数は減少すると予想され、工作機械の国内需要は、景気動向や設備更新

のタイミングによる好不況の波はあるが、構造的には縮小すると考えられる。 

【図表 10－3】 内需業種別受注額（四半期） 【図表 10－4】 内需前年同期比寄与度（四半期） 

 

 

（出所）【図表 10-3、4】とも、日本工作機械工業会「工作機械統計要覧 2016」よりみずほ銀行産業調査部作成 

【図表 10－5】 内需業種別受注構成（年次） 【図表 10－6】 内需受注高推移（年次） 

 
 

（出所）【図表 10-5、6】とも、日本工作機械工業会「工作機械統計要覧 2016」よりみずほ銀行産業調査部作成 
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II． グローバル需要～中国の調整局面が継続 

【図表 10－7】 グローバル需要の内訳 

 
（出所）グローバル市場：Gardner Business Media, Inc, World Machine-Tool Output and Consumption Survey、 

海外受注：日本工作機械工業会「工作機械統計要覧 2016」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）グローバル市場規模は、主要 19 ヵ国の金属加工機械（切削、成形の合算）生産額を基に作成 

   海外受注は、日本工作機械工業会会員企業（切削のみ）が対象期間に受注した金額の合計 

以下では、グローバル市場規模（生産額）の動向と、各地域における日本メー

カーの受注動向について記載する。 

① グローバル市場規模（生産額） 

グローバル生産額は、リーマンショックによる減退局面はあったが、中国を中

心とした新興国の成長に支えられ、2011年に既往ピーク 921億USDを記録し

た（【図表 10‐8】）。 

特に中国の工作機械生産額は、2005年から 2011年にかけ、CAGR+38.1%と

いう自動車生産台数の伸び（同+21.5%）を大きく上回るスピードで急拡大した。

これは、国有の完成車メーカーは、国有資産監督管理委員会の査定上、自

動車増産へのインセンティブが強く、過剰に設備投資をしたことによるものと

考えられる。また電気機械、精密機械の受託製造を行う EMS の設備投資が

発生したことも要因の 1つであると考えられる。 

その後、中国は 2012年から金融引き締めを契機とした調整局面に入っており、

いまだ底を打っていない状態にある。このような中、2015 年のグローバル生産

額は、中国の減少に加え、北米でのシェールガス・シェールオイル向けの需

要が減退した影響により、前年比▲12.2%の減少となった。 

2016 年のグローバル市場は同▲14.3%の 650 億 USD を見込む。欧州では、

自動車、航空機が牽引し底堅く推移している一方で、中国では EMS 向けの

特需剥落や、北米でもドル高が進行したことで、設備投資は減退している。 

2021年までのグローバル生産額は、世界の自動車生産台数増加に伴い拡大

することが予想される。しかしながら、中国における過剰設備の調整は向こう

数年継続すると見られ、拡大幅は緩やかなものに留まると予想する。 

 

グローバル需要

（単位）
（実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）

（2016-
2021
CAGR）

生産金額

（億USD） 758 ▲ 12.2% 650 ▲ 14.3% 663 + 2.1% 755 + 3.0%

受注金額
（億円） 8,944 ▲ 11.7% 7,108 ▲ 20.5% 7,180 + 1.0% 7,942 + 2.2%

米国
受注金額
（億円） 2,271 ▲ 8.8% 2,101 ▲ 7.5% 2,113 + 0.6% 2,212 + 1.0%

欧州
受注金額

（億円） 1,810 ▲ 4.5% 1,755 ▲ 3.1% 1,789 + 1.9% 1,896 + 1.6%

中国
受注金額
（億円） 2,552 ▲ 17.7% 1,650 ▲ 35.3% 1,624 ▲ 1.6% 1,766 + 1.4%

（予想）（実績） （見込）
摘要
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【図表 10－8】 グローバル市場規模推移 

 

 

 

 

 

 

 

 
         （出所）Gardner Business Media, Inc, World Machine-Tool Output and Consumption Survey 

             よりみずほ銀行産業調査部作成 

         （注）主要 19 ヵ国の金属加工機械（切削、成形の合算）生産額を基に作成 

② 米国 

米国向けの受注は、2009年を底として、2014年の半ばまで右肩上がりで推移

してきた（【図表 10‐9、10】）。これは 2 つの要因によるものであり、1 つ目は、

製造業向けの税制優遇措置や新興国通貨対比でドル安基調が続いたことを

背景とし、製造業の設備投資が増加したためである。2 つ目は、シェールガ

ス・オイルの採掘事業が拡大する中、油井管のつなぎ目部品や採掘機のドリ

ルヘッド加工向けに工作機械需要が増加したためである。 

2014 年半ば以降は、反対に、ドル高が進行したことで、製造業者は新たな設

備投資に慎重となっているほか、シェール関連需要が減退しており、本格的

な回復まで時間がかかる見通しである。 

2021年の米国向け受注は、2,212億円（2016－2021年 CAGR+1.0%）を見通

す。原油価格の上昇によるシェール関連需要増加や、自動車生産台数の伸

びに伴い、緩やかな増加を見込む。 

なお、トランプ氏が大統領に就任することで、日系工作機械メーカーの輸出に

とって、エネルギー開発やインフラ投資が促進される等のプラス面と、国内産

業保護のための関税率引き上げ措置等のマイナス面の両方の影響が想定さ

れる。だたし、現状、政策内容は不透明であり、ここでは織り込んでいない。 

③ 欧州 

欧州向けの受注は、リーマンショック、欧州債務危機という設備投資の抑制局

面を経験し、今もなおBrexitや難民問題等の課題は抱えるものの、趨勢として

は堅調に推移している（【図表 10‐9、10】）。円ベースでは足下やや縮小して

いるが、2014年から 2016年にかけて円高ユーロ安が進行したことを勘案すれ

ば、ユーロベースでは拡大していると考えられる。 

2021年の欧州向け受注は、1,896億円（2016－2021年 CAGR+1.6%）を見通

す。需要の中心である自動車生産台数は緩やかに増加するほか、航空機、

医療機器等の需要も底堅く推移すると見ている。 
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④ 中国 

日系工作機械メーカーの中国向け受注は、電気機械、精密機械向けが大きく、

スマートフォンやタブレットのモデルチェンジのタイミングに受注が集中するた

め、時期による変動が大きい特徴がある（【図表 10‐9、10】）。 

また、2016 年のスマートフォンのモデルチェンジでは、過去の導入機で対応

可能な範囲の仕様変更に留まり、工作機械需要は喚起されなかった。今後も

スマートフォンのモデルチェンジに伴う需要増は期待できるものの、モデルチ

ェンジの度に必ず工作機械需要に結びつくわけではない点には留意が必要

であろう。 

一方、電気機械、精密機械向けの受注を除いた一般機械、自動車向けの受

注は相対的に安定して推移している。2016 年は、8 月に中国政府が NEV

（New Energy Vehicle）規制1に関する意見募集稿を発表しており、そうした影

響から、設備投資が抑制され、受注が弱含んでいると見ている。ただし、人件

費の高騰により、工場内の省人化ニーズは強く、日本、ドイツが得意とする高

性能な工作機械に対する需要は、今後も底堅く推移することが見込まれる。 

2017 年は、過剰設備の調整が継続する影響が大きく、軟調に推移すると考え

られ、前年比▲1.6%の 1,624億円を予想する。一方、2021年の中国向け受注

は 1,766 億円（2016－2021 年 CAGR+1.4%）を見通す。過剰設備の調整は、

向こう数年継続すると見られる一方で、上述の通り、高性能な工作機械に対

する需要は底堅いと考えられる。また、自動車の生産台数は引き続き増加す

る見込みであり、過剰設備のマイナス影響を打ち返し、緩やかな増加を見込

む。なお、スマートフォン向け需要は、今後のモデルチェンジで、金属筺体が

採用されるかは不透明であり、織り込んでいない。 

【図表 10－9】 外需地域別受注額 

 

 

 

 

 

 
 

（出所）日本工作機械工業会「工作機械統計要覧 2016」よりみずほ銀行産業調査部作成 

                                                   
1 完成車メーカーに対して、EV、PHEVなどの「新エネ車」の生産、輸入を一定の割合で義務付けるもので、2018年を目途に導

入が予定されている。 
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【図表 10－10】 外需各地域の受注額 

【米国】 【欧州】  【中国】  

   
（出所）日本工作機械工業会「工作機械統計要覧 2016」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）データ取得可能である 2009年以降で作成 

III． 生産～ITを活用した国内生産の効率化の取り組みが増加 

【図表 10－11】 工作機械 国内生産額推移 

 

（出所）経済産業省「生産動態統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

工作機械はワッセナーアレンジメント2や NSG
3といった国際的枠組みを踏まえ、

技術移転、輸出に関して厳しい規制が参加各国で整備されている。したがっ

て、許認可、管理といった点で、海外生産のハードルは高い。 

このような背景もあり、日系工作機械メーカーの生産は依然国内中心であり、

国内生産品のうち 74.1%（2015 年）を輸出している。海外で生産しているメー

カーは、日本工作機械工業会会員 96社（2016年 7月時点）のうち欧州 4社、

北米 3社、アジア 38社と、半数以下である。 

欧米を中心とするホワイト国4は海外生産のハードルが比較的低く、過去に生

産拠点開設も試みられた。しかし、工作機械における生産技術等の日本的な

ものづくりのやり方は、それらの国の多くでは定着しなかった。 

一方、アジアでは、2000 年以降の工作機械需要拡大期において、多くの企

業が現地生産を開始し、特に円高が進行した 2010年から 2012年にかけ、進

出企業が増加した（【図表 10‐12】）。また欧米と異なり、日本的なものづくりが

                                                   
2

 通常兵器及び関連汎用品・技術の輸出を管理する国際的な紳士協定。共産圏への軍事技術・戦略物資の輸出を規制する委

員会（ココム）が東西冷戦終結により解散。その後、同様の内容を協議する機関として発足 
3 Nuclear Suppliers Groupの略。原子力関連資機材・技術の輸出を管理する紳士協定。1974年のインド核実験を契機に発足 
4 アルゼンチン、オーストラリア、オーストリア、ベルギー、ブルガリア、カナダ、チェコ、デンマーク、フィンランド、フランス、ドイツ、

ギリシャ、ハンガリー、アイルランド、イタリア、大韓民国、ルクセンブルク、オランダ、ニュージーランド、ノルウェー、ポーランド、ポ

ルトガル、スペイン、スウェーデン、 スイス、英国、アメリカ合衆国 
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定着し、広がりを見せている。ただし、アジア諸国は非ホワイト国5が多く、生産

可能な機種は限られるため、国内生産が中心という状況は長期的に大きく変

わらないと考えられる。 

国内生産が中心である限りにおいて、円高時の価格競争力低下は避けられ

ず、生産効率向上が重要な課題となる。工作機械の生産では、熟練工による

多数の部品の組立て、多品種少量生産といった特徴があり、例えば、膨大な

種類・点数の部品管理や、組立作業中の各人がどの作業をしているか見えな

いといった課題がある。 

近年、一部の企業では、これらの課題を IT 活用により解決している。部品管

理については、部品にバーコードを付すことで、施された加工、使用された治

工具といった情報をデータベース上で管理することが可能となった。組立工

程については、作業員が各工程・作業に紐づいている QR コード読み取り後

に作業開始することで、工場全体の作業状況を管理することが可能となって

いる。 

このほか、工場内の機械稼働状況の見える化（ディスプレイ、タブレット表示）

やロボットを活用した部品製造の自動化等の生産効率化に広がりが見られる。

今後も継続的な生産効率化により、コスト削減、リードタイム短縮を図り、国際

競争力を維持・強化することが重要であろう。 

国内生産の足下の動向と今後の見通しであるが、2015年は内需を中心とした

受注拡大により微増した。2016 年は内外需の減少により前年比▲18.2%の減

少を見込む。2017 年以降は、税優遇・補助金の効果が徐々に剥落することや、

中国における過剰設備の調整等の特殊要因を除けば、構造的には国内受注

の減少を海外受注の増加が補い、緩やかに増加すると予想する。 

【図表 10－12】 海外生産拠点 設立企業数、為替レート（USD／JPY）推移 

 

 

 

 

 

 

 

 
  （出所）日本工作機械工業会「日本の工作機械産業 2016」よりみずほ銀行産業調査部作成 

  （注）2016年以降の為替レートはみずほ総合研究所予想 
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IV． 輸出～TPPの白紙は、日系工作機械メーカーにとってネガティブ 

日系工作機械メーカーの輸出先の構成比は【図表 10‐13】のとおりである。国

別には、中国 23%、米国 20%の構成比が高く、日系工作機械メーカーにとっ

て、重要な輸出先である。 

特に米国においては、トランプ氏の大統領就任後の政策動向を注視する必

要がある。トランプ氏は環太平洋経済連携協定（TPP）を白紙にすると表明し

ているが、TPP には日本から輸出する工作機械にかかる関税6の撤廃が盛り

込まれており、仮にTPPが白紙となれば、日系工作機械メーカーにとってネガ

ティブと言える。 

また、機種別ではマシニングセンタ、旋盤といった汎用的な機種が 70%を占

め、日系工作機械メーカーの主力機種である（【図表 10‐14】）。需要は、特定

の加工に特化した専用機から、様々な加工に対応可能な汎用機へ徐々にシ

フトしており、今後も汎用機が需要の中心となる構成に大きな変化は生じない

と考える。 

汎用機は工場に複数台導入されることも多く、「IoT」への取り組み（詳細は後

述。周辺機器との連携や工場内のネットワークへの接続等）において、最も適

用ニーズの多い機械である。汎用機が輸出の中心である日系工作機械メー

カーにとって、競争力を維持、強化するためには、IoT への取り組みを積極的

に行う必要がある。 

【図表 10－13】 国別 輸出金額構成比 【図表 10－14】 機種別 輸出金額構成比 

   

（出所）【図表 10‐13、14】とも、財務省「貿易統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 
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V． 輸入～レーザー加工機や逆輸入機が、引き続き増加 

輸入は、国内生産に比して金額は大きくないが近年増加傾向で推移している。

特にドイツ（237 億円、前年比+30.8%）、スイス（109 億円、同+39.0%）からのレ

ーザー加工機の輸入が増加している。レーザー加工機は切り粉を出さない特

徴がある等、加工法として注目されており、増加している。レーザー加工機の

市場拡大は頭打ちとなっておらず、今後もこうした傾向は継続することが見込

まれる。このほか、中国 188 億円（同+5.8%）、台湾 95 億円（同+16.1%）、タイ

86 億円（同+3.4%）といった新興国からの逆輸入機も増加傾向にある（【図表

10‐15、16】）。 

【図表 10－15】 国別 輸入金額構成比 【図表 10－16】 機種別 輸入金額構成比 

   

（出所）【図表 10‐15、16】とも、財務省「貿易統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 
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今日、多くの場合、機械性能は求められる水準に達しており、性能向上により

得られる市場は次第に漸減し、受注獲得に結び付かないケースは増加してい
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むしろ、先進国市場の工作機械ユーザーは、高齢化した従業員が引退するこ

とでノウハウの一部が喪失する事例や、労働者不足といった課題を抱えており、

生産工程の自動化（人が関与する工程を減らし、ノウハウ喪失を防ぐ）や省人

化を可能にする生産環境の提供といったことを求めるケースが増加している。 

このような変化の中、工作機械業界では、顧客ニーズを取り込むため、「IoT」
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2 つ目は、工作機械自体の性能向上を目的として、機械内に各種センサーを

組込み、加工時の情報を取得することである。故障を事前に予防・保全するこ

とで稼働率を高めることや、切削抵抗、温度変化などの情報を送り速度の調

整等に反映させることで、より高度な加工を実現しようとしている。 

特に 1 つ目の取り組みは、既存技術の組み合わせで実現可能なものも多く、

各社積極的に取り組んでいる。 

現在、日系工作機械各社は「IoT」の潮流に柔軟な対応を見せており、IT企業

を中心に積極的に協業を行い、提供できるサービス、ソリューションを拡大し

ている。したがって、日系工作機械メーカーは、今後も世界の工作機械産業

において高いプレゼンスを維持していくことが期待できる。 

なお、新興国メーカーは技術水準を着実に向上させており、日本の持つ汎用

機市場へ徐々に参入し、新興国市場を中心に競合関係にある。ただし、技術

水準以外にも、信頼性、アフターサービス網といった点で、日本製から新興国

メーカー製に乗り換えるスイッチングコストは高いと考えられ、中期的に日系工

作機械メーカーのプレゼンスを揺るがすほどの影響はないと考えられる。 

 

VII． 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

前章のように、顧客ニーズが変化する中、これまでの機械性能という競争軸に、

新たに周辺機器との連携による工程自動化や工場内ネットワークへの接続性

が加わることで、従来の競争力に変化を生じさせる恐れがある。 

したがって、日系工作機械メーカーの戦略方向性は、積極的に「IoT」を取り

入れた工程の自動化提案、工場内ネットワークとの接続といったことに取り組

むことであろう。 

加えて、「IoT」への取り組みが今後浸透する中で、工作機械ユーザーは、より

高度な工場内の最適化や工場間連携を求めることが予想される。工場内の設

備は多岐にわたり、個社単独で行うことが難しい領域も多い。そのため、工作

機械メーカーは、周辺機器メーカー、通信事業者、生産管理システム会社等

の異業種企業と、より積極的に連携していくことが求められるだろう。 

一方、このような取り組み拡大と並行して、工場内の通信規格等の標準化に

関する検討が進められており、この標準化がもたらす影響について触れてお

きたい。 

現在、ドイツの Industrie4.0 をはじめ、各国で、工場内の通信規格、工場内シ

ステムと全社システムとの連携等について、標準化可能な領域の検討が進め

られている。 

こうした標準化は参画企業の意見が反映されやすく、協議に参加できていな

い企業にとって、標準化への対応が遅れることや、対応そのものができず、競

争力を失うリスクを孕んでいる。 
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これまで日系工作機械メーカーは、こうした標準化への取り組みに対しては、

標準化された規格に合わせるといった受け身の対応が中心であった。この理

由として、通信規格等の標準化の重要性や必要性は認識しながらも、工場全

体のマネジメントや工程自動化等は本業ではなかったためである。 

このような中、日系工作機械メーカーは、その競争力を維持・強化するために

も、標準化作業に関する情報収集はもとより、標準化作業自体にも積極的に

関与することが望まれる。 

すでに一部の日系工作機械メーカーは、標準化の取り組みに対し、積極的に

関与し始めている。例えば、DMG 森精機は、産業技術総合研究所、富士通、

NEC、オムロン、三菱電機、安川電機と共同で、工場で発生するデータのうち、

企業間で共有できる協調領域の定義について、標準化の検討を開始した。 

こうした取り組みは諸に就いたばかりであり、また参加に対しオープンであるこ

とも多く、今からでも十分、意義のある参加が可能であろう。日系工作機械メ

ーカーが、工場内の機器間連携の通信規格や、工場内のデータ取り扱い等

の標準化に関し、積極的に関与していくことを期待したい。 

（自動車・機械チーム 大西 智敦） 

tomoatsu.onishi@mizuho-bk.co.jp 
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【要約】 

■ 2016 年の産業用ロボットの内需は、政策面の後押しを背景に増加を見込む。外需および輸出

は、欧州の一部に設備投資の端境期の影響が見られるが、米国の底堅い需要、中国の需要

増により総体として 2015年並みを見込む。 

■ 2021 年に向けた中期展望としては、内外需・輸出とも増加を予想する。内需は労働力減少に

対応した一段の自動化需要が牽引する形での増加を予想する。外需は旺盛な中国の需要が

牽引し、欧米も堅調な増加が見込まれることから、総体として増加を予想する。 

■ 日系ロボットメーカーの強みは、自動車・電機電子産業向けロボットで長年培った総合的な技

術力である。中期的なロボット市場は、自動車・電機電子以外の領域へと質的に拡大する。留

意すべきリスクシナリオは、競争軸が異なる新たな大市場における出遅れ、例えば、人と協働

するロボット等の分野で強大な他国プレイヤーの出現を許すことである。日系ロボットメーカー

には、ユーザー分野に応じた設計・生産・販売手法の開発を目的に、その狙う分野に応じた最

適なエコシステムを早期に構築することを期待したい。 

【図表 11－1】 産業用ロボットの需給動向と見通し 

 

（出所）国内需要、輸出、国内生産：日本ロボット工業会「ロボット産業需給動向 2016年版」 

輸入：財務省「貿易統計」 

グローバル需要；IFR, World Robotics Industrial Robot 2016 よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測値。以下、特に断りのない限り同じ。 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

億円 2,010 2,248 2,342 3,008

億円 4,824 4,878 5,528 7,369

億円 70 60 62 69

億円 6,806 7,098 7,808 10,325

億USD 111 120 131 213

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

（％） ＋ 20.6% ＋ 11.8% ＋ 4.2% ＋ 6.0%

（％） ＋ 14.0% ＋ 1.1% ＋ 13.3% ＋ 8.6%

（％） ＋ 94.4% ▲  14.3% ＋ 4.0% ＋ 2.9%

（％） ＋ 14.6% ＋ 4.3% ＋ 10.0% ＋ 7.8%

（％） ＋ 3.7% ＋ 8.1% ＋ 9.2% ＋ 12.0%

国内生産

国内生産

グローバル需要

輸入

輸出

輸入

国内需要

グローバル需要

国内需要

輸出

ロボット 
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I. 内需～足下の需要は好調、構造的な自動化需要により中期見通しも明るい 

【図表 11－2】 国内需要の内訳 

 

（出所）日本ロボット工業会「ロボット産業需給動向 2016年版」よりみずほ銀行産業調査部作成 

2015 年の産業用ロボットの国内需要は 2,010 億円と、前年比 20.6%の増加。

2014 年以来の生産性向上設備投資促進税制等の政策が実需を後押しし、

大幅な増加となった（【図表11-1】）。2016年もトレンドは不変であり、2015年対

比 11.8%増を予想する。2017 年は、生産性向上設備投資促進税制が 3 月に

終了することに伴う期中の反動減を想定するが、総体として強い自動化需要

から、2016年対比 4.2%増を予想する（【図表 11-2】）。 

産業用ロボットの二大ユーザー分野は、自動車および電機電子産業である。

ロボット産業の国内出荷と輸出の割合は、日系メーカーの国内製造拠点の海

外移転と軌を一にして推移してきた（【図表 11-3】）。 

【図表 11－3】 国内出荷額・輸出額の推移 

 

（出所）日本ロボット工業会「ロボット産業需給動向 2016」よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

中長期的な内需拡大の鍵は、現在の主役である自動車・電機電子分野以外

での用途開発である。当面の牽引役は、多品種少量生産で人手への依存度

が高い食品、医薬品、化粧品産業となるだろう。さらに、日本の労働力不足の

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

自動車
億円 534 ＋ 8.8% 647 ＋ 21.2% 650 ＋ 0.5% 750 ＋ 3.0%

電機電子
億円 803 ＋ 19.9% 808 ＋ 0.6% 815 ＋ 0.9% 885 ＋ 1.8%

その他
億円 671 ＋ 32.3% 793 ＋ 18.2% 877 ＋ 10.6% 1,373 ＋ 11.6%
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顕在化を見通し、ロボット新戦略1を背景に、現在多様な分野でロボット導入の

実証事業が行われている。例えば素形材産業における鋳造など厳しい環境

下での作業、農水産物加工における殻剥きなど担い手不足が課題であるもの、

産業廃棄物の選別などである。これら多様な実証実験段階の需要対応の中

から、マネタイズ可能な市場が徐々に顕在化することで、2021 年に向けて内

需は年率 6.0%での拡大を予想する。 

II. グローバル需要～中国が牽引、欧米も自動化需要で堅調に増加 

【図表 11－4】 グローバル需要の内訳 

 
（出所）IFR, World Robotics Industrial Robot 2016 よりみずほ銀行産業調査部作成 

2015 年のグローバル需要は、中国の旺盛な自動化需要が牽引したことに加

えて日米欧それぞれの実需増により、2014 年対比 3.7%の成長となった（【図

表 11-1、4、5】）。2016 年は、欧州の自動車産業の一部で設備投資の端境期

にあたり、欧州の伸率はやや低下を予想するが、総体として 8.1%の増加を予

想する。2017年は、引続き中国が牽引し、9.2%の増加を予想する。 

2021 年に向けた中期的な需要の牽引役も中国を想定する。本章③で後述す

るが、中国のロボット導入ポテンシャルは高く、また「中国製造 2025」のもと積

極的なロボット化が行われる方向にある。その結果として、2021 年に向けての

グローバル需要は年率 12.0%での拡大を予想する。 

【図表 11－5】 グローバル需要の内訳（出荷台数ベース） 

 

（出所）IFR, World Robotics Industrial Robot 2016 よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

 

                                                   
1 2015年 1月公表。「重点 5分野」として、製造業では自動車・電機電子以外（特に食品、医薬品、化粧品等）への導入や中堅中

小企業への普及促進を掲げている。 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

米国 億USD
21 ＋ 15.4% 23 ＋ 8.6% 25 ＋ 9.5% 37 ＋ 10.4%

欧州 億USD
30 ＋ 15.4% 31 ＋ 3.1% 33 ＋ 5.3% 46 ＋ 8.1%

中国 億USD
31 ＋ 13.8% 36 ＋ 16.0% 44 ＋ 24.0% 77 ＋ 16.6%

その他 億USD
29 ▲  19.2% 31 ＋ 6.5% 30 ▲  4.8% 53 ＋ 11.3%

グローバル
需要

摘要
2015年 2016年 2017年 2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

地域別 2010年 2011年 2012年 2013年 2014年 2015年
2010‐2015
CAGR(%)

米国 16,356 20,555 22,414 23,679 26,202 27,504 11.0%

欧州 30,741 43,826 41,218 43,278 45,559 50,073 10.2%

中国 14,978 22,577 22,987 36,560 57,096 68,556 35.6%

日本 21,903 27,894 28,680 25,110 29,297 35,023 9.8%

その他 36,607 51,176 44,047 49,499 62,417 72,592 14.7%

計 120,585 166,028 159,346 178,126 220,571 253,748 16.0%

グローバル需要の

牽引役は中国 
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① 米国 

米国は世界最大級の自動車産業集積地であるため、産業用ロボットの一大

需要地域である。加えて近年は製造業の国内回帰の方向性のもと、生産現

場の効率性の要請から、需要は右肩上がりで拡大している（【図表 11-6、7】）。 

中長期的な米国のロボット需要は、生産現場のデジタルデータ利活用の進展

とともに拡大を想定し、2021 年に向けて年率 10.4%での拡大を予想する。な

お、トランプ大統領が掲げる国内投資増と移民抑制は、生産増の一方で労働

力逼迫を招くとの意味ではロボット需要の追い風となる可能性がある。但し、

保護主義的な通商政策が採られた場合には、ロボットの輸出相手国としての

市場の魅力度が低下する可能性に留意が必要である。 

 

【図表 11－6】 米国の需要推移 【図表 11－7】 米国のユーザー業界別需要構成 

（2015年実績） 

 

 

（出所）IFR, World Robotics Industrial Robot 2016 より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 

 

 

（出所）IFR, World Robotics Industrial Robot 2016 より 
みずほ銀行産業調査部作成 

 

② 欧州 

欧州は、ドイツの自動車産業を中心に、比較的幅広い分野でロボットが利用さ

れ、安定成長してきた市場である（【図表 11-8、9】）。短期的には、需要は自動

車産業の設備投資のタイミングに左右される。 

中長期的には、ドイツが標榜する「インダストリー4.0」のコンセプトが示すように、

デジタルデータを用いる変種変量生産ニーズに対応する手段の一つとして、

ロボット需要は従来の領域を超えての拡大を想定し、2021 年に向けては年率

8.1％での拡大を予想する。 
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【図表 11－8】 欧州の需要推移 【図表 11－9】 欧州のユーザー業界別需要構成 

 

 

（出所）IFR, World Robotics Industrial Robot 2016 より 
みずほ銀行産業調査部作成 

 

 

 

（出所）IFR, World Robotics Industrial Robot 2016 より 
みずほ銀行産業調査部作成 

 

 

③ 中国 

中国は、近年ロボット需要が急拡大し世界最大の市場となっている（【図表

11-10、11】）。その背景には、かつての安価で豊富な労働力を強みとした「世

界の工場」が、人口オーナス期を迎えてもなお持続可能な形へと変化を迫ら

れていることがある。中国の製造業のロボット利用は、日米欧はもとより、世界

平均との比較においても未だ途上にある（【図表 11-12】）。 

 

【図表 11－10】 中国の需要推移 【図表 11－11】 中国のユーザー別需要構成 

 

（出所）IFR, World Robotics Industrial Robot 2016 より 
みずほ銀行産業調査部作成 

 

 
（出所）FNA よりみずほ銀行産業調査部作成 
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【図表 11－12】 労働者 1万人あたり各国ロボット導入台数比較 

 
（出所）IFR, World Robotics Industrial Robot 2016 よりみずほ銀行産業調査部作成 

短中期的には、この大きな潜在需要が顕在化していくことで、中国はグローバ

ル需要拡大の牽引役となると想定する。中国政府によるロードマップ「中国製

造 2025」とそれに基づく各種の施策は、この需要の顕在化を後押ししている。

具体的には、製造業の高度化の一環として、2020年の単年度内需 15万台を

目標に掲げている。 

加えて、2016 年に成立した、中国のエアコン・家電等大手である美的集団に

よるドイツのロボットメーカーKUKA の買収2は、家電組立等の新たな領域に

おけるロボットの用途開発を加速させるとともに、中国国内のロボットの研究開

発を促進することで、長期的にさらなる市場拡大効果を生み出し得る。このよ

うに中国は、短中期・長期の双方で、市場の牽引役として大きな存在感を示

すと考えられ、2021年に向けて需要は年率 16.6%での拡大を予想する。 

III. 生産～海外現地生産の進展可能性を踏まえても、国内生産は増加を見込む 

【図表 11－13】 国内生産見通し 

 

（出所）日本ロボット工業会「ロボット産業需給動向 2016」よりみずほ銀行産業調査部作成 

2016 年の産業用ロボット国内生産金額は、内外需双方の増加に伴い、2015

年対比で 4.3%の増加を予想する（【図表 11-13】）。2017年および中長期的に

も、拡大トレンドが続くと想定し、2021 年に向けて国内生産金額は年率 7.8%

での拡大を予想する。 

但し、国内生産の伸展を鈍化させる要因も存在する。最大の要因は、日本に

とって最大の輸出相手国である中国の需要への対応として、現地生産が進む

ことである。他にも、米国をはじめとする各国の通商政策とロボット需給動向に

よっては、現地生産が合理性を持つ新たな地域が出現する可能性に留意が

必要である。 

                                                   
2 詳細は、2016年 9月 29日付みずほ産業調査Vol.55 中国経済・産業の構造変化がもたらす「脅威」と「機会」 –日本産業・企業

はどう向き合うべきか– 「Ⅱ-11.ロボット －魅力的な市場は、同時に強力な競合企業を育て得る土壌－」ご参照 
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IV. 輸出～グローバル市場拡大に対し、シェアは徐々に割り負け 

日本の産業用ロボットは、ユーザーである製造業の海外移転による内需減少

と、外需拡大の双方が相まって輸出型産業となっている（【図表 11-14】）。 

【図表 11－14】 総出荷台数に占める輸出の割合 

 

（出所）日本ロボット工業会「ロボット産業需給動向 2016」よりみずほ銀行産業調査部作成 

輸出は、中国向けが牽引し2021年に向けて年率8.6%での拡大を予想するが

（【図表 11-1】）、輸出増加相当分が現地生産に転じる可能性には留意が必要

である。 

また、自動車産業向け等の比較的ハイエンドな領域を強みとしてきた日系企

業は、グロ－バル需要の急速な拡大の中、新たな市場が相対的にローエン

ド・低価格のロボットを求めることを背景に、徐々に存在感を低下させている

（【図表 11-15】）。今後のロボット導入余地の多くが、従来との比較においてロ

－エンドな分野であることを勘案すると、仮に日系ロボット企業が従来の比較

的ハイエンドな領域のみにとどまった場合には、その存在感は徐々に低下し

ていくと考えられる。 
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【図表 11－15】 グローバル需要に占める日系輸出の割合（台数ベース） 

 

（出所）日本ロボット工業会「ロボット産業需給動向 2016」よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

V. 輸入～大きな変化は無いと見込むが、ユーザーニーズの多様化には留意 

【図表 11-16】 輸入推移と見通し 

 

（出所）財務省「貿易統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

産業用ロボットの輸入は、台数・金額とも内需の 5%に満たない（【図表 11-1、

16】）。産業用ロボットはユーザーの生産ラインに組み込まれて初めて完成品

となる性質上、一般にスイッチングコストは大きい。また、主要ユーザーである

日系自動車・電機メーカーの国内生産ライン新設機会が限定的であることに

も鑑み、短期・中期的な輸入増加は想定し難く、2021 年の輸入額は 69 百万

円と、2015年と同程度を予想する。 

但し、中長期的には、内需の章で述べた多様な用途開発に伴う、ユーザーニ

ーズの多様化がこの構造を変化させる可能性がある。従来ロボット化されてい

なかった分野の中には、従来対比ローエンド・低価格なロボットが求められる

ものも多い。このようなニーズを巧みに捉える海外企業の出現可能性には留

意が必要である。 
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VI. サービス（非産業用）ロボット～多様な分野の黎明期、AI との組合せが鍵に 

【図表 11－17】 サービスロボット 

 
（出所）IFR，World Robotics Industrial Robot 2016 よりみずほ銀行産業調査部作成 

「サービスロボット」には、産業用ロボット以外のあらゆる分野が包含される

（【図表11-17】）。業務用では防衛分野が全体の 30%程度を占めている。民間

用途では、物流が太宗を占め、それ以外の市場形成は始まったばかりである

（【図表 11-18、19】）。 

新たな民間市場として期待が高いのは、ドローン、知能（コミュニケーション）ロ

ボット、高齢者のケア（介護アシスト、見守り）等の分野である。これらの共通項

は、産業用ロボットが工場内の管理された空間で用いられることとの比較にお

いて、開かれた（何が起こるか分からない）空間で用いられることである。 

開かれた空間でロボットが直面し得る状況の全てを、あらかじめプログラムして

おくことは現実的でない。したがって、これらのロボットには、何らかの形で自

律的な学習機能、例えば人工知能によるディープラーニング機能を用いるこ

とが求められるだろう。 

【図表 11－18】 業務用サービスロボットの 

エリア別需要台数（2015年） 

【図表 11－19】 家庭・個人用サービスロボットの 

エリア別需要台数（2015年） 

 
（出所）IFR, World Robotics Industrial Robot 2016 より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）IFR, World Robotics Industrial Robot 2016 より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2019

CAGR）

億USD
46 ＋ 15.0% 50 ＋ 8.7% 56 ＋ 12.0% 68 ＋ 8.0%

台
41,060 ＋ 24.7% 54,972 ＋ 33.9% 68,775 ＋ 25.1% 105,335 ＋ 17.7%

億USD
22 ＋ 4.8% 29 ＋ 31.8% 39 ＋ 34.5% 91 ＋ 33.1%

台
5,433,248 ＋ 16.3% 6,489,901 ＋ 19.4% 7,964,032 ＋ 22.7% 16,910,628 ＋ 27.1%

2019年
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VII. 日本企業のプレゼンスの方向性 

日系産業用ロボットメーカーの強みは、遡れば 1960年代からの長きにわたり、

自動車・電機電子産業向けのロボットを中心に培った、ハードウエア・ソフトウ

エア双方の総合的な技術力である。この技術力とは、複雑な動作を行う多軸

制御、位置決めの精度や耐久性など、高度な製造業の生産工程の中核を担

うに足る、いわゆるハイエンドなロボットを作る力が中心である。 

一方、今後の世界のロボット市場の伸長余地は、製造業では家電組立やコン

シューマー向け製品の検査など比較的単純な工程、工程間の単純な搬送、

製造業以外では物流システム（ドローン含む）、コミュニケーションなど、従来

のハイエンドなロボットでは過剰スペックか、そもそも異なる性能が要求される

分野が多い。このような質的な変化を伴う市場拡大を積極的に取り込むことが

できれば、日系ロボットメーカーのプレゼンスはさらに向上し得よう。 

VIII. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

質的な変化を伴う市場拡大への対応は二つの手法の組み合わせとなる。一

つは、適切なスペックダウンを伴う低価格機種の開発により、相対的にローエ

ンドな大市場でスケールメリットを確保することである。 

もう一つは、開かれた空間や時々刻々と変化する環境に自律的に対応可能

な、従来のソフトウエアを超える「頭脳」の開発である。すなわち、同種・多数の

ロボットが直面する状況を収集・分析し、それぞれのロボットが適時適切な認

識・判断・行動ができる仕組みを実現することだ。この仕組みは、ドローン、コミ

ュニケーションロボット、あるいは変種変量対応が求められる食品加工のような

工程で人と協働するロボットのように、ロボット一体ずつにきめ細かなティーチ

ングを行うことが困難な分野において特に有効と考えられる。 

「頭脳」の成長スピードは、ロボットが収集するデータ量に左右される。したが

って「頭脳」の開発にも、それを搭載するロボット自体がスケールメリットを確保

し、インストールベースを作っていることが必要である。ゆえに、この二つの手

法は、取り込むべきユーザー分野に応じて柔軟なバランスをとって組み合わ

せることが求められる。 

日系ロボットメーカーのリスクシナリオは、新たな大市場に適合する仕組みを

いち早く開発し、柔軟な設計・生産・販売手法の開発をもって市場を席捲する

他国プレーヤーの出現を許すことである。 

例えば、ロボットの「頭脳」は、ロボットに付随するソフトウエアとして、ロボットメ

ーカー自身が開発するのが「常識」である。しかしながら、いわゆる IoT 化によ

り、周囲の機器が認識する多様な情報をも取り込みながら判断・行動すること

が最適なロボットシステムの場合、同種の多様なロボットに搭載可能な「頭脳」

を開発し、価値を享受する異業種プレイヤーが登場することもあるかもしれな

い。 
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質的な変化を伴う市場拡大を取り込もうとする日系ロボットメーカーには、これ

までの「常識」にとらわれない仕組み作りが求められる。例えば、ハードウエア

の適切なスペックダウンを伴う低価格機種の開発と量産の経験を得るため、大

量生産に適した生産技術を持つ異業種との連携が意義を持つケースもある

だろう。 

さらに、ロボットの「頭脳」が、これまでのロボット付随のソフトウエアの範囲を大

きく超えて広がる可能性を想定すれば、自社ロボットに必ず付随すべき「頭脳

（認知や制御機能など、従来強みとしている部分）」と、同種の他社製ロボット

や多様な周囲の機器との連携をとるための「頭脳（大量データの分析・判断な

ど、新たに求められる部分）」とを異なるものとして、後者については ICT 企業

とのオープンイノベーションを検討することも有効と考えられる。 

これまで世界で存在感を発揮し続けてきた日系ロボットメーカーが、今後の変

化の可能性を見極め、自社の強みから最大限の価値を享受すべく、その狙う

分野に応じたエコシステムを早期に築くことを期待したい。 

 

（自動車・機械チーム 藤田 公子） 

kimiko.fujita@mizuho-bk.co.jp 
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【要約】 

■ 2016 年の主要エレクトロニクス製品のグローバル需要は、携帯電話市場が全地域でマイナス

成長に転じた影響等により 7,370億ドル（前年比▲5.9%）と見込む。2017年以降は、先進国需

要の縮小をアジアなど新興国の成長がカバーし、緩やかな成長を予想する。 

■ 2016 年の主要電子部品のグローバル需要は、スマートフォン 1 台あたりの搭載員数増加や自

動車向け電子部品の増加により 5,355 億ドル（前年比+0.5%）と見込む。中期的にも自動車の

電装化・電動化や電子機器高機能化による搭載員数増加により市場拡大が続く見通しであ

る。 

■ エレクトロニクス各社は、ニッチな分野かつB2Bを中心とした新しい領域に注力し、「モノ」と「サ

ービス」の一体提供による付加価値を高めようとする取り組みを進めている。半導体・電子部品

企業も現在のプレゼンスを維持・拡大すべく、自動車向けやインフラ・産業向けに注力してい

る。新たなサービスやビジネス創出実現のためには、自社の技術のみで考えるだけでなく、海

外事例のように、他社との技術、ノウハウを掛け合わせることも原動力となるであろう。 

I. 主要エレクトロニクス製品 

【図表 12－1】 需給動向と見通し（主要エレクトロニクス製品） 

 
（出所）国内需要、輸出、輸入、国内生産は経済産業省、財務省資料、グローバル需要は経済産業省、 

財務省資料他各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）対象製品はパーソナルコンピュータ（タブレット含む）、携帯電話、薄型テレビ、白物家電（冷蔵庫、洗濯機、

掃除機、食器洗い乾燥機、電子レンジの 5品目）とし、「主要エレクトロニクス製品」と記載している 

（注 2）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

億円 44,671 44,579 45,044 46,485

億円 1,556 1,378 1,384 1,120

億円 34,995 34,492 35,341 37,677

億円 11,233 11,465 11,087 9,927

100万ドル 782,891 737,025 742,851 768,313

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

（％） ▲  5.9% ▲  0.2% ＋ 1.0% ＋0.8%

（％） ＋ 3.6% ▲  11.5% ＋ 0.4%  ▲4.1%

（％） ▲  4.0% ▲  1.4% ＋ 2.5% ＋1.8%

（％） ▲  10.2% ＋ 2.1% ▲  3.3%  ▲2.8%

（％） ▲  3.3% ▲  5.9% ＋ 0.8% ＋0.8%

グローバル需要

国内需要

輸出

輸入

国内生産

国内需要

輸出

輸入

国内生産

グローバル需要

エレクトロニクス 
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1.  内需～スマートフォンの普及が一巡し、需要を牽引する製品不在が続く 

【図表 12－2】 国内需要の内訳（主要エレクトロニクス製品） 

 
（出所）経済産業省、財務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）パーソナルコンピュータにはタブレットを含む 

（注 3）白物家電は冷蔵庫、洗濯機、掃除機、食器洗い乾燥機、電子レンジの 5品目 

2016 年の国内主要エレクトロニクス製品需要は 4 兆 4,579 億円（前年比▲

0.2%）と見込む（【図表 12-1、2】）。パーソナルコンピュータ（以下、PC）は

Windows7 搭載 PC のラストバイ（最終購入）需要により、1 兆 7,075 億円（同

+6.5%）とプラスに転じるだろう。一方、携帯電話は「スマートフォンの端末購入

補助の適正化に関するガイドライン（所謂「実質 0 円販売の禁止」）」の影響に

よる販売不調もあり、マイナスに転じると見込まれる。 

2017年の国内主要エレクトロニクス製品需要は 4兆 5,044億円（前年比+1.0%）

と予測する。携帯電話は、販売台数が減少トレンドながらスマートフォン比率

上昇に伴う単価の向上により、金額ベースでは若干のプラスを予想する。薄

型テレビについてもプラスに転じると予想する。地上デジタルテレビ放送がス

タートした 2003年からアナログ放送終了に至った 2011年にかけて大きな買い

替え需要があった（【図表 12-3】）。その反動で以降のテレビ需要は底這い状

態が続いていたが、テレビの耐用年数（約 8年）を勘案すれば、2017年頃から

再び買い替え需要が期待できると予想される。 

2021年には国内主要エレクトロニクス製品需要は年間 4.6兆円程度で推移す

ると予想する（【図表 12-4】）。僅かながらもプラス成長となる要因として、PC に

おける Windows7（2020 年 1月）、8（2023 年 1 月）のサポート終了による法人

をメインとする買い替え需要と、前述の薄型テレビの買い替え需要が 2017 年

以降続くと予想されることが挙げられる。なお、買い替え需要に加えて、2019

年 10月に予定されている消費税増税の前に一定程度需要を先食いするもの

とみられることから、2020 年の東京オリンピック前のテレビ購入需要は、この動

きに吸収されると予想する。 

但し、どの製品も既に広く行き渡り、買い替えサイクルも長期化していることに

加え、需要を刺激する大型ヒットに繋がるような新製品は足下では見えておら

ず、大幅な成長は見込めない状況が続くと予想する。 

 

 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

パーソナル
コンピュータ 億円 16,028  ▲14.5% 17,075 ＋6.5% 16,954  ▲0.7% 17,402 ＋0.4%

携帯電話
億円 19,299 ＋1.0% 17,978  ▲6.8% 18,310 ＋1.8% 17,906  ▲0.1%

薄型テレビ
億円 2,374  ▲5.1% 2,142  ▲9.7% 2,309 ＋7.8% 3,561 ＋10.7%

白物家電
億円 6,971  ▲1.9% 7,383 ＋5.9% 7,471 ＋1.2% 7,616 ＋0.6%

合計
億円 44,671  ▲5.9% 44,579  ▲0.2% 45,044 ＋1.0% 46,485 ＋0.8%

2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）
摘要
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【図表 12－3】 国内薄型テレビ需要の長期推移 【図表 12－4】 国内需要推移（主要エレクトロニクス製品） 

 
（出所）経済産業省、財務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

 

（出所）経済産業省、財務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）パーソナルコンピュータにはタブレットを含む 

（注 3）白物家電は冷蔵庫、洗濯機、掃除機、食器洗い乾燥機、 

電子レンジの 5品目 

2.  グローバル需要～欧米はマイナス成長、中国は成熟、アジア等新興国が市場を牽引 

【図表 12－5】 グローバル需要の内訳（主要エレクトロニクス製品） 

 
（出所）各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）アジアはオセアニアを含み、中国を除く。その他は南米、中東、アフリカ 

2016年の主要エレクトロニクス製品のグローバル需要は 7,370億ドル（前年比

▲5.9%）と見込む（【図表 12-5、6】）。生活必需品である白物家電の需要がア

ジア地域などで伸びる一方、PC、携帯電話、薄型テレビがマイナスとなり、中

でも携帯電話市場が先進国の買い替えサイクルの長期化や中国新興メーカ

ーの躍進による単価下落により全地域でマイナスに転じる影響が大きい。 

2017 年以降については、白物家電の需要は各地域で底堅い一方で、PC、携

帯電話、薄型テレビについては、製品寿命が伸び、買い替えサイクルが長期

化していることから、先進国を中心に市場縮小が進むと予想される。これまで

グローバル市場を牽引してきた中国スマートフォン市場も普及が一巡しており、

今後は台数ベースの伸びも限定的であることに加え、中国国内メーカー製品

の普及に伴い単価下落が進むことから成長鈍化が予想される。アジアを中心

とする新興国は金額、数量ともに成長が続き、今後の主要エレクトロニクス製

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

1.6

（兆円）

（CY）

薄型テレビ

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

2012 2013 2014 2015 2016e 2017e 2018e 2019e 2020e 2021e

（兆円）
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白物家電 パーソナルコンピュータ 携帯電話 薄型テレビ

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

米国 100万US$
187,603  ▲1.4% 180,016  ▲4.0% 177,979  ▲1.1% 175,850  ▲0.5%

欧州 100万US$
170,179  ▲10.3% 160,436  ▲5.7% 158,428  ▲1.3% 151,833  ▲1.1%

中国 100万US$
181,565 ＋4.6% 168,920  ▲7.0% 169,894 ＋0.6% 177,108 ＋1.0%

アジア 100万US$
128,888  ▲3.9% 128,070  ▲0.6% 133,267 ＋4.1% 148,261 ＋3.0%

その他 100万US$
114,656  ▲5.9% 99,583  ▲13.1% 103,283 ＋3.7% 115,262 ＋3.0%

合計 100万US$
782,891  ▲3.3% 737,025  ▲5.9% 742,851 ＋0.8% 768,313 ＋0.8%

摘要
2015年 2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）
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グローバル
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品の市場成長を担っていくことが期待される。グローバル需要に占めるアジア

の比率は、2015年の 16.5%から 2021年には 19.3%まで拡大すると予想する。 

先進国需要の縮小が続く影響もあり、2021年には主要エレクトロニクス製品市

場における中国市場の割合は 23.1%と僅かながらも米国を抜いて世界トップと

なる見込みである。特に携帯電話と薄型テレビ市場における中国の割合がそ

れぞれ 24.2%、31.2%と高く、中国市場の動向がグローバル市場へ与えるイン

パクトが大きくなる傾向が続くことが予想される。 

① 米国 

2016年の北米主要エレクトロニクス製品市場は 1,800億ドル（前年比▲4.0%）

を見込む。白物家電の需要は堅調に推移するものの、PC、携帯電話、薄型テ

レビの需要はマイナス成長となろう。これまで市場を牽引してきた携帯電話は、

買い替えサイクルの長期化に加えて iPhone6s の販売不調もあり、638 億ドル

（前年比▲7.9%）とマイナス成長に転じる見通しである。また、PC についても

買い替えを促すようなイベントがないことから 569億ドル（同▲5.6%）とマイナス

成長が続くと見込む。  

2017年の北米主要エレクトロニクス製品市場は 1,780億ドル（前年比▲1.1%）

を予想する。米国経済の回復から白物家電以外の 3品目については全体とし

てマイナス幅は縮小するものの、2016年と同様、市場の縮小が続くと予想する。

但し、米国では、足下教育現場で Google 製 Chrome OS 搭載の PC

（Chromebook）への切替えが急速に進んでいる（教育向け PC の新規出荷台

数のうち 50%程度を占めるとの報道もある）。この動きが販売台数の増加に寄

与し、北米 PC市場のマイナス幅は欧州対比小幅に留まると予想される。中期

的にも PC、携帯電話、薄型テレビ市場縮小の動きは続き、2021 年の市場規

模は 1,759億ドル（2016－2021年 CAGR▲0.5%）を予想する。 

② 欧州 

2016年の欧州主要エレクトロニクス製品市場は 1,604億ドル（前年比▲5.7%）

と見込む。欧州についても北米同様、携帯電話が 544 億ドル（同▲3.3%）とマ

イナス成長に転じたほか、PC、薄型テレビについてもマイナス成長が続く見通

しである。 

2017年の欧州主要エレクトロニクス製品市場は 1,584億ドル（前年比▲1.3%）

を予想する。薄型テレビは東欧経済の改善による数量回復を見込むが、単価

は下げ止まらず金額ベースではマイナス成長が続く見通しである。PC、携帯

電話については数量減少が続き、市場規模の縮小が続くと予想する。中期的

にも白物家電は緩やかな成長が続くものの、PC、携帯電話、薄型テレビ市場

の縮小の動きが続くことで、2021 年の市場規模は 1,518 億ドル（2016－2021

年 CAGR▲1.1%）を予想する。 
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③ 中国 

2016年の中国主要エレクトロニクス製品市場は 1,689億ドル（前年比▲7.0%）

とマイナスに転じると見込む。特に携帯電話市場における単価下落（同▲

12.1%）の影響が顕著である。要因として、携帯電話のスマートフォン比率が

95%を超え、フィーチャーフォンからの切り替えによる単価の上昇が一服した

ほか、OPPO に代表される中国新興スマートフォンメーカーの躍進により、高

価格帯のスマートフォンから中・低価格帯へのシフトが急速に起こっていること

が挙げられる。結果、数量ベースでの伸びが打ち消され、携帯電話市場は

667 億ドル（同▲11.8%）と大幅なマイナスに転じると見込む。また、PC は政

府・大企業並びに教育機関向けの需要が低迷していることに加え、個人需要

も他地域と同様低迷していることから、386 億ドル（同▲7.6%）とマイナス成長

が続く見通しである。 

2017 年の中国主要エレクトロニクス製品市場は 1,699 億ドル（前年比+0.6%）

と若干のプラスに転じると予想する。携帯電話市場においては、中国新興メー

カーを中心とする販売台数の増加、中・低価格帯の普及による単価下落の流

れが継続し、販売金額は前年並になるものと予想する。また薄型テレビにつ

いては、ストリーミングテレビ事業者がハードとコンテンツ視聴契約をセットで

販売する手法で数量を大きく伸ばしており、全地域で唯一プラス成長を維持

すると予想する。但し、セット販売の影響による単価下落により、2018 年以降

はマイナス成長と予想する。 

中国はスマートフォンの普及率も9割を超えており、スマートフォンの成長に依

存した過去のような高成長は期待できないものの、中期的には緩やかな成長

が続き、2021 年の市場規模は 1,771 億ドル（2016－2021 年 CAGR+1.0%）を

予想する。 

④ アジア 

2016 年のアジア主要エレクトロニクス製品市場は、1,281 億ドル（前年比▲

0.6%）と見込む。普及期にある白物家電は堅調に推移するものの、PCの法人

需要が低迷しているほか、フィーチャーフォンの販売台数減少をスマートフォ

ンの台数増でカバーしきれず、携帯電話全体では台数、金額ともにマイナス

に転じる影響により、概ね横ばいとなる見込みである。 

2017年のアジア主要エレクトロニクス製品市場は 1,333億ドル（前年比+4.1%）

と、再びプラス成長に転じると予想する。白物家電は今後も 5～6%前後で成

長し、他地域対比高い水準で市場拡大が続くことが予想される。携帯電話市

場は現在フィーチャーフォンが 45%を占める市場であるが、今後、2G、3G か

ら 4G への移行による通信環境の改善の後押し等によってスマートフォンの普

及が進み、2021年の市場規模は 1,483億ドル（2016－2021年 CAGR+3.0%）

を予想する。先進国の製品需要が長期的に低迷し、中国もこれまでのような

高成長が期待できないと予想される中で、今後はアジアがグローバル製品市

場の成長を牽引するだろう。 
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【図表 12－6】 グローバル需要推移（主要エレクトロニクス製品） 

 

（出所）各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）アジアはオセアニアを含み、中国を除く 

今後、エレクトロニクス製品で注目すべき製品の 1つとしてウェアラブルデバイ

ス1が挙げられよう（【図表 12-7】）。クラウドの発展や、センサ、ワイヤレスモジュ

ール、電池などの技術が進歩し、小型化・省電力化が進展したことで普及す

る素地は整いつつあると言える。実際、ウェアラブルデバイスは、アクティビテ

ィトラッカー、メール送受信やハンズフリー通話、決済などを担うスマートフォン

のサブデバイスとして、市場規模は小さいながら民生用途で普及してきている。

また、ヘッドマウントディスプレイはスマートフォンと組み合わせて使用する製

品や、VR（バーチャルリアリティ）対応ゲーム用の大手ゲーム機メーカー製品

が今年発売され、今後普及が進むかが注目される。 

【図表 12－7】 ウェアラブルデバイスの主な製品 

 
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

ウェアラブルデバイスを産業用途に活用しようという動きも出てきている。工場

などでの作業負担を軽減する目的で、マニュアルや作業工程をスマートグラ

スに表示することや、最適な動作を促す情報やアドバイスを表示することで、

時間短縮や作業効率向上などの効果が期待されている。作業効率や生産性

向上に繋がり、産業用途への普及が進めば、新しい市場を形成する有力な製

品となりうるであろう。 

                                                   
1 身体に装着して使用する小型・軽量のデバイス。高機能且つコンパクトなデバイスを装着することで、手に持つことなく、より簡単

により素早く情報にアクセスすることが可能になる。GPSなどのセンサや通信機能を搭載し、身体や周辺データの取得や、リアル

タイムな情報提供を可能し、利用者の利便性向上に資することが期待されている。 
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（億ドル）

（CY）

白物家電 薄型テレビ 携帯電話 PC

主な製品 概要

スマートバンド
（ブレスレット型）

インターネットに接続しクラウドと連携したアクティビティトラッカー。歩数や睡眠など
バイタルデータを収集する

スマートウォッチ
（時計型）

腕時計型の小型コンピュータ端末。スマートフォンと連携して機能するタイプと通信
機能を持ち単独でインターネットに接続しクラウドと連携するタイプがある

ヘッドマウントディスプレイ
（HMD）

頭部装着型のディスプレイ端末。映像コンテンツ視聴やゲーム用ディスプレイとして
利用する

スマートグラス
（眼鏡型）

メガネ型のディスプレイ端末。Googleグラスが代表格。プライバシーの問題もあり民
生機器としては普及せず。業務効率化など、産業用途へ利用拡大

その他 指輪型や衣服型、コンタクトレンズ型等

ウェアラブルデバ

イスの普及が今

後期待される 

産業用途での成

長も期待される 
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3.  生産～白物家電を除き、中期的に国内生産減少が続く見通し 

【図表 12－8】 生産見通し（主要エレクトロニクス製品） 

 
（出所）経済産業省、財務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）パーソナルコンピュータにはタブレットを含む 

（注 3）白物家電は冷蔵庫、洗濯機、掃除機、食器洗い乾燥機、電子レンジの 5品目 

2016 年国内主要エレクトロニクス生産額は 1 兆 1,465 億円（前年比+2.1%）と

見込む（【図表 12-8、9】）。日本企業の海外薄型テレビ生産拠点の売却や閉

鎖などにより国内生産へシフトしたことや、前述の通り PC の需要増加により、

プラスに転じると見込まれる。 

2017年の国内主要エレクトロニクス生産額は 1兆 1,087億円（前年比▲3.3%）

と予想する。主要エレクトロニクス製品は、製造コストを抑えるために主に中国

とアジアで生産する体制となっており、国内での大幅な生産回復は見込みづ

らい状況にある（【図表12-10】）。生産拡大の可能性として、アジア市場を対象

に白物家電などで「MADE IN JAPAN」を訴求する動きがみられるものの、国

内生産額を抜本的に引き上げるまでの規模とは言えない。 

【図表 12－9】 主要エレクトロニクス製品国内生産推移 【図表 12－10】 世界主要エレクトロニクス製品生産比率 

 
（出所）経済産業省、財務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）パーソナルコンピュータにはタブレットを含む 

（注 3）白物家電は冷蔵庫、洗濯機、掃除機、食器洗い乾燥機、 

電子レンジの 5品目 

 

 

（出所）富士キメラ総研「2016 ワールドワイドエレクトロニクス市場 
総調査」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）シェアは全世界の 2015年台数ベース 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

パーソナル

コンピュータ
億円

4,875  ▲19.0% 5,179 ＋6.2% 4,847  ▲6.4% 4,117  ▲4.5%

携帯電話 億円
1,934 ＋3.6% 1,474  ▲23.8% 1,408  ▲4.5% 964  ▲8.1%

薄型テレビ 億円
629  ▲13.3% 703 ＋11.8% 682  ▲2.9% 620  ▲2.5%

白物家電 億円
3,795  ▲2.7% 4,109 ＋8.3% 4,150 ＋1.0% 4,227 ＋0.6%

合計 億円
11,233  ▲10.2% 11,465 ＋2.1% 11,087  ▲3.3% 9,927  ▲2.8%

国内生産
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4.  輸出～国内生産同様減少トレンドが続く 

2016 年の主要エレクトロニクス製品の輸出は 1,378 億円（前年比▲11.5%）と

見込む（【図表 12-11】）。日本国内で生産されている主要エレクトロニクス製品

は国内向け製品が多数を占めており、輸出金額規模が小さい。製品構成で

は、輸出の 7 割以上を占めている PC が欧米の需要低迷の影響により 1,002

億円（同▲13.8%）となる見込みである。中期的にもPCのグローバル需要低下

とともに輸出縮小のトレンドが継続すると予想する（2016－2021 年 CAGR▲

4.1%）。 

5.  輸入～国内需要と連動して、輸入が拡大 

2016年の主要エレクトロニクス製品の輸入は 3兆 4,492億円（前年比▲1.4%）

とマイナス幅は縮小するも減少が続くと見込む（【図表 12-12】）。国内需要の

低迷により、白物家電を除き前年比マイナスとなるだろう。特に、前述した端末

価格に関する実質的な規制の導入に伴う需要減を受け、携帯電話の輸入は

1兆 6,520億円（同▲5.0%）とマイナスに転じる見込みである。 

2017 年の主要エレクトロニクス製品の輸入は 3 兆 5,341 億円（前年比+2.5%）

とプラスに転じると予想する。国内主要エレクトロニクス製品需要の約 8割を輸

入で賄う構造となっており、携帯電話や薄型テレビを中心とした国内需要に合

わせた輸入推移が予想される。 

中期的には、スマートフォン需要の低下と連動する形で携帯電話の輸入は鈍

化するものの、PC の Windows7、8 サポート終了による買い替え需要やテレビ

の買い替えサイクルの影響に伴い、輸入金額は 3.8 兆円まで増加すると予想

する（2016－2021年 CAGR+1.8%）。 

【図表 12－11】 主要エレクトロニクス製品輸出推移 【図表 12－12】 主要エレクトロニクス製品輸入推移 

 
（出所）経済産業省、財務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）パーソナルコンピュータにはタブレットを含む 

（注 3）白物家電は冷蔵庫、洗濯機、掃除機、食器洗い乾燥機、 

電子レンジの 5品目 

 

（出所）経済産業省、財務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）パーソナルコンピュータにはタブレットを含む 

（注 3）白物家電は冷蔵庫、洗濯機、掃除機、食器洗い乾燥機、 

電子レンジの 5品目 
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II. 主要電子部品 

【図表 12－13】 需給動向と見通し（主要電子部品） 

 
（出所）国内需要、輸出、輸入、国内生産は経済産業省、財務省資料、グローバル需要は経済産業省、 

財務省資料他各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）主要部品は、半導体、一般電子部品（コンデンサ等）、その他電子部品（電子回路基板等）の合計 

（注 2）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

1.  内需～スマートフォンが頭打ちも、自動車や産業向け需要の拡大により成長が続く 

【図表 12－14】 国内需要の内訳（主要電子部品） 

 
（出所）経済産業省、財務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）半導体は半導体素子と集積回路の合計 

（注 3）一般電子部品は受動部品（抵抗器、コンデンサ等）、変換部品（音響部品、磁気ヘッド等）、 

接続部品（スイッチ、コネクタ等）の合計 

（注 4）その他電子部品は電子回路基板、実装基板、メモリ部品、スイッチング電源、電子管など 

2016年の国内主要部品需要は 5兆 4,423円（前年比+4.6%）と見込む（【図表

12-13～15】）。半導体については、自動車向けや産業向けを中心としたマイコ

ンや、ロジック、ディスクリートの需要が拡大しており、2兆7,593億円（同+2.3%）

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

億円 52,042 54,423 55,353 61,350

億円 78,898 69,382 75,372 78,133

億円 49,990 45,781 48,209 49,798

億円 80,950 78,024 82,515 89,685

100万ドル 532,755 533,663 545,489 595,859

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

（％） ＋ 4.3% ＋ 4.6% ＋ 1.7% ＋2.4%

（％） ＋ 6.6% ▲  12.1% ＋ 8.6% ＋2.4%

（％） ＋ 4.9% ▲  8.4% ＋ 5.3% ＋1.7%

（％） ＋ 6.2% ▲  3.6% ＋ 5.8% ＋2.8%
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億円 26,973  ▲3.3% 27,593 ＋2.3% 27,905 ＋1.1% 30,242 ＋1.9%

億円 25,069 ＋13.9% 26,830 ＋7.0% 27,448 ＋2.3% 31,107 ＋3.0%
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と見込む。電子部品もアプリケーションの拡大と電子機器の高機能化に伴っ

て需要が拡大しており、2兆 6,830億円（同+7.0%）と増加を見込む。 

2017 年の国内主要部品需要は 5 兆 5,353 億円（前年比+1.7%）を予想する。

主要エレクトロニクス製品の国内生産が減少していることから、今後も同製品

向け需要の拡大は期待し難いと言えよう。一方で、今後、自動車の電装化・電

動化に伴う車載部品や、IoT 時代到来による関連部品の需要が見込まれる。

これらの用途のうち、特に自動車、インフラ向けなどでは、性能や安全性など

のニーズが高いことから、日系メーカーの製品に対する需要が着実に増加し、

中期的な国内主要部品の需要拡大を牽引すると予想する。 

【図表 12－15】 国内需要推移（主要電子部品） 

 
（出所）経済産業省、財務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）半導体は半導体素子と集積回路の合計 

（注 3）一般電子部品は受動部品（抵抗器、コンデンサ等）、変換部品（音響部品、磁気ヘッド等）、 

接続部品（スイッチ、コネクタ等）の合計 

（注 4）その他電子部品は電子回路基板、実装基板、メモリ部品、スイッチング電源、電子管など 

2.  グローバル需要～高機能化とアプリケーション拡大により市場拡大 

【図表 12－16】 グローバル需要の内訳（主要電子部品） 

 

（出所）WSTS、JEITA「電子情報産業の世界生産見通し」など各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）電子部品は一般電子部品とその他電子部品の合計 
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2016 年の世界主要部品市場は 5,337 億ドル（前年比+0.2%）と見込む（【図表

12-16】）。スマートフォンへの 1 台あたりの部品搭載員数の増加や、自動車向

け部品の増加により、電子部品需要はプラスに転じるだろう。また、半導体の

DRAM
2は供給過剰が解消されたことにより価格が持ち直しており、マイナス

幅が縮小すると見込む。2017年の主要部品市場は 5,455億ドル（同+2.2%）と

予想する。自動車の電装化・電動化の進展や電子機器の高機能化による搭

載員数増加によって今後も拡大が続く見通しである。 

足下、主要部品が使用されるアプリケーションはスマートフォン、薄型テレビな

ど民生機器が中心であり、これら最終製品の生産地がアジア地域に集中して

きたことで、近年部品需要の太宗を同地域が占めていると推察される（【図表

12-17】）。今後中期的にはスマートフォンの生産台数が伸び悩む一方、自動

車向け、産業向けなどへ用途が広がることで、日米欧向けの需要も増加し、

需要地のアジア一極集中に歯止めがかかることが予測される。 

【図表 12－17】 地域別需要比率（半導体） 

 

（出所）WSTS よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）対象製品は半導体のみ 

（注 3）出荷金額ベースの地域別比率 

ウェアラブルデバイスについては、足下の市場規模が小さいことに加えて、部

品数が少ないこともあり、現時点では電子部品業界に与える影響は軽微であ

ると推察される。但し、スマートフォン以上に小型薄型化や省電力化が求めら

れる製品であり、今後、関連部品の需要は確実に拡大するであろう。 

① 半導体 

2016 年の世界半導体市場は 3,313 億ドル（前年比▲1.0%）と見込む（【図表

12-18、19】）。マイコン、センサ、アナログなどが拡大したものの、年前半の

DRAM 価格の下落を打ち返せず、若干のマイナスとなる見込みである。用途

別では、PC需要の減速や携帯電話の数量減少が影響すると予想する。 

                                                   
2 DRAM：Dynamic Random Access Memory（揮発性半導体記憶回路）の略。 
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2017 年の世界半導体市場は 3,358 億ドル（前年比+1.4%）とプラスに転じると

予想する。用途別では、スマートフォン向けが復調するほか、産業向けも引き

続き好調に推移すると予想する。製品別では、メモリが 2016 年後半から供給

過剰の解消に伴って価格が持ち直しており、若干のプラスに転じるとみられる

ほか、引き続き電源関連アナログや各種センサ、オプトエレクトロニクスも好調

に推移し、全体でもプラス成長を予想する。 

【図表 12－18】 世界半導体市場予測（製品別） 【図表 12－19】 世界半導体市場予測（用途別） 

 
（出所）各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

 
（出所）各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

IoT 関連ビジネスの拡大が見込まれることや、自動車向けと産業向け用途の

増加が見込まれ、グローバル半導体市場は 2021 年には 3,650 億ドルまで拡

大すると予想する（2016－2021 年 CAGR+2.0%）。これまで市場を牽引してき

た PC やスマートフォンでは、メモリや ASSP
3、CPU が搭載額の大部分を占め

ていたが、自動車や産業向けではアナログやディスクリート、オプトエレクトロ

ニクス、各種センサの搭載額が比較的高くなる。これらの製品は CAGR+3～

4%程度で拡大すると予想する。また、マイコンもコネクティビティ機能（Wi-Fi、

Bluetooth など）の搭載率上昇や、M2M の導入増加、スマートメーターの普及、

コネクテッドカーの登場による市場拡大の恩恵を受けると予想する。 

但し、相対的に比率が下がるとはいえ、金額の大部分を占めるのはスマートフ

ォンを中心とする通信向け、PC 向けであることに変わりはない。このため、製

品別にみても、メモリ、MPU、ロジック動向が市場に与えるインパクトは大きく、

今後も注視する必要があろう。 

② 電子部品 

2016 年の世界電子部品市場は 2,024 億ドル（前年比+2.2%）と見込む（【図表

12-20】）。主要アプリケーションであるスマートフォンの成長は鈍化するものの、

アジアをはじめとする新興国での 2G、3Gから 4G端末への移行やマルチバン

ド化の進展に伴う搭載員数の増加トレンドが継続することによりプラス成長が

見込まれる。2017年の世界電子部品市場は2,097億ドル（同+3.6%）を予想す

る。スマートフォンを中心とする主要エレクトロニクス製品向けが市場の中心で

                                                   
3 ASSP：Application Specific Standard Product（特定用途向け専用標準 IC）の略 
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あることは変わらないものの、半導体と同様、自動車向けや産業向け電子部

品の拡大も市場成長を後押しすることが予想される。自動車向けではモータ、

受動部品、各種センサ、高速伝送コネクタ、プリント配線板の需要が拡大する

と予想する。 

前述の通り、今後スマートフォンの生産台数は成長が鈍化する見通しとなって

いる。しかし、高機能化を背景に1台あたりの電子部品搭載員数が増加するこ

とにより、今後もスマートフォン向けは市場を牽引するであろう。これに加えて、

新たな用途の広がりによる電子部品の拡大も市場成長を後押しすることが予

想される。自動車向けでは ADAS（先進運転支援システム）の普及を背景に

電子部品の搭載員数が増加してきており、今後もこのトレンドが続くと予想さ

れる（【図表 12-21】）。 

【図表 12－20】 世界電子部品市場予測 【図表 12－21】 用途別比率推移（コネクタ） 

 
（出所）JEITA「電子情報産業の世界生産見通し」より 

みずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

 
（出所）産業情報調査会「2016年版コネクタ市場」より 

みずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予測 

3.  生産～国内生産はグローバル需要に対応すべく順調に拡大 

【図表 12－22】 生産見通し（主要電子部品） 

 
（出所）各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）半導体は半導体素子と集積回路の合計 

（注 3）一般電子部品は受動部品（抵抗器、コンデンサ等）、変換部品（音響部品、磁気ヘッド等）、 

接続部品（スイッチ、コネクタ等）の合計 

（注 4）その他電子部品は電子回路基板、実装基板、メモリ部品、スイッチング電源、電子管など 
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2016 年の国内主要部品生産額は 7 兆 8,024 億円（前年比▲3.6%）と見込む

（【図表 12-22】）。自動車向けの電源関連アナログやパワーデバイス、オプトエ

レクトロニクス、各種センサなどは増加したものの、携帯電話の台数が大きく減

少に転じたことに加え、PC、薄型テレビも減少していることが影響しマイナスに

転じる見込みである。 

2017 年の国内主要部品生産額は 8 兆 2,515 億円（前年比+5.8%）とプラスに

転じると予想する。携帯電話の需要が回復する影響に加えて、自動車向けの

電子部品の搭載員数が増加し、半導体、電子部品ともにプラスに転じると予

想する。 

スマートフォンに搭載される電子部品は、超小型・薄型品のニーズが引き続き

強く、中期的には、技術開発力で優れる日本企業にとって強みを発揮しやす

い環境が続くと予想する。また、自動車の電装化・電動化に伴い、自動車向

け電子部品の搭載員数の増加は今後も継続するであろう。 

国内で生産される電子部品は高機能品が多く、設備や原料も含めて日本国

内でサプライチェーンが構築されていることから、海外への生産シフトが進み

づらい構造となっている。ノウハウや技術流出を回避する観点からも国内で製

造が続くことが見込まれる（【図表 12-23】）。 

【図表 12－23】 国内生産推移（主要電子部品） 

 
（出所）経済産業省、財務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 
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4.  輸出～足下は携帯電話の影響で減少も、中期的に輸出の増加傾向は続く 

2016年の主要部品輸出は 6兆 9,382億円（前年比▲12.1%）とマイナスに転じ

ると見込む（【図表 12-24】）。携帯電話市場がマイナス成長となった影響や、

2015 年対比大幅な円高となった影響で円ベースの輸出額が減少したためで

ある。2017 年は 7 兆 5,372 億円（同+8.6%）とプラスに転じると予想する。為替

の影響も一巡し、スマートフォン向けコンデンサ等の受動部品やメモリ等集積

回路の輸出が回復し、プラスに転じると予想する。中期的には、日本国内で

製造される高機能部品に対する需要は大きく、主要部品の輸出額の拡大が

続くと予想する。 

5.  輸入～緩やかに輸入が増加 

2016年の主要部品輸入は 4 兆 5,781 億円（前年比▲8.4%）とマイナスに転じ

ると見込む（【図表 12-25】）。半導体集積回路や小型モータ、スイッチなど全

般的に数量が減少したことに加え、為替の影響で円ベースの輸入金額が減

少したためである。2017年の主要部品輸入は 4兆 8,209億円（同+5.3%）と予

想する。半導体ロジックや電子部品全般で輸入が増加し、今後も緩やかなが

ら輸入拡大が続く見通しである。 

【図表 12－24】 主要電子部品輸出推移 【図表 12－25】 主要電子部品輸入推移 

  
（出所）【図表 12-24、25】とも、経済産業省、財務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年見込以降はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）半導体は半導体素子と集積回路の合計 

（注 3）一般電子部品は受動部品（抵抗器、コンデンサ等）、変換部品（音響部品、磁気ヘッド等）、 

接続部品（スイッチ、コネクタ等）の合計 

（注 4）その他電子部品は電子回路基板、実装基板、メモリ部品、スイッチング電源、電子管など 
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III. 日本企業のプレゼンスの方向性 

主要エレクトロニクス製品分野において、日本企業はデジタルカメラなどのイメ

ージングデバイスや複合機等、相対的に市場規模が小さい製品分野でのグ

ローバルシェアが高い。一方で PC、携帯電話、薄型テレビ等、主要なコンシ

ューマー製品でのグローバルシェアは低い（【図表 12-26】）。グローバルシェ

アの低いこれらの製品は大きな市場成長が見込めず、コモディティ化している

上、日本企業もグローバルベースでは既に脱力分野として位置づけているこ

ともあり、今後もプレゼンスの改善は見込みづらいと言える。 

こうした中、各社は比較的コモディティ化しづらいニッチな分野で、かつ日本

企業の高品質・高性能が評価されやすい B2B を中心とした新しい領域へ注

力している。また、「モノ」の製造・販売に留まらず、保守・管理や個々の顧客

のニーズに応じたソリューションといった「サービス」を一体的に提供することで

付加価値を高めようとする取り組みを進めている（【図表 12-27】）。 

半導体・電子部品は、日本企業が高いプレゼンスを保っている品目が相対的

に多い（【図表 12-26】）。搭載員数が多く、かつ高性能・新機能部品のニーズ

が強いスマートフォンにおいては日本企業の採用比率が高く、スマートフォン

の生産拡大に伴って着実にプレゼンスを高めてきた。電子部品は、1個当たり

1 円以下で販売されるものもあるなど単価が非常に安く、他業界と比してコスト

意識が高かったことも足下の競争力に繋がっているとみられる。 

今後は、スマートフォン 1 台あたりの電子部品搭載員数の増加や、自動車の

電装化・電動化に伴う車載部品の増加に加え、IoT を活用したソリューション

に対するニーズがインフラ・産業領域等で本格的に増加するものと見込まれる。

安全性や耐久性が必須となるこうした用途では、日本企業の開発力・技術力・

モノづくり力が貢献できる余地は大きいものと想定され、プレゼンスを拡大する

チャンスと言えよう（【図表 12-27】）。 

【図表 12－26】 主要製品・半導体・部品の市場の成長率・市場規模・日本企業シェアの関係図 

  

（出所）各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）円の大きさは 2015年の市場規模 
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【図表 12－27】 日本の主要エレクトロニクス企業の事業戦略の方向性 

 
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

IV. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

あらゆるモノ、ヒト、サービスがインターネットに繋がる IoT の時代では、それら

の情報を収集、分析し、社会的課題や企業が抱える諸問題を解決することや、

個人の生活を豊かにしたりする新たなサービスやビジネスの創出が期待され

ている。前章で述べた通り、日本企業はB2CからB2Bへシフトし、「モノ」と「サ

ービス」の一体提供による付加価値向上や、IoT 関連分野や車載分野へ注力

する戦略をとっている。しかしながら、海外企業もこの大きなパラダイムシフトを

機に主導権を握らんと大規模かつ大胆なM&Aを行い、業界の勢力図を大き

く変動させうる動きを見せている。 

2016 年 10 月に米半導体大手の Qualcomm がオランダの同業 NXP 

Semiconductors（以下、NXP）を 390億ドルで買収すると発表した。これは半導

体企業同士の最大規模の合併である。NXP は自動車向けや認証端末向け

に強みがある一方、Qualcomm はスマートフォン向けに強みがある。

Qualcomm は、今後スマートフォン向けが鈍化していく中、新たな成長領域を

車載分野と定め、市場に本格参入するためにM&Aを活用したと見ることがで

きる。自動運転には車載半導体と通信技術の融合が重要であり、車載分野の

半導体大手である NXP 買収は双方の技術・ノウハウを補完することで、今後

の成長市場でのシェア確保に向け大変意義が大きいと言えよう。 
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2016年 11月には Samsung Electronics（以下、Samsung）が車載用音響機器メ

ーカーである米 Harman International Industries（以下、Harman）の買収を発

表した。本件は Samsung 史上最大規模の買収（80 億ドル）であり、同社の車

載分野強化に向けた強い姿勢の表れであると考えられる。Samsung はこれま

でスマートフォンを収益の柱としてきたが、今回の M&A によりフォルクスワー

ゲンやトヨタ自動車、GM といった主要自動車メーカーとの取引関係を獲得し、

半導体製品や駆動部品等の拡販を進めるとみられる。買収の狙いとしてもう

一つ付け加えるべき点はコネクテッドカーや自動運転などの分野での技術・ノ

ウハウ確保であろう。Harman はカーオーディオやカーナビが主力製品である

が、近年、コネクテッドカーや自動運転など次世代車向け車載システム開発

への投資を活発化させている。Samsung は、自社のエレクトロニクス技術と

Harman が得意とする車載分野の開発力・技術・ノウハウを融合し、競争力の

高い車載システムを開発することが可能になると考えられる。 

新たなサービスやビジネスの創出に向けて、異業種企業がエレクトロニクス分

野へ参入してくる事例もある。2016年 9月にソフトバンクが英半導体設計大手

の ARMを 3.3兆円で買収した。ARMは IP（Intellectual Property, 設計資産）

を世界の半導体企業にライセンス供与している企業で、モバイル向けプロセッ

サで 80%以上の高いシェアを有している。ソフトバンクとのシナジーが具体化

するのは今後であるが、孫社長は、「モバイルインターネットから IoT へ、全て

のデバイスがインターネットに接続する、人類史上最も大きなパラダイムシフト

が起きる。その時代の中心となる会社がARMである」とコメントしている。ARM

は「省電力」や「セキュリティ」などに強みがあり、ソフトバンクグループ各社の

技術やノウハウも活かしつつ、IoT 時代においても多用途でシェアを拡大して

いくと考えられる。 

本章の冒頭で述べたような新しい領域への拡大や新たなサービスやビジネス

の創出を実現していくためには、自社の既存の強みや技術のみで考えるだけ

ではなく、Qualcomm や Samsung の事例のように、成長領域の有力企業や異

業種企業との技術やノウハウを掛け合わせることも原動力となるであろう。また、

IoT のような大きなパラダイムシフトが起きる中では、ビジネスモデルの変化を

念頭に置いた上での戦略が重要であり、異なるレイヤー企業の買収やオープ

ンイノベーション等による連携によって「モノ」と「サービス」の一体提供による

付加価値向上を目指すことが有効となろう。 

海外企業大手は、大きなパラダイムシフトを機に主導権を握らんと大胆に成長

領域や異業種企業の技術やノウハウ獲得に向けて動いている。事業環境が

大きく変化しようとしている今、海外勢に大きく先手を打たれると、日本のエレ

クトロニクス産業は中長期的な苦境に立たされかねない。海外企業の動きに

対抗し、成長領域での競争力を維持・確保するためにも、日本企業の大胆な

戦略策定と行動力に期待したい。 
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【要約】 

■ 2016 年、2017 年の発電機器は、国内新設発電案件が少なく、またグローバル需要も取り込め

ず、内需、輸出共に減少と予想する。原子力機器は国内再稼働対応により、内需、生産共に増

加傾向が続く。送変電機器は、老朽設備の更新需要が下支えするも、内需微減に伴い国内生

産は微減となろう。 

■ 2020 年から 2025 年にかけて新設の大型火力発電案件が多数あり、発電機器の内需拡大が見

込まれる。近年重電企業は海外生産拠点を活用したサプライチェーンの構築を進めており、内

需増加により必ずしも国内生産は増加しない。また、原子力機器では、2020 年半ばに運転開始

を予定する、日本企業が EPC または事業者として関与する案件への出荷が始まり、輸出が大幅

に増加する見通しである。 

■ 中期的には国内の大型火力発電の新設需要、老朽化設備の更新需要により、日本企業は当面

一定程度の受注獲得に期待がもてる。しかしながら、長期的にはグローバル需要の取り込みなく

して成長戦略は成り立たない。日本企業にとって、中国企業のプレゼンス向上、ならびに、海外

重電トップ企業のサービス提供力の向上が懸念事項である。日本企業には、ターゲット国の囲

い込み、および、IoT活用によるサービス提供において先んじることが求められる。 

【図表 13－1】 需給動向と見通し 

 

（出所）経済産業省「生産動態統計」、財務省「貿易統計」、内閣府「機械受注統計」他よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による予測値。以下、特に断りのない限り同じ 

（注 2）国内需要内訳は「国内生産」＋「輸入」−「輸出」にて算出 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

金額（億円） 17,220 16,919 17,291 18,800

金額（億円） 5,934 4,581 5,444 5,520

金額（億円） 2,269 2,086 2,297 2,322

金額（億円） 20,885 19,413 20,439 21,997

発電設備容量（GW） 109 143 166 120

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

（％） ▲1.9% ▲1.7% ＋2.2% ＋2.1%

（％） ＋2.2% ▲22.8% ＋18.9% ＋3.8%

（％） ＋14.4% ▲8.0% ＋10.1% ＋2.2%

（％） ▲2.3% ▲7.0% ＋5.3% ＋2.5%

（％） ＋5.8% ＋31.2% ＋5.3% ▲3.4%

国内需要

輸出

輸出

輸入

国内生産

国内生産

グローバル需要

輸入

国内需要

グローバル需要

重 電 
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本レポートで使用する原動機・発電機の定義を【図表 13-2】で定義する。グロー

バル需要は、市場規模が大きく、日本の今後の輸出数値と関係性の高い市場

である石炭火力、ガス火力、原子力発電に絞って言及する。 

 

【図表 13－2】 原動機・発電機（以下、「発電機器」）と発電形態の関係 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

（注）石油火力発電において蒸気タービンではなくガスタービンを使用するケースもあることから△にて表示 

 

 

I. 内需～中期的には火力発電新設受注により発電機器を中心に需要拡大 

【図表 13－3】 国内需要内訳 

 

（出所）経済産業省｢生産動態統計｣、財務省｢貿易統計｣、内閣府「機械受注統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）原子力機器の国内需要は、機械受注統計の販売額を生産額として試算 

（注 2）送変電機器の対象は生産動態統計にて定義される変圧器、開閉器、遮断器とする 

2016 年の国内需要は発電機器 3,000 億円（前年比▲12.7%）、原子力機器

5,963 億円（同+5.3%）、送変電機器 7,955 億円（同▲2.1%）、合計 16,919億円

（同▲1.7%）で着地した後、2017 年は、発電機器 3,298 億円（同+9.9%）、原子

力機器 5,993億円（同+0.5%）、送変電機器 8,000億円（同+0.6%）、合計 17,291

億円（同+2.2%）へ増加するものとみられる（【図表 13-3】）。 

2014 年から続く国内需要減少の主な要因は、発電機器の需要減少である。

2017年から 2018年にかけて運転を開始する新規・更新案件は多くないことから、

足下の国内需要は減少している。しかしながら、2020年から 2025年にかけて大

型発電所の新設計画が多数あり、中期的には内需の拡大が想定される。今後

発注が想定される大型案件は、現段階では石炭火力 10GW、ガス火力 7GWで

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

原動機・発電機 億円 3,436 ▲21.7% 3,000 ▲12.7% 3,298 ＋9.9% 4,550 ＋8.7%

原子力機器 億円 5,661 ＋13.5% 5,963 ＋5.3% 5,993 ＋0.5% 6,500 ＋1.7%

送変電機器 億円 8,123 ▲0.6% 7,955 ▲2.1% 8,000 ＋0.6% 7,750 ▲0.5%

合計 億円 17,220 ▲1.9% 16,919 ▲1.7% 17,291 ＋2.2% 18,800 ＋2.1%

2015年

（実績） （予想）

2021年

（予想）

2017年

（見込）

2016年

国内
需要

摘要

はじめに 

2016年の内需は、

発電機器の受注

減少を主な要因 

新設計画に基づ

けば、内需拡大

が見込まれる 

 

発電機

ボイラー 蒸気タービン ガスタービン 発電機

○ ○ ○

単純 ○ ○

複合 ○ ○ ○ ○

○ ○ △ ○

○+水車

○ ○

○

○ ○

原動機

発電形態

石炭火力発電

地熱発電

水力発電

石油火力発電（注）

原子力発電

ガス
火力発電

風力発電

プラント名 運営主体 運転開始 出力（MW） 燃料 発電種類

相馬港天然ガス発電所
石油資源開発
三井物産
大阪ガス

2020 1,200 ガス GT−CC

川崎天然ガス③④
JX日鉱日石
東京ガス

2021 1,110 ガス GT−CC

神戸製鉄所火力発電所① 神戸製鋼所 2021 650 石炭 USC
高砂火力発電所① 電源開発 2021 600 石炭 USC

姫路天然ガス発電所①
大阪ガス
出光興産

2022 1,000 ガス GT−CC

西条火力発電発電所① 四国電力 2022 500 石炭 USC
三隅発電所② 中国電力 2022 1,000 石炭 USC
清水天然ガス発電所 東燃ゼネラル石油 2022 1,100 ガス GT−CC
神戸製鋼所火力発電所② 神戸製鋼所 2022 650 石炭 USC
横須賀火力発電所① 東京電力 2023 650 石炭 USC

秋田港火力発電
丸紅
関電エネルギーソ
リューション

2024 1,300 石炭 USC

市原火力発電所
東燃ゼネラル
関電エネルギーソ
リューション

2024 1,000 石炭 USC

横須賀火力発電所② 東京電力 2025 650 石炭 USC

姫路天然ガス発電所②
大阪ガス
出光興産

2025 800 ガス GT−CC

千葉袖ヶ浦火力発電所①

出光興産
九州電力
東京ガス

2025 1,000 石炭 USC

西沖の山発電所②
電源開発
大阪ガス

2025 600 石炭 USC

千葉袖ヶ浦火力発電所②

出光興産
九州電力
東京ガス

2026 1,000 石炭 USC

高砂火力発電所② 電源開発 2027 600 石炭 USC
ひびき天然ガス発電所 西部ガス 未定 1,600 ガス GT−CC
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ある（【図表 13-4】）。但し、今後の原子力発電の再稼働状況、再生可能エネル

ギーの普及状況、電力需要次第では、計画が見直される可能性がある。 

【図表 13－4】 今後発注が想定される大型案件（500MW以上） 

 

（出所）経済産業省、各社公開情報に基づきみずほ銀行産業省調査部作成 

（注）発電形態の内、USCは超々臨界圧発電を指し、GT－CCはガスタービンコンバイントサイクルを指す 

 

原子力機器は、主に停止中の原子力発電所の再稼働対応（再稼働認可取得

に向けた各種耐震対応、緊急電源設備対応等を指す）により、2015 年、2016

年の国内需要は増加した。2011年に全原子力発電所の稼働が停止して以降、

燃料ビジネスはほぼ皆無になったものの、再稼働認可対応により、一定の市場

規模を維持できている。今後の再稼働申請、認可進捗次第ではあるものの、

2021 年の国内需要は再稼働対応と燃料ビジネスの再開により、6,500 億円と予

想する。 

 

プラント名 運営主体 運転開始 出力 燃料 発電種類

相馬港天然ガス発電所
石油資源開発
三井物産
大阪ガス

2020 1,200 ガス GT−CC

川崎天然ガス③④
JX日鉱日石
東京ガス

2021 1,110 ガス GT−CC

神戸製鉄所火力発電所① 神戸製鋼所 2021 650 石炭 USC

高砂火力発電所① 電源開発 2021 600 石炭 USC

姫路天然ガス発電所①
大阪ガス
出光興産

2022 1,000 ガス GT−CC

西条火力発電発電所① 四国電力 2022 500 石炭 USC

三隅発電所② 中国電力 2022 1,000 石炭 USC

清水天然ガス発電所 東燃ゼネラル石油 2022 1,100 ガス GT−CC

神戸製鋼所火力発電所② 神戸製鋼所 2022 650 石炭 USC

横須賀火力発電所① 東京電力 2023 650 石炭 USC

秋田港火力発電
丸紅
関電エネルギー
ソリューション

2024 1,300 石炭 USC

市原火力発電所
東燃ゼネラル
関電エネルギー
ソリューション

2024 1,000 石炭 USC

横須賀火力発電所② 東京電力 2025 650 石炭 USC

姫路天然ガス発電所②
大阪ガス
出光興産

2025 800 ガス GT−CC

千葉袖ヶ浦火力発電所①

出光興産
九州電力
東京ガス

2025 1,000 石炭 USC

西沖の山発電所②
電源開発
大阪ガス

2025 600 石炭 USC

千葉袖ヶ浦火力発電所②

出光興産
九州電力
東京ガス

2026 1,000 石炭 USC

高砂火力発電所② 電源開発 2027 600 石炭 USC

ひびき天然ガス発電所 西部ガス 延期 1,600 ガス GT−CC

原子力機器は再

稼働対応により

2017 年まで拡大

基調 
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送変電機器は、1970 年代、1980 年代に設置した設備の更新需要は底堅く推

移することから、2015 年、2016 年の国内需要はやや減少しているものの、2020

年にかけて約 8,000 億円前後の推移と見込む。更新投資が計画通り進むことを

前提に、2021年は 7,750億円程度と見込む。 

 

II. グローバル需要〜中期的には市場は安定的に推移 

【図表 13－5】 グローバル需要の内訳 

 

（出所）McCoy Power Report、IEA, World Energy Outlook 2015 よりみずほ銀行産業調査部作成 

2016 年の火力発電は、新興国の電力需要拡大に伴う発電案件の増加により、

石炭火力 77GW（前年比+57.1%）、ガス火力 60GW（同+11.1%）で着地する見

込みである。2016 年の原子力発電は、中国の原子力発電が計画通りに進捗し、

6GW（同+0.0%）で着地する見込みである。 

2017年は、石炭火力100GW（同+29.9%）、ガス火力60GW（同+0.0%）、原子力

6GW（同+0.0%）と石炭火力が大幅に増加するものとみられる（【図表 13-5】）。

石炭火力の増加は、中国の石炭火力発電の増加によるものである。2000 年代

中盤のピーク時程ではないものの、主に地方政府が無計画に石炭火力の新設

を認めたため、大幅な増加を招いたといわれている。2016年 4月に中国政府が

2018 年までの新設を原則禁止したことから、2017 年以降の中国の石炭火力市

場は縮小するだろう。 

一方、中国以外の新興国、特にインドやインドネシアにおける石炭火力需要の

増加を要因として、2021年は全体として 2015年程度の水準、約 50GWの市場

規模となるだろう。中国の石炭火力発電市場は中国企業の独占市場であり、日

本企業にとってのビジネスチャンスは環境対応機器等の一部に限られていたが、

中国以外の新興国市場の拡大は日本企業にとってもビジネスチャンスになりう

るだろう。 

   

 

 

 

 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

石炭火力 GW 49 ▲7.5% 77 ＋57.1% 100 ＋29.9% 50 ▲8.3%

ガス火力 GW 54 ＋22.7% 60 ＋11.1% 60 ＋0.0% 60 ＋0.0%

原子力 GW 6 ＋0.0% 6 ＋0.0% 6 ＋0.0% 10 ＋10.8%

合計 GW 109 ＋5.8% 143 ＋31.2% 166 ＋16.1% 120 ▲3.4%

2015年 2016年 2017年 2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

グローバル
需要

摘要
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要拡大により、火

力発電の新設が
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中国の石炭火力

増加により、2016

年、2017 年共に

石炭火力が大幅
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国の新設増加は

日本企業にとって
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になりうる 
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【図表 13－6】 石炭火力納入実績と見通し 

 

  

（出所）McCoy Power Report、IEA, World Energy Outlook 2015 よりみずほ銀行産業調査部作成 

ガス火力は 2016年並みの約 60GWの市場規模で中期的に推移するだろう。燃

料価格高騰時には、新設火力発電のライフサイクルコストが上がることから、新

設計画は延期される傾向にある。天然ガス価格が高騰した時期に受注したと推

定される 2015年の納入案件が 54GWであったことを考慮すれば、2016年の市

場規模維持は十分可能と考えられる。 

ガス火力の主機であるガスタービンを製造できるプレイヤーは限られており、日

本企業にとってもビジネスチャンスになりうるだろう。しかしながら、再生可能エ

ネルギーの発電量が増加する欧州では、大型ガス火力案件の受注がほぼ無い

状況が続いている。本来、老朽化した石炭火力を廃止し、高効率ガス火力への

転換が進むはずであったが、発電コストの観点から、十分に行われていない。こ

のことから、短期的に市場規模が縮小する可能性はありうる。 

2016年、2017年の原子力発電の 6GWは、中国市場の年間新設 5基を反映し

た数値である。中国市場に加えて、米国等一部地域の新設により 6GW から

10GW の間で中期的に推移するだろう。原子力発電は、計画、着工から運転開

始までの期間が長引く傾向にあるが、中国市場は着工から運転開始までほぼ 5

年を達成している。足下計画数が 25基あることから、中国市場の年間新設 5基

は、何らかトラブルが発生しない限りにおいて、中期的に継続すると考えられる。

但し、中国の原子力発電の構成機器は、中国企業による国産化率が高いこと

から、炉型導入が決まっているウェスチングハウスとアレバを除き、日本を含む

海外企業にとっては殆どビジネスチャンスがない。 
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III. 国内生産〜海外生産拠点の活用が進む見通し 

【図表 13－7】 国内生産内訳 

 

（出所）経済産業省「生産動態統計」、財務省「貿易統計」、内閣府｢機械受注統計｣よりみずほ銀行産業調査部作成 

2016 年の国内生産は、足下の新設発電減少に伴い、発電機器は 5,197 億円

（前年比▲23.8%）に減少、再稼働対応により、原子力機器は 6,059 億円（同

+5.7%）に増加、送変電機器は 8,157 億円（同▲2.1%）と微減となり、合計

19,413億円（同▲7.0%）で着地すると予想する。 

2017 年は、2020 年に運転を開始する発電案件分の生産が本格化し、発電機

器は 6,115 億円（同+17.7%）、原子力機器は 6,086 億円（同+0.4%）、送変電機

器は 8,238 億円（同+1.0%）、合計 20,439 億円（同+5.3%）と予想する（【図表

13-7】）。 

日系重電企業による海外生産拠点の拡充は、コスト競争力と需要地生産の観

点から進められている1。前述の通り、中期的に内需拡大は想定されるものの、

海外企業を含む競争入札の増加により、必ずしも国内生産は増加しない。重電

企業はコスト競争力を高める為に、海外生産拠点に技術を移転し、グローバル

サプライチェーンの構築を進め、日本の生産拠点はコア製品の生産と日本市

場向け製品の組立が中心となるだろう。 

発電機器や送変電機器は、海外生産拠点からの部分品の輸入が増えることを

想定し、中期的な国内生産は 2017 年比減少する見通しである。原子力発電は、

海外生産移転は行われていないことから、後述の日本企業が EPC または事業

を手掛ける案件への輸出用として、国内生産の増加が見込まれる。 

 

 

 

 

 

 

                                                   
1 重電企業の海外生産拠点については、2015年 12月 25日付みずほ産業調査 53号 日本産業の動向＜中期見通し＞ －主要

産業の 2020年の展望－ 「12. 重電」参照 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

原動機・発電機 億円 6,820 ▲13.5% 5,197 ▲23.8% 6,115 ＋17.7% 6,000 ＋2.9%

原子力機器 億円 5,732 ＋12.9% 6,059 ＋5.7% 6,086 ＋0.4% 8,085 ＋5.9%

送変電機器 億円 8,333 ▲0.9% 8,157 ▲2.1% 8,238 ＋1.0% 7,912 ▲0.6%

合計 億円 20,885 ▲2.3% 19,413 ▲7.0% 20,439 ＋5.3% 21,997 ＋2.5%

2017年

国内生産

2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）
摘要
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新設発電減少に

より、発電機器の
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開始する発電案
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格化 
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築により国内生
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産と日本向け組
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原子力機器は輸

出案件により、国
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IV. 輸出〜海外原子力発電案件の進捗次第で拡大 

【図表 13－8】 輸出内訳 

 

（出所）財務省「貿易統計」に基づきみずほ銀行産業調査部作成 

2016年の輸出は、グローバル需要を取り込めず、発電機器は 3,510億円（前年

比▲26.3%）に減少、為替要因により送変電機器は 973 億円（同▲11.6%）に減

少、原子力機器は 98 億円（同+36.3%）に増加となり、合計 4,581 億円（同▲

22.8%）に減少すると予想する。 

2017 年の輸出は、受注済みの海外案件の納期が到来すると推定されることか

ら、発電機器は 4,337 億円（同+23.6%）に増加、為替要因2により送変電機器は

1,012 億円（同+4.0%）に増加、原子力機器は 95 億円（同▲2.4%）となり、合計

5,444億円（同+18.9%）へ増加するものとみられる（【図表 13-8】）。 

日本企業の海外生産拠点から海外需要地への第三国間取引が増えることから、

中期的に発電機器の輸出は減少する。一方、国内で生産される原子力発電は

日本企業が EPCを手掛ける海外案件が 2020年前半から半ばにかけて運転開

始となることから、当該案件の対応の為に、原子力発電関連の輸出は増加する

だろう3。 

【図表 13－9】 日本企業が EPCまたは事業者として関与する原子力発電案件 

 

 

 

 

 
（出所）各社公開情報に基づきみずほ銀行産業調査部作成 

 

 

 

 

                                                   
2 みずほ総合研究所のマクロ中期見通し 2016年 109円、2017年 115円前提に試算 
3 イニシャルコスト（産業調査部推計値）の 30%を国内生産（輸出）と推定 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

原動機・発電機 億円 4,761 ＋4.3% 3,510 ▲26.3% 4,337 ＋23.6% 3,000 ▲3.1%

原子力機器 億円 72 ▲38.5% 98 ＋36.3% 95 ▲2.4% 1,595 ＋74.8%

送変電機器 億円 1,101 ▲2.1% 973 ▲11.6% 1,012 ＋4.0% 925 ▲1.0%

合計 億円 5,934 ＋2.2% 4,581 ▲22.8% 5,444 ＋18.9% 5,520 ＋3.8%

摘要 2015年 2016年 2017年

輸出

2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

グローバル需要

を取り込めず、輸

出は減少 

 

受注済みの海外

案件対応で、輸

出は増加 

 

原子力機器の輸

出は案件の進捗

次第 

 

重電メーカー 関与方法
進行中案件
(所在国）

炉型 炉型技術保有企業

日立製作所
事業会社出資（100％）
EPC(日立GEニュークリアエナジー）

ウィルヴァ・ニューウッド（イギリス）
オールドベリー（イギリス）

ABWR 日立製作所、GE

東芝 事業会社出資（40％） ムーアサイド（イギリス） AP1000 ウェスチングハウス

三菱重工業 事業会社出資予定 シノップ（トルコ） ATMEA1 三菱重工業、AREVA
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V. 輸入〜日本企業のグローバルサプライチェーン構築に伴い、輸入増加 

【図表 13－10】 輸入内訳 

 

（出所）財務省「貿易統計」に基づきみずほ銀行産業調査部作成 

2016年は国内生産減少に伴う部分品の輸入が減少し、発電機器は 1,313億円

（前年比▲4.6%）に減少、輸出用製品の部分品の輸入が減少し、送変電機器

は 771 億円（同▲13.4%）に減少、原子力機器は 2 億円（同+118.7%）に増加と

なり、合計 2,086億円（同▲8.0%）と予想する（【図表 13-10】）。 

2017 年は、国内生産増加に伴う部分品の輸入増加により、発電機器は 1,520

億円（同+15.8%）、原子力機器は 3 億円（同+25.6%）、送変電機器は 774 億円

（同+0.3%）とそれぞれ増加し、合計 2,297億円（同+10.1%）へ増加するものとみ

られる（【図表 13-10】）。 

2016 年以降、重電企業の海外生産拠点からの発電機器、送変電機器の輸入

は増加する。また、電力会社、送電会社は、コスト削減の為、海外企業を含めた

競争入札を実施している。その結果、日本企業の海外拠点からのパーツ輸入

に加えて、海外企業からの完成品輸入が増える可能性がある。 

 

VI. 日本企業のプレゼンスの方向性 

2020年から 2025年にかけて運転を開始する新設火力発電の増加により、国内

市場は一時的な需要拡大が見込まれる。日本の重電企業へのヒアリングでは、

この内需取込みへの意欲の高さが確認できる。一時的な発電機器需要の拡大

と老朽化した送変電設備の更新需要を狙い、GE、Siemens、ABB といった海外

重電トッププレイヤーも日本市場をターゲットとした活動を展開しており、国内

市場といえども、必ずしも日本企業だけがこの恩恵を受けられるわけではない。 

海外重電トッププレイヤーにとって、日本市場は高品質、高価格品が売れる魅

力的な市場である。2014 年には日立と ABB の HVDC 合弁会社が設立される

等、日本市場をターゲットに日本企業との関係を強化する動きが見られる。また、

2015 年の四国電力のスマートメーターデータ管理システムの案件では、三菱

電機がシステムインテグレーターを担い、Siemens のシステムを導入するという

ケースもある。こうしたグローバルプレイヤーの積極的な日本市場への参入は、

国内市場における日本企業のプレゼンスを相対的に下げるものである。 

 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

原動機・発電機 億円 1,377 ＋28.8% 1,313 ▲4.6% 1,520 ＋15.8% 1,550 ＋3.4%

原子力機器 億円 1 ▲96.6% 2 ＋118.7% 3 ＋25.6% 10 ＋38.1%

送変電機器 億円 891 ＋0.4% 771 ▲13.4% 774 ＋0.3% 762 ▲0.2%

合計 億円 2,269 ＋14.4% 2,086 ▲8.0% 2,297 ＋10.1% 2,322 ＋2.2%

2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

摘要 2015年 2016年

輸入

2017年
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日本企業が海外展開できている領域は限られている。発電機器において、高

効率な大型石炭火力発電と大型ガス火力発電ではグローバルに高いプレゼン

スがある。一方、送変電機器においては一部の地域における一部の製品には

プレゼンスがあるものの、グローバルにプレゼンスが高いとは言えない。原子力

機器については、国内案件中心の実績であり、未だグローバルなプレゼンスの

確立には至っていないものの、前述の日本企業が EPC または運営を手掛ける

案件の行方次第では、プレゼンスが向上する可能性がある。 

こうした状況下、中国企業の積極的な海外展開が日本企業にとって脅威となり、

グローバルプレゼンスが低下する懸念がある4。具体的には、石炭火力発電で

は、中国国内の新設抑制方針により、中国企業が生産設備の稼働維持を企図

して安値輸出を増やす惧れがある。更には、原子力発電では中国政府のトップ

セールスとファイナンスの組合せにより最新の自国炉型の輸出が促進される可

能性がある。尚、現段階で中国企業はガスタービン製造技術において日本企

業にキャッチアップできていないが、2014 年に上海電機が出資した Ansaldo に

Alstom の最新鋭ガスタービン技術が移転していることもあり、今後の中国企業

のガスタービン製造技術開発の動向には留意が必要である5。 

VII. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

留意すべきリスクシナリオとしては、大型高効率火力発電の新設需要の鈍化    

である。米国では、現時点の環境規制6を現行の石炭火力発電の技術ではクリ

アすることができない。欧州では、環境団体の反対もあり、産炭国においても

2000 年代半ばから石炭火力発電の新設は止まっている。加えて、大型ガス火

力発電の受注も殆どない状況である。欧州や米国では、一部の機関投資家の

中には、脱化石燃料を標榜する機関投資家がいることから、火力発電の新設に

際しては、環境規制のみならず資金調達という面もネックになりかねない。一方

で、トランプ大統領就任により、米国の環境規制が変化する可能性もあり、日本

企業がターゲットとする大型高効率火力発電市場の先行きには注視が必要で

ある。 

日本企業は、大型高効率火力発電機器に技術優位性を有しているものの、機

器の差別化戦略のみではグローバル市場における今後の受注獲得は難しいだ

ろう。ガス火力発電では、GE、Siemens の最新機器の発電効率との差は殆どな

く、石炭火力発電では、中国企業の技術キャッチアップにより、機器の差別化が

困難になりつつある。こうした状況を踏まえた日本企業の戦略方向性は、①単

純な価格競争を回避するターゲット国の囲い込みと、②IoT を活用したサービス

提供力の向上による差別化である。 

                                                   
4 詳細は、2016年 9月 29 日付みずほ産業調査 55号 中国経済・産業の構造変化がもたらす「脅威」と「機会」 －日本産業・企業

はどう向き合うべきか－ 「II-13. 重電 －中国企業の自国技術化を契機とした日系重電企業の戦略見直しの必要性－」ご参照 
5 2015年 10月の GE、Alstom合併に際して、反トラスト法の規制により、Alstomの最新鋭ガスタービンと一部の欧州のガスタービン

のメンテナンスを Ansaldoに売却した経緯あり 
6 新設火力発電所に対する CO2排出規制案（Clean Power Plan）では、石炭火力発電に対する CO2排出基準が 0.5kg-CO2/kWh

未満となり、CCS（二酸化炭素回収装置）なくしては達成できない水準 
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①ターゲット国の囲い込みとは、日本企業が既にチャネルを持っている国、ない

し、今後電力需要が拡大する国を想定し、協業を通じた地場企業の育成や、地

元での雇用創出により相手国との強固な関係を構築することである。加えて、環

境に配慮した総合的な発電計画の提案等により、事実上他国企業の参入を防

ぐことである。対象としては、中近東、中央アジアが考えられるだろう。 

こうした取組みでは、Siemens のエジプト大型ガス火力、風力発電受注案件は

好事例といえるだろう。Siemensは 2015年 3月にエジプト大統領のドイツ訪問時

に MOU を締結し、エジプトの発電容量の半分を占める大規模な案件の受注を

決めた。内容はガス火力 14.4GW（ガスタービン 24基）、陸上風力 2GW（風力タ

ービン 600基）、総額 80億ユーロに達した。Siemensはガス火力発電建設にお

いて地場企業の活用と風力タービンのブレード工場新設を約束し、エジプトの

雇用に貢献した。 

一方、Siemens の風力部門は Gamesa との統合を発表しており、新組織体制の

元では、ガス火力部門との協業が難しくなる可能性がある。GE については

Power（火力、原子力）と Renewable energy（再生可能エネルギー）で部門が分

かれている。部門毎の売上・利益率を重視する欧米企業にとって、別部門同士

の協業はトップダウンで取組む案件に限られるだろう。これに対し、日本の重電

企業は、同一部門内に火力、再生可能エネルギー、原子力があり、部門内の

協業として取り組みやすい可能性がある。 

②IoT を活用したサービス提供力向上とは、発電所全体の最適運転サポートと

いったO&M領域の強化である。日本市場で今後発注が予定される案件の多く

は、電力会社ではなく、案件毎に組成された企業団（コンソーシアム）が主な担

い手となっている（【図表 13-4】）。コンソーシアムの案件においては、プロジェク

ト期間中の計画外の運転停止を回避する観点から、機器の予兆監視システム

の導入と遠隔運転支援システムの導入のニーズが高くなるだろう。ガス火力発

電、石炭火力発電共に、こうしたデジタル技術を活かしたシステム導入ニーズ

はビジネスチャンスになりうる。デジタル技術を活用したシステムは、これから拡

大する市場である。例えば、GE は石炭火力発電に対する IoT 技術の活用とし

て、Predix上に Digital Power Plant for Steamを発表した。 

IoT を活用したサービス提供では、データ量が重要であること、一度導入したシ

ステムを事業者が変更するという事態は想定し難いことから、先行してシステム

を導入し、データを収集することが必要である。収集したデータは、機器の予兆

監視、遠隔監視に利用するのみならず、高温地、寒冷地といった気象条件、仕

様する燃料に応じて、最も効率よく発電できる機器の設計に反映していくことが

必要であろう。 

更に進んだサービス提供としては、当該地の電力需給データと組み合わせて、

必要なタイミングで電力の過不足なく運転する新しいシステムの構築が考えら

れる。日本の重電企業は競合に先駆けて新しいシステム開発に着手すべきで

ある。日本企業による積極的且つ迅速な取組が求められる。 

（自動車・機械チーム 田村 多恵） 

tae.tamura@mizuho-bk.co.jp 
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【要約】 

■ 国内の情報サービス市場は、2015 年度は 10.8 兆円、前年度比 1.5%増となった。2016 年度

は、官公庁のマイナンバー関連システムへの投資に加えて、金融機関や大企業の底堅い需

要もあり、同 2.2%増を見込む。中長期的には、クラウドの活用進展等により成長は鈍化すると

想定されるものの、あらゆる産業において IoT・ビッグデータ・AI等の活用に向けた戦略的な IT

投資の増加が期待され、2021年の市場規模は 12.0兆円を（CAGR1.7%）予想する。 

■ 世界の情報サービス市場は、2015年は 9,718億ドル、前年比 0.3%減（為替変動除外後、前年

比 6.3%増）となった。2016年は、同 3.8%増（同 5.3%増）を見込む。欧米では ITO、コンサルテ

ィング、ソフトウェア等の需要が底堅く、アジアでは ITインフラへの投資も活発である。今後も同

様のトレンドが継続すると見られ、2021 年の市場規模は 1 兆 3,218 億ドルまで拡大

（CAGR5.6%）すると予想する。 

■ 日本の情報サービス事業者は、内需型の構造からの転換が課題として残る。一方、日本国内

においても、クラウド利用の拡大や IoT・AIのビジネス活用といった欧米で先行する“産業のデ

ジタル化”の進行によって、国内市場の構造変化がもたらされ、日系各社は大手海外事業者と

の競争に晒されることが想定される。日系事業者の戦略として、クラウドについては、ハイブリッ

ドクラウド環境におけるインテグレーションや、PaaS レイヤーにおける付加価値の発揮が有効と

考える。IoT・AI 等については、M&A も活用しながら自社の技術・ノウハウを強化・拡充しつ

つ、ユーザー企業との協業によるビジネスモデルの創出等、新たな顧客価値創造への取り組

みが求められる。 

【図表 14－1】 需給動向と見通し 

 

（出所）各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

兆円 10.8 11.0 11.2 12.0

十億ドル 971.8 1,008.6 1,059.4 1,321.8

【増減率】 （対前年比）

摘要
2015年 2016年 2017年

2016-2021
CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

% ＋1.5% ＋2.2% ＋1.9% ＋1.7%

% ▲0.3% ＋3.8% ＋5.0% ＋5.6%

為替変動除外 % ＋6.3% ＋5.3% ＋5.5% ＋5.6%

国内需要

グローバル需要

国内需要

グローバル需要

情報サービス 
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I. 内需～構造要因によって緩やかに成長鈍化も、プラス成長を維持 

国内情報サービス市場（情報サービス業売上高）は、リーマンショック後に抑

制された IT 投資が復調した 2011 年度下期以降、プラス成長を維持している

（【図表 14-2】）。2015年度は、前年度比 1.5%増となった。前年度に引き続き、

メガバンク等の金融機関のシステム統合や官公庁のマイナンバー関連システ

ム構築といった大型案件が成長を牽引したが、これらの案件は当年度内にピ

ークアウトしたとみられる。 

2016年度については、第 1Qは前年同期比 2.0%増加となった（【図表 14-3】）。

当年度は、総務省が地方財政対策で「自治体情報システム構造改革推進事

業」として 1,500億円を計上し、マイナンバー制度の本格運用に備えた自治体

クラウド整備やセキュリティ対策が進められる。また平成 28年分以降の給与所

得の源泉徴収票（税務署提出用）は、マイナンバーの記載が必須1となること

から、マイナンバー関連システムを導入していない企業による駆け込み需要

等も想定される。2016 年度の情報サービス市場は、前年度比 2.2%の増加を

見込む。 

中長期的な市場の見通しとしては、クラウド化の進展によって、日本の事業者

が強みとしてきた受注ソフトウェア開発事業2が減少していく可能性等を考慮

すると、徐々に成長が鈍化していき、成長率は1%台に留まるものと予想する。 

一方、今後のプラス材料としては、大手クレジットカード会社の大規模なシス

テム統合（2021 年度完了）が予定されているほか、オリンピック開催に向けて

施設監視システムの構築やサイバーセキュリティ対策等への官民による投資

の増加や、IoT・ビッグデータ・AI等の活用に向けた戦略的な IT投資の増加も

期待できよう。国内情報サービス市場はプラス成長を安定的に維持し、2021

年の情報サービス業売上高は、12.0兆円まで拡大すると予想する。 

【図表 14－2】 情報サービス売上高伸び率推移（長期） 

  
（出所）経済産業省「特定サービス産業動態統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

                                                   
1 平成 28年分の給与所得の源泉徴収票には、支払者の「個人番号または法人番号」欄および受給者の「個人番号」欄が追加さ

れた（但し、受給者交付用には、個人番号および法人番号は記載しない） 
2 特定のユーザー企業からの受注により行う、ソフトウェア新規開発・保守もしくはシステム・インテグレーション業務 
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【図表 14－3】 情報サービス売上高伸び率推移（短期） 

 
（出所）経済産業省「特定サービス産業動態統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

情報サービス業における 2016 年度第 1Q の業務別売上高を見ると（【図表

14-4、5】）、「受注ソフトウェア」3については、前年同期比1.2%増となり、引き続

き市場全体の 6割超と高いシェアを占めている。Windows XPのサポート切れ

に伴う特需の反動減からマイナス成長が続いていた「ソフトウェアプロダクト」4、

は 0.7%増となった。「計算事務等情報処理」5は 6.9%増となり、マイナンバー

制度の本格的な運用開始に伴い、事務処理のアウトソーシングが増加したも

のと想定される。「システム管理等運営受託」6は、1.9%増となり、クラウドサー

ビスの利用等により、IT アウトソーシングが進展していると考えられる。 

中長期的には、クラウドサービスの利用拡大により、「システム管理等運営受

託」が堅調に成長し、「受注ソフトウェア」の成長が鈍化するといった市場の構

造変化が徐々に進展するものと想定される。 

【図表 14－4】 業務別売上高構成比 

（2016年度第 1Q） 

【図表 14－5】 業務別売上高伸び率推移 

 
（出所）経済産業省「特定サービス産業動態統計」より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）経済産業省「特定サービス産業動態統計」より 

みずほ銀行産業調査部作成 

                                                   
3 注釈 2の通り 
4 不特定多数のユーザー企業を対象として開発・作成するソフトウェア（業務用パッケージや基本ソフト等を含む） 
5 オンライン・オフラインでの情報処理に関する受託業務（BPOや ASP等を含む） 
6 ユーザーの情報処理システム、コンピューターセンターやシステム関連部門等の管理運営を受託するサービス 
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日銀短観（12 月調査）による需要サイド（ユーザー企業）のソフトウェア投資計

画は、金融機関を含む全産業ベースで前年度比 6.9%増となっており（【図表

14-6】）、企業の投資意欲は引き続き堅調に推移しているものと考えられる。ソ

フトウェア投資の企業規模・業種別構成比を見ると（【図表 14-7】）、大企業・製

造業のシェアが減少した一方、金融機関のシェアは上昇した。 

【図表 14－6】 ソフトウェア投資前年度比増減率 

（全産業＋金融機関） 

【図表 14－7】 ソフトウェア投資構成比推移 

 

（出所）日銀短観よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

 

（出所）日銀短観よりみずほ銀行産業調査部作成 

2016 年度の国内ソフトウェア投資計画を企業規模・業種別に見ていく（【図表

14-8～12】）。 

大企業・製造業は前年度比 1.0%減の見込みである。先行きが不透明な為替

動向や Brexit 等を受けて、企業業績への影響を見極めるムードが広がり、IT

投資に慎重になっているものと見られる。大企業・非製造業は、同 7.9%増の

計画である。期初より前年度比プラスの計画を維持しており、小売業のオムニ

チャネル対応等を含め、デジタルマーケティングの拡大に向けた戦略的な IT

投資への底堅い需要があると考えられる。 

中堅企業は前年度比 2.5%減となり、9月調査対比で下方修正された。経済動

向の不透明感から、投資に慎重になっている状況が窺える。中小企業では同

6.2%増の計画である。平成 28年分以降の給与所得の源泉徴収票（税務署提

出用）には、マイナンバーの記載が必須となることから、システム導入に踏み

切る企業が増えていると考えられる。 

金融機関については、メガバンクのシステム統合といった大型案件が 2015 年

度でピークアウトしたものの、前年度比 16.1%増と高い水準を維持している。

FinTech 等の IT を活用した新たな金融サービスへの対応や各種業務効率化

を目的としたシステム導入への底堅い需要があると見られる。 

これまで多くの日本企業では、IT 投資は主に業務コストの削減手段と捉えら
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れてきたが、大企業・非製造業が取り組むデジタルマーケティング、金融機関

による FintTech 対応等のように、既存ビジネスの高度化に向けた戦略的な IT

投資が拡がりつつある。中長期的には、このような IT投資のシフトが他産業で

も進展すると想定される。 

【図表 14－8】 ソフトウェア投資前年度比増減率 
（大企業／製造業） 

【図表 14－9】 ソフトウェア投資前年度比増減率 
（大企業／非製造業） 

  

【図表 14－10】 ソフトウェア投資前年度比増減率 
（中堅企業） 

【図表 14－11】 ソフトウェア投資前年度比増減率 
（中小企業） 

  

【図表 14－12】 ソフトウェア投資前年度比増減率 
（金融機関） 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）【図表 14-8～12】全て、日銀短観よりみずほ銀行 

産業調査部作成 
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II. グローバル需要～欧米では戦略的な投資が拡大、アジアも高成長を維持 

【図表 14－13】 グローバル需要の内訳 

 

（出所）各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

① 米国 

2016 年の米国情報サービス・ソフトウェア市場は、5,415 億ドル（前年比 5.9%

増）となる見込みである。市場の 2割超を占める中核業務である ITO
7では、デ

ータセンターの運用・保守業務が減少する一方、クラウドサービス（IaaS
8）の堅

調な拡大により、市場全体はプラス成長を維持する。データセンターの運用・

保守業務は、自動化技術の進展による価格下落や、ユーザー企業のクラウド

シフトによる対象設備の整理が進んでいるとみられ、今後も市場の縮小が継

続する。 

中長期的には、IoT・AI といったテクノロジーを活用した業務プロセス改革や

ビジネスモデル創出のニーズを受け、コンサルティング業務の伸長が予想さ

れる。データアナリティクスやサイバーセキュリティに対する需要の高まりから、

ソフトウェア市場の拡大も見込まれる。米国情報サービス・ソフトウェア市場は、

年率 5%程度の成長を継続し、2017年は 5,728億ドル（前年比 5.8%増）、2021

年は 7,091億ドル（同 5.3%増）を予想する。 

2017 年 1 月に発足するトランプ政権の政策動向は、市場を見通す際の不確

定要素である。選挙期間中に掲げられた通り、移民規制が強化されれば9、慢

性的に不足する高度な IT技術者の確保が一層困難になると懸念される。また

                                                   
7 IT Services Outsourcing 
8 Infrastructure as a Service 
9 トランプ氏は、高度な専門技術を持った外国人の就労ビザ「H1B」について、原則廃止の方針を打ち出している 

【実額】

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

十億ドル 511.5 541.5 572.8 709.1

十億ドル 336.2 338.2 348.4 429.7

十億ドル 124.1 128.9 138.2 183.1

【増減率】

2021年

（単位） （前年比） （前年比） （前年比）

% ＋6.6% ＋5.9% ＋5.8% ＋5.5%

欧州 % ▲8.6% ＋0.6% ＋3.0% ＋4.9%

為替変動除外 % ＋5.6% ＋4.2% ＋4.7% ＋5.2%

アジア % ▲2.4% ＋3.9% ＋7.2% ＋7.3%

為替変動除外 % ＋6.7% ＋6.3% ＋6.5% ＋7.1%

（2016-2021
CAGR）

グローバル
需要

米国

摘要 2015年 2016年 2017年
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宣言通り海外利益への課税が強化されれば、IT企業の経営に影響をもたらし

かねない。一方、これまで ITの最先端の技術やトレンドを世界に発信してきた

米国が、この分野のトップランナーたる地位を他国に譲るようなことは考えにく

く、新政権の発足による IT 産業への影響を過度に悲観的に捉える必要はな

いものと想定する。 

② 欧州 

2016 年の欧州情報サービス・ソフトウェア市場は、3,382 億ドル（前年比 0.6%

増）となる見込みである。欧州経済の緩やかな回復を受けて、IT 投資も堅調

に推移しており、為替影響を除外すれば前年比 4.2%増と拡大基調を維持し

ている。 

2016年 6月に決定した Brexitは、足下では、これといったマイナス影響をもた

らしていない。但し、正式な離脱プロセスの開始が予想される 2017 年にかけ

て、経済の先行きや各種規制の変更等に関する不安感が広がれば、欧州の

最大市場である英国において、新規投資が先送りされ、SI 業務10やソフトウェ

アが低調に推移する可能性がある。 

一方、IoT・AI 等の拡がりとともに、先進国を中心として企業の中期的な競争

力を向上させるための IT投資の重要性が高まっていることを考慮すると、コン

サルティングやソフトウェアの需要は拡大が続くと考えられる。こうした戦略的

な IT投資に対する Brexitの影響は限定的と想定される。総合すると、市場全

体では、Brexitによるマイナス影響は軽微と考えられよう。 

欧州情報サービス・ソフトウェア市場は、3～4%程度の成長を継続し、2017 年

は 3,484億ドル（前年比 3.0%増）、2021年には 4,297億ドル（同 5.7%増）まで

拡大すると予想する。 

③ アジア 

2016年のアジア情報サービス・ソフトウェア市場は、1,289億ドル（前年比3.9%

増）となる見込みである。為替影響を除外すれば、前年比 6.3%増を見込む。

インドや東南アジア諸国では、経済発展による公共・社会インフラ等の整備本

格化に合わせて IT インフラの整備も進み、システム構築やデータセンター運

用・保守業務が伸長し、SI・ITO が増加している。中国では、クラウドやコンサ

ルティングの需要が高い伸びを示している。 

中長期的には、引き続きアジアの新興国では IT インフラの整備が進むと同時

に、ユーザー企業において業務効率化のニーズも高まると想定され、ITO・

BPO 市場の拡大が見込まれる。中国では、2016 年に開始した「第 13 次 5 ヵ

年計画」における重要施策の一つに、IT 産業の育成が掲げられていることか

ら、今後、官民の投資が活発に行われ、同国市場は高成長が継続するものと

予想する。 

 

                                                   
10 システム・インテグレーション 
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拡大は継続 

Brexit の影響は

今後見極め 
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アジア情報サービス・ソフトウェア市場は、7%程度の成長を継続し、2017 年は

1,382億ドル（前年比 7.2%増）、2021年は 1,831億ドル（同 7.7%増）を予想す

る。 

【図表 14－14】 米国情報サービス・ソフトウェア 

市場推移 

【図表 14－15】 欧州情報サービス・ソフトウェア 

市場推移 

  

【図表 14－16】 アジア情報サービス・ソフトウェア 

市場推移 

 

 

 

（出所）【図表 14-14～16】全て、各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 
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III. 日本企業のプレゼンスの方向性 

我が国の情報サービス市場は、米国に次ぐ規模感を誇る。しかし上述のよう

に、日本市場の中長期的な成長率は欧米アジアに比べて低く、年 1%台の低

成長に留まる見通しである。こうした中、日系各社は、現地法人の設立、M&A

や資本業務提携等による海外展開を進めてきたが、総じて国内売上への依

存度が高く、内需型の構造からの転換が課題と考えられる。現状、各社の海

外事業は、海外に展開する日系ユーザー企業の現地でのサポート業務が中

心であり、海外市場でのプレゼンスは限定的と言わざるを得ない。 

こうした中、欧米先進国では、クラウドや IoT・AIといったテクノロジーの進化に

対して、ユーザー企業が素早く反応し、大量・リアルタイムに収集されるデータ

を活用したビジネスモデルの変革等の“産業のデジタル化”（以下、デジタル

化）が進展しつつある。情報サービス事業者も、新たな事業機会の捕捉に向

けた最先端の技術開発、M&Aによるノウハウの獲得、事業の選択と集中等を

進めている。ユーザー企業による先進事例として、米 GE の IoT の取り組みが

あげられる。同社は、従来のコア事業領域である産業機器に加えて、ビッグデ

ータ分析の共通基盤の役割を担う“IoT プラットフォーム「Predix」”を提供し、

機器の予知保全による想定外のダウンタイムの低減といった新たな価値を創

造している。 

一方、情報サービス事業者による事業転換・多角化の一例として、IBMとSAP

があげられる。かつてハードウェアの販売を主体とした IBMは、パソコン、サー

バー、ストレージ等のコモディティ化による利益率の低下を受けて、これらの事

業売却を進め、クラウド、コグニティブ・コンピューティング「Watson」等を主軸と

するサービス型の事業構造への転換を図ってきた。目下、「Watson」事業での

売上高を 10年以内に 100億ドルを目指すとしている。2015年には、IoT事業

の強化を目的に 4 年で 30 億ドルを投じる計画を発表した。ERP
11ソフトウェア

のトップ企業であるSAPは、HCM
12や経費精算といった分野において、100億

ドル以上を投じて SaaS
13企業の大型買収を通じたクラウド化とビジネスアプリ

ケーションの多様化を同時に進めた。また、同社はインメモリ・コンピューティン

グ14による高速処理を特長とする IoT プラットフォーム「SAP HANA Cloud 

Platform for the Internet of Things」を提供し、産業機器メーカーSiemens との

協業等を通じて、自社のエコシステムの拡大を図っている15。2016 年には、こ

うした IoT ソリューションの強化に向けて、今後 5年間で 20億ユーロを投資す

る計画を発表した。以上を踏まえると、日系各社がグローバルなプレゼンスの

向上を図るには、デジタル化のトレンドに即した戦略が不可欠と言えよう。 

                                                   
11 Enterprise Resource Planning 
12 Human Capital Management 
13 Software as a Service 
14 ハードディスクに比べてデータの読み書きスピードが圧倒的に早い（約 10万倍）メインメモリ上に、全てのデータ・プログラムを

保持することにより、従来比飛躍的な高速処理を実現する技術 
15 Siemensは、SAPの IoTプラットフォームを採用し、自社の顧客向け IoTプラットフォーム「MindSphere – Siemens Cloud for 

Industry」を構築 
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また、日本の情報サービス市場においても、その中長期的な構造変化に伴い

海外企業との競争激化が想定される。日本の情報サービス市場では、ユーザ

ー企業の個別業務に合わせたカスタマイズ型のシステム開発とその運用・保

守、ハードウェア・ソフトウェアの更新等が長らく IT 需要の中心を構成してきた

こと、それ故に、ユーザー企業との長期的な取引関係や彼らの業務内容に対

する理解力を持つ日系事業者の優位性が保たれてきた一面がある。斯かる

中、クラウド、IoT・AI 等の活用といった欧米で先行しているデジタル化は、遅

れを取りながらも、日本においても徐々に進展している。クラウド化がもたらす

IT 投資の効率化は、日系事業者に対して、従来の受託開発型ビジネスモデ

ルからの転換を迫るだろう。IoT・ビッグデータ・AI 等のビジネス活用が本格化

すれば、ユーザー企業が求める IT ニーズは細分化・高度化し、日系各社に

おいては、自社のケイパビリティの多様化・高度化が求められる。上述のとおり、

欧米先進国では先行的にデジタル化が進行しており、情報サービス事業者も

その対応策を講じてきた。今後、日本のユーザー企業の需要も変容すること

で、日系各社は国内市場においても、デジタル化のトレンドにいち早く対応し

てきた海外事業者との競争に晒されることが想定される。 

IV. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

上述の通り、国内外の市場に共通する日系事業者の課題として、デジタル化

への対応があげられる。以下、①クラウド、②IoT・AI それぞれの戦略につい

て考えたい。 

まず、①クラウドであるが、規模の経済性が働きやすい IaaS では、Amazon 

Web Services、Microsoft、Google 等、米国の大手パブリッククラウド事業者に

よる寡占化が進行していることを考慮すると、日系各社は、プライベートクラウ

ドを中心とする自社サービスの提供と同時に、オンプレミスシステム16とグロー

バルベンダーのパブリッククラウド等を併用するハイブリッドクラウド環境におけ

るインテグレーション領域等において、これまでに培ってきた顧客の業務やシ

ステム仕様に対する理解といった自社の強みを発揮する戦略が考えられる。

また IoT プラットフォームや AI 等の最新テクノロジーを提供することから付加

価値領域として注目される PaaS
17レイヤーでは、ユーザー企業との協業、サー

ドパーティ製アプリケーションとの連携、有力 SaaS ベンダーの M&A 等による

プラットフォームの価値向上が差別化の手段として考えられよう。 

次に②IoT・AIであるが、上述してきた通り、このようなテクノロジーの活用進展

に伴って、サイバーセキュリティやデータアナリティクス等に関する高度な技術

の需要が高まると想定される。またユーザー企業では IoT・AI を活用した持続

的なビジネスモデルの構築が課題となりやすいことから、自社の顧客との協業

等を含む、IoT・AI の事業化の支援を通じた新たな顧客価値の提供が期待さ

れる。この観点で、各産業・企業毎に特有の課題に対してアプローチするため

の業務ノウハウやコンサルティング能力等は、事業者の差別化に繋がると考え

る。日系各社は、以上のような領域において、M&A 等も活用しながら自社に

不足するケイパビリティを強化・拡充し、顧客の細分化・高度化されたニーズ

                                                   
16 ユーザー企業が自社で保有・管理等する設備で情報システムを導入する運用形態 
17 Platform as a Service： ITシステムの開発・実行環境を提供 
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に対応していくことが求められる。 

中長期的なリスクシナリオとしては、デジタル化の進行による情報サービス業と

他業種との業際化を受けた情報サービス事業者の役割の縮小が懸念される。

IoT・AI等の活用進展によって、既に、①異業種からの参入者の登場、②ベン

チャー企業の台頭、③ユーザー企業における先端技術の研究内製化といっ

た事象が広がりつつある18。このため、情報サービス事業者は、自社が提供可

能な価値を明確化するとともに、その優位性をユーザー企業に対して力強く

発信していく必要がある。 

なお、今後想定される国内市場のデジタル化は、日系事業者の業界構造変

化をももたらす可能性がある。一例として、クラウド市場の拡大によって、日本

の情報サービス産業を特徴付ける「多重下請構造」、「作業工数×人月単価」

のビジネスモデルの転換が考えられる。これまで国内企業向けのシステム構

築はユーザー企業と合意した要求仕様に基づきオーダーメイドの開発を行う

システム・インテグレーションが主流であった。一方、クラウドベースのシステム

構築は多様なクラウド製品・サービスを組み合わせることが基本となるため、ユ

ーザー毎のカスタマイズは最小限になり、開発工数が大きく減る。この結果、

大型の開発案件が減少し、大手事業者の下請け業務に依存してきた中堅・

中小 SIerの業況が連鎖的に悪化することで、再編・淘汰が進む可能性が考え

られる。関連企業においては、今後の成長領域と見込まれるクラウドの分野に

おいて、導入のコンサルティングやシステム構築から運用までのサポート等を

行うクラウドインテグレーターへのスキルシフトが求められよう。 

テクノロジーの進化を起点として、先進国を中心に産業のデジタル化が不可

逆的に進行している。情報サービス事業者においては、こうした外部環境の

変化の大きさ・速さを受け入れ、日本国内に留まらないグローバルな市場での

プレゼンスの発揮に向けて、迅速な経営判断が求められるだろう。 

 

（テレコム・メディア・テクノロジーチーム 高野 結衣） 

yui.takano@mizuho-bk.co.jp 

                                                   
18 それぞれの事象に関わる具体的な事例については、2015年 12月 25日付みずほ産業調査 53号 「日本産業の動向＜中期見

通し＞ —主要産業の 2020年の展望—」の「13. 情報サービス」を参照されたい。 
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【要約】 

■ 内需については、複数回線契約の増加や通信モジュール契約回線の順調な伸びにより、回線数

は 2016 年度、2017 年度も堅調と見込む。一方、単価（ARPU）については、2016 年度は新料金

プランによる小幅な上昇を見込むものの、2017 年度以降は政府主導の携帯電話料金低廉化

や MVNO との競争継続により下落を見込む。グローバル需要については、ASEAN、中国で

主に政府の規制強化に起因する減少が一部であったものの、それでも両地域や米国が牽引

し、2016 年、2017 年と回線数は順調な伸びを予想する。単価については中国が大手キャリア

の契約数見直し、4G 普及等でプラスとなるものの、グローバル全体では 2016 年、2017 年とマ

イナスを見込む。 

■ 中期見通しでは、内需は携帯、タブレット、通信モジュール等の回線が混在しつつも、回線数

は堅調に推移する一方、単価については携帯電話料金低廉化圧力や MVNO との競争により

低下が続く見通し。但し、2020年には 5G のサービス開始により 4K・8K動画・VR等のデータ

通信が増え、ARPU の下げ止まりを予想する。グローバル需要については、回線数・単価とも

に 4G普及と経済成長による所得増が見込まれる ASEAN・中国が牽引し、上昇を予想する。 

■ ソフトバンクの英 ARM社買収はキャリアによる IoTの新たなレイヤーへの参入として世界の注

目を集める。IoT 通信においてもネットワークの提供だけでなく、有望な付加価値領域を見つ

けることができれば、日系企業のプレゼンス向上も期待できる。次世代通信規格の 5G におい

てもネットワークの提供のみでは通信はいずれ土管化するリスクがある。5G 時代を見据えた国

内キャリアの戦略としては、高いコンテンツ力を有する日系メディア事業者との更に踏み込んだ

協業が有効だと考える。 

【図表 15－1】 需給動向と見通し 

 
（出所）電気通信事業者協会資料および各社 IR資料、Ovum WCIS（© 2016 Informa PLC.）より 

みずほ銀行産業調査部作成 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

ARPU
（円） 4,847 4,862 4,735 4,673

携帯/PHS回線数
（万件） 16,048 16,515 16,916 18,170
ARPU
（ドル） 13.6 13.4 13.3 13.9

携帯/PHS回線数
（万件） 316,877 325,463 334,522 364,513

【増減率】 （対前年比）

摘要
2015年 2016年 2017年

2016-2021
CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

ARPU
（円） ▲3.9% ＋0.3% ▲3.0% ▲0.8%

携帯/PHS回線数
（万件） ＋3.4% ＋2.9% ＋2.4% ＋1.9%
ARPU
（ドル） ▲3.7% ▲2.1% ▲0.6% ＋0.8%

携帯/PHS回線数
（万件） ＋2.2% ＋2.7% ＋2.8% ＋2.3%

国内需要

グローバル需要

国内需要

グローバル需要

通 信 
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I. 内需～回線数は堅調な増加が続く一方、単価は緩やかな低下が続く 

【図表 15－2】 携帯／PHS加入者数の推移 

 

（出所）電気通信事業者協会資料および各社 IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

2016年度の携帯／PHS回線数1は、4Gのエリアカバレッジが 90%以上となり、

エリア拡大や通信規格の高度化での加入者増が難しい中、タブレットやWi-Fi

ルーターなどの複数回線契約の増加や、IoT の通信モジュール契約回線2の

伸びに支えられ 1 億 6,515 万件（+467 万件）に、続く 2017 年度についても 1

億 6,916 万件（+401 万件）に、それぞれ増加すると予想する。2021 年度に向

けても複数回線需要、更には IoTの普及による通信モジュール契約回線の一

層の増加等により、回線数は 1 億 8,170 万件と堅調な増加を予想する（【図表

15-2、3】）。 

なお、2015 年の携帯電話保有人口は 9,944 万人、スマートフォン（以下、スマ

ホ）保有人口は 6,496万人、スマホ保有率（6歳以上人口に対するスマホ保有

人口の割合）は53.1%と前年比約8%増加したと推計される。「格安スマホ」とし

て認知度が高まる MVNO
3が牽引し、我が国のスマホ保有率は着実に高まっ

ており、今後も更なる増加が見込まれる。近隣の韓国やシンガポールでは既

に保有率が 80%を超えており、我が国も中期的には 80%程度の保有率を目

指していくものと考えられる（【図表 15-4】）。 

【図表 15－3】 携帯／PHS加入者数の推移 

 
【図表 15－4】 携帯電話保有人口及びスマートフォン          

保有人口の割合（2015年） 

 
（出所）電気通信事業者協会資料および各社 IR資料より   

みずほ銀行産業調査部作成 

 

（出所）総務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 
 

                                                   
1 通信産業は大きく移動体通信と固定通信に分けて考えることができるが、本稿では動向分析という観点から、需給の牽引役とな

っている移動体通信を中心に分析を行うこととする。 
2 通信モジュール需要はモノからモノ（M2M）の通信と、モノから人の通信両方にあることから、M2Mではなく IoT通信と表記。 
3 MVNO（Mobile Virtual Network Operator）：ネットワーク設備を通信キャリアから借り受けてサービスする事業者。 

国内需要

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

ARPU
（円） 4,847 ▲3.9% 4,862 ＋0.3% 4,735 ▲3.0% 4,673 ▲0.8%

携帯/PHS回線数

（万件） 16,048 ＋3.4% 16,515 ＋2.8% 16,916 ＋2.7% 18,170 ＋1.9%
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2016年度は、大手通信キャリア 3社（以下、キャリア）が 2016年 9月に投入し

た価格を抑えた大容量プラン（20GB 以上）によって、1,000 円程度安い既存

のデータ定額プラン（5GB）の加入者の移行が相当数進むと予想され、3 社平

均の通信ARPU
4は4,862円（前年度比+15円）と小幅な上昇を見込む。ただし、

通信 ARPU 自体は政府主導による携帯電話料金低廉化を求める動きが続く

ことに加え、勢いを増すMVNO との競合もあり、2017年度以降緩やかな低下

が続くことで、2021年は 4,673円（CAGR▲0.8%）を予想する。 

中期予測のトピックスとしては、我が国で 2020 年の東京五輪に向けてサービ

ス開始を目指す第5世代通信規格（5G）が挙げられる。5Gには主に①大容量

化、②高速通信、③低遅延化・高信頼性、④超多数端末の同時接続、⑤低コ

スト・省電力の 5 つの要求条件があり、その中でも注目される要素が①大容量

化（4Gの 1,000 倍）と②高速通信（4Gの 100 倍）である。5Gによって B2C向

けのサービスでは 4K・8K映像やVR等のよりリッチなコンテンツ（動画）もモバ

イルで視聴可能となることからデータ ARPU の上昇が期待され、2020 年には

通信 ARPU が下げ止まり、2021 年は横這いに推移すると予想する（【図表

15-5】）。 

キャリアの近年の特徴的な動きとしては、ARPU 算出（公表）方法の多様化が

挙げられる（【図表 15-6～8】）。総合 ARPU に含む項目は各社各様になって

おり、KDDI は決済手数料や物販サービス収入等の付加価値サービス、ドコ

モは光回線卸サービス（ドコモ光）、ソフトバンクは端末保証やコンテンツ・広

告収入等のサービス収入をそれぞれ算入している。このような各社の動きは、

本業である B2C の通信 ARPU 引き上げが難しい中、通信収入に拘らず、

様々なコンテンツ・サービスを組み合わせたトータルでの収入増強を図ってい

ると考えられ、ネットワーク提供だけでの差別化の難しさの表れにも見える。 

【図表 15－5】 キャリア３社の通信 ARPU推移      
実績及び予測 

【図表 15－6】 NTT ドコモ ARPU推移 

 

（出所）各社 IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 
（注 1）一部みずほ銀行産業調査部推計 

（注 2）対象は NTT ドコモ、KDDI、ソフトバンクの 3社 

 

 

 

（出所）IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

                                                   
4 各社のモバイル通信サービス収入と各社の契約数（加重平均）をベースに算出。契約数に通信モジュールは含めず。 
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【図表 15－7】 KDDI ARPU推移 【図表 15－8】 ソフトバンク ARPU推移 

 

（出所）IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

（出所）IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）ソフトバンクは 2016年度見込みの公表なし 

今後の通信業界の動向を考えるにあたり、キャリアの事業領域を改めて概観

すると、①コア事業であるモバイルのコンシューマー向け通信事業、②NTT東

西の光回線サービス卸5の開始によってドコモも参入した固定通信事業、③コ

ンシューマー向け上位レイヤー（プラットフォームやアプリ、動画サービス等）、

④法人向け市場（回線～上位レイヤー）、⑤海外展開、⑥そして IoT 通信（含

むM2M）の 6つに分類することができる（【図表 15-9】）。 

近年、コア事業である①コンシューマー向けモバイル通信事業については速

度やサービスでの差別化が難しくなっており、各キャリアは上記領域の中でも

特に、②固定通信とのバンドル強化に加え、③動画サービス等のコンテンツ

や電気・保険等その他サービスの強化、⑥IoT の更なる広がりを見据えた IoT

通信（含むM2M）への取り組みに注力していると考えられる。 

【図表 15－9】 通信キャリアの事業領域と成長戦略の方向性（①～⑥） 

 

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

                                                   
5 これまで NTT東西が利用者に直接販売してきた光回線について、卸販売の形態で提供するサービス。 
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上記キャリアの事業領域に対して、MVNO も各領域に参入しており、その存

在は既にキャリア 3社に次ぐ第 4極となりつつある。①のモバイル通信事業は

MVNO にとっても本業であり、回線を自社保有しない身軽さを武器に大胆な

低価格プランで顧客獲得を広げている。最近では、端末を自社ブランドで

OEM 製造し、海外にも進出しているプラスワンマーケティングや、IoT 通信に

特化し、世界120カ国以上でのサービス提供を可能にしているSORACOM等、

キャリアとは一線を画したビジネスモデルで事業領域を広げているベンチャー

系MVNO事業者も注目を集めている。 

実際、このようなMVNOの勢いを受け、大手通信キャリアもその存在を意識し

始めている。KDDIやソフトバンクはMVNOへの対抗策として、低価格帯のサ

ブブランド（UQ mobile、Y!mobile）を強化しており、ドコモはサブブランドこそ

ないものの、2016年 12月から新たに 648円6という超低価格の自社ブランド端

末「MONO」を投入し、MVNO への流出を抑えようとしている。さらに、総務省

は 2016年 10月、「モバイル接続料の自己資本利益率の算定に関するワーキ

ングチーム」を立ち上げ、キャリアの MVNO に対する回線接続料の見直しを

開始した。接続料の更なる引き下げが実現すれば、MVNO の攻勢がより強ま

ると考えられ、キャリアは従来以上にMVNOへの対抗策を強化する必要が出

てくるだろう。 

もう一つ注目すべき動向としては、2016年 11月に大手部品メーカー京セラ子

会社の京セラコミュニケーションシステム（以下、京セラコム）が発表した IoTの

ネットワーク事業への参入である。これは同社がフランスの新興通信事業者

Sigfox と組み、キャリアの回線を借りる MVNO としてではなく、ライセンス不要

の周波数帯域（アンライセンスバンド）を使った独自の通信規格で IoTのネット

ワークを提供する新たな取り組みである（但し、京セラコム自体はMVNO事業

も営む）。近年、このようなアンライセンスバンドを使った IoT 向けの通信技術

が世界で注目を集めており、ベンチャーや異業種だけでなく、既存の通信キ

ャリアもこの領域に取り組み始めている。キャリアには通信ネットワークサービ

スのノウハウでは優位性があるものの、異業種や新興のプレーヤーが従来の

通信事業に捉われない斬新なサービスや戦略により、IoT 向け通信で存在感

を発揮する可能性もあり、今後の動向が注目される。 

一方、携帯電話（スマートフォン、PHSを含む）の普及率を年代別に見ると、20

代～50 代では 90%以上、50 代で 85.5%、60 代でも 85.2%と、昨年に比べて

60代、70代の普及率もより一層高まり、携帯電話の加入者数としては「上限値」

が近づいているものと思われ、一見すると開拓の余地は残されていない。しか

しながら、スマートフォンの普及状況を見ると、10 代後半、20 代、30 代は既に

89～95%の高い普及率である一方、60 代以降は一番高い 60 代でもまだ

33.3%に過ぎない。スマートフォンの潜在的なマーケット人口数からしても、引

き続きスマートフォンへの切り替え需要は相応に存在していることが分かる

（【図表 15-10】）。 
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ただし、この 60 代以降のシニアマーケットはキャリアだけでなく、MVNO も当

然狙っており、更なる競合の激化も予想される。2016年 8月からMVNO大手

の IIJ が日本郵便と提携し、郵便局の店頭で格安スマホのカタログを設置し、

郵送で申し込みができるサービスを開始している。シニアマーケットを開拓す

るには、このような自社にはないシニア層へのリーチを持つ企業との提携がよ

り重要となってくるだろう。 

【図表 15－10】 年代別スマートフォンの普及状況 

 
（出所）総務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）潜在マーケット人口は、携帯電話保有者のうちスマホ非保有者の数 

他方、国内の固定ブロードバンド回線の状況について概観すると、ブロードバ

ンド累積加入数（FTTH、ADSL、CATV計）については、2015年 2月から開始

されたNTT東西の光回線サービス卸による底上げ効果もあり、2016年度の累

積加入数は 3,864万件（前年度比+83万件、+2.2%）、続く 2017年度について

は 3,917万件（前年度比+53万件、+1.4%）と純増を確保する見通しである。当

面は上述の光回線サービス卸の開始に伴うモバイルキャリアを含めた参入プ

レーヤーの増加及び提供メニューの多様化が回線数の底支えとなる一方、中

期的なトレンドとしては2020年に5Gのサービスが開始されることでモバイルの

重要性がさらに高まり、固定ブロードバンド需要の縮退が続くと考えられ、

2021 年度の累積加入者数は 4,061 万件と微増に留まると予想する（【図表

15-11】）。 
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【図表 15－11】 固定ブロードバンド回線数 

 
（出所）総務省資料よりみずほ銀行産業調査部作成 
（注）CATV インターネットについては一部の事業者の契約数について、過去に 

遡って集計方法が変更されたため、2009年度以降の契約数が前年度との間で 
非連続となっている（2009年 3月末における加入者数+96.2万の修正）。 

II. 外需～欧州が停滞する中、ASEANがグローバル需要を牽引 

【図表 15－12】 グローバル需要の内訳 

 

（出所）Ovum WCIS（© 2016 Informa PLC）よりみずほ銀行産業調査部作成 

① 米国 

米国では 4Gのエリアカバー率が 81%
7と先行する韓国や日本（それぞれ 97%、

90%）と比べると、まだ拡大の余地があることから、各社 4G のエリアカバレッジ

拡大に力を入れている。4G のエリア拡大を受けて携帯電話加入者数は増加

が続いており、2016 年の加入者数は 4 億 2,409 万件（前年比+1,553 万件、

+3.8%）、続く 2017年も 4億 3,711万件（前年比+1,302万件、+3.1%）と堅調な

伸びを予想する。その後についても、徐々に伸び率の低下は見込まれるもの

の、2021 年時点の加入者数は 4 億 7,403 万件（CAGR+2.3%）と、底堅く増加

                                                   
7 OpenSignal調査数値（https://opensignal.com/reports/2016/02/state-of-lte-q4-2015/）。 
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携帯/PHS回線数
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携帯/PHS回線数
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ARPU
（ドル） 4.3 ▲4.1% 4.2 ▲2.9% 4.2 ＋1.5% 6.5 ＋9.1%

携帯/PHS回線数
（万件） 77,702 ＋1.0% 80,795 ＋4.0% 84,063 ＋4.0% 93,720 ＋3.0%
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（実績） （見込） （予想） （予想）

ASEAN

グローバ
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すると予想する。 

一方、ARPU については米国第 3 位のキャリアである T-mobile が 2013 年に

始めた顧客獲得作戦「アンキャリア」により、業界を主導する形で値下げ競争

を仕掛け、ARPUの下落トレンドが継続している。2016年 8月には T-mobileと

Sprint（同業界 4位）が相次いで定額制の使い放題プランを投入し、上位 2社

からの顧客獲得に注力している。対するVerizon、AT&Tの上位 2社は動画サ

ービスの強化等で値下げ競争とは一線を画す戦略を採るものの、ARPU の上

昇には至っていない。2016 年の ARPU は 39.7 ドル（前年比▲1.9 ドル、▲

4.7%）、続く 2017 年は 38.9 ドル（前年比▲0.76 ドル、▲1.9%）を予想する。

2018 年以降も引き続き激しい料金競争が想定されることから、2021 年の

APRUは 36.0 ドル（CAGR▲1.9%）を予想する。 

② 欧州（西欧・東欧） 

欧州の携帯電話加入者数はリーマンショック以降低成長が続いていることに

加え、EU 域内で国を超えて移動した場合の通信コスト（ローミング費用）やカ

バーエリアの理由から個人が複数枚の SIM を保有するという地理的な特性も

あり、イギリスでは普及率が 140%を超える等、加入者数の伸びしろは小さい。

2016年の加入者数は西欧 5億 3,664万件（前年比+449万件、+0.8%）、東欧

1 億 4,073 万件（前年比+48 万件、+0.3%）、続く 2017 年もほぼ横ばいでの推

移を予想する。西欧・東欧共に既に市場飽和を迎えている中、今後も現状の

低成長トレンドが継続し、2021 年の加入者数は西欧 5 億 6,243 万件

（CAGR+0.9%）、東欧 1億 4,679万件（CAGR+0.8%）を予想する。 

ARPU については下落トレンドが長期継続しているものの、2014 年から 2015

年にかけて 4Gの普及が拡大（前年比約 1.8倍）しており、モバイルブロードバ

ンドの普及によってデータ通信が増加し、ARPU の下落幅は縮小傾向に向か

っている。2016 年の ARPU は西欧 18.3 ドル（前年▲0.71 ドル、▲3.7%）、東

欧 8.5 ドル（前年▲0.60 ドル、▲6.6%）、続く 2017 年もマイナス成長を予想す

る（減少幅は縮小）。欧州においてはMNOキャリア間の競争に加え、国によっ

ては MVNO との競争も熾烈であり、4G の浸透によるデータ ARPU の上昇等

は見込めるものの当面は ARPU 下落圧力が続くだろう。2021 年の ARPU は

西欧 16.0 ドル（CAGR▲2.6%）、東欧 7.2 ドル（CAGR▲3.1%）を予想する。 

③ 中国 

中国では携帯電話の普及が農村部にも拡大し、全体の普及率が 95%にまで

達し、2013 年頃まで続いた年率 10%を超える拡大ペースからは鈍化傾向に

ある。2016 年は業界 3 位の China Unicom が非稼働のユーザーアカウントを

契約数から除外したことや、中国政府が携帯契約時の実名登録を厳格化す

る方針を打ち出したこと等、数千万件の減少要因があるものの、総加入者数

自体は 13 億 4,522 万件（前年比+3,443 万件、+2.6%）と増加を見込む。続く

2017年も 13億 8,403万件（前年比+3,881万件、+2.9%）と堅調な加入者増を

予想する。2017 年以降も伸び率は徐々に鈍化する見通しであり、2021 年の

携帯電話加入者は 15億 2,469万件（CAGR+2.5%）を予想する。 
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ARPUについては、2G、3Gのユーザーが急速に 4Gに移行を進めており、デ

ータ通信の増加が予想される。2016年のARPUは 4Gへの移行に加え、上記

China Unicomの契約者数の見直し（分母の減少）も ARPUの押し上げ要因と

なり、9.1 ドル（前年比+0.36 ドル、+4.0%）、続く 2017年も 4Gへの移行が一層

進むことが予想され、9.5 ドル（前年比+0.34 ドル、+3.8%）を見込む。当面は、

4Gサービスへの加入者シフトがARPUを押し上げる一方で、大手 3社間の顧

客獲得競争の激化が、料金低下圧力となることで上昇幅の一部が相殺され、

2021年の ARPUは 11.5 ドル（CAGR+4.8%）と底堅い伸びを予想する。 

④ ASEAN 

ASEANでは、一部の国では政府による規制の強化（契約時の IDカードの提

示、SIM の枚数制限等）のような減速要因はあるものの、足下の経済発展及

びインフラ等投資促進に裏打ちされた加入者の拡大が継続しており、2016 年

の加入者数は 8 億 795 万件8（前年比+3,093 万件、+4.0%）、続く 2017 年も 8

億 4,063万件（前年比+3,268万件、+4.0%）と堅調な伸びを予想する。2018年

以降についても、インドネシア、ベトナム、フィリピンに加え、これから携帯の更

なる普及拡大が見込まれるミャンマー等が成長を牽引、2021年時点の加入者

数は 9億 3,720万件（CAGR+3.0%）に達すると予想する。 

ARPU について、ASEAN では未だに 2G が主流であることから、ARPU も低

位で推移しており、2016 年も 4.17 ドル（前年比▲0.13 ドル、▲2.9%）と減少を

予想する。ただし、マレーシアやインドネシアでは既に 4G の商用サービスが

開始されており、ベトナム等でも 4G の整備が進みつつあることから、2017 年

はデータ ARPU が拡大していくことが予想され、 4.23 ドル（前年比+0.06 ドル、

+1.5%）とプラスに転じると予測する。2018 年以降も、通信キャリア間における

激しい価格競争はあるものの、それ以上に通信規格のアップグレード及び経

済発展による所得の増加が進むことから、2021 年の ARPU は 6.46 ドル

（CAGR+9.1%）を予想する。 

III. 日本企業のプレゼンスの方向性 

近年の日系大手キャリアによる B2C の通信事業（人の通信）での海外進出は、

ソフトバンクによる米スプリント買収（2013年）と KDDI・住友商事によるミャンマ

ー進出（2014年）の 2件のみであり、B2Cの領域ではまだグローバルのプレゼ

ンスが高いとは言い難い。米スプリントについては、ソフトバンクのノウハウを活

かしたネットワーク改善戦略を進め、直近期では9年振りに営業黒字を確保す

る等一部成果が出始めているものの、まだ上位 2社とは開きがあり、業界 4位

のポジションを脱することができていない。KDDI・住友商事とミャンマー国営

キャリア MPT との共同事業は、2016 年 5 月に加入者数 2,000 万人を突破す

る等順調に加入者を増やしている。同国の携帯普及率は 68.7%
9と、他の

ASEAN諸国と比べるとまだ低く、今後の更なる市場拡大が期待される。 

                                                   
8 規制強化以外の要因として、ベトナムでは政府が加入者数の精緻化を図ったことで、2015年に前年比約 1,582万件減少。 
9 Ovum WCIS（© 2016 Informa PLC）より。 
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そのような中、2016 年 7 月にソフトバンクが英半導体設計大手の ARM を 3.3

兆円で買収し、世界を驚かせた。従来から、通信事業者が IoT のプラットフォ

ーム等の上位レイヤーに領域を広げる取組みはあったものの、本件は、通信

キャリアがネットワークのさらに手前（下）のレイヤーにあたるモノに組み込まれ

る「デバイス（の設計）」（サプライチェーンの上流）を押さえに行く斬新な取り組

みである。 

IoT や 5G で今後モバイル（移動通信）の重要性が増す中、ARM はモバイル

関連のチップ（設計）で 80%以上のシェアを持つ強みがある。この投資による

具体的なビジネスモデルはまだ明らかにされてないが、孫社長の「1 兆個のチ

ップを地球上にばらまき、そこから得られる様々なデータが鍵になる」という発

言からも、壮大なスケールで IoT 時代のデータに着目したビジネス展開が想

像され、ソフトバンクの今後の動向に世界が注目している（【図表 15-13】）。 

【図表 15－13】 IoTにおける通信キャリアの取組 

 
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

通信業界（モバイル）のトレンドは、従来の「人の通信」から「モノの通信（IoT通

信）」へと領域が拡大する中、足下の 4G 時代では「人の通信」は、Apple や

Google といった強力なプラットフォーマーが主役となり、通信は単にそれらの

サービスを流すための「管」になる、所謂「ネットワークの土管化」が進み始め

ている。加えて、IoT 通信自体は製造業を始め、自動車から医療、農業まで

様々な業種に広がることが期待されているものの、IoT ではネットワークで集め

たデータを活用するプラットフォーム等の上位レイヤーに付加価値があるとさ

れており、ネットワークの提供だけでは IoT の領域においても通信は土管化し

てしまう可能性が高いと言える。 

VodafoneやAT&T等のグローバルキャリアも IoT通信で付加価値領域を見つ

けようとその取り組みを強化しているものの、現状は、まだ各社「有望な付加価

値」となる領域を模索している段階であり、逆に言えば日系企業も含めどの企

業にもまだこの領域でグローバルなプレゼンスを高めるチャンスがあると言え

る。ソフトバンクの投資のような、日系キャリアが従来の領域に囚われずにより

大胆に付加価値領域を追い求め、グローバル大手に先駆けて有望な領域を

手に入れることができれば、IoT の領域で日系企業のプレゼンスを高めること

も可能であろう。 
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IV. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

2016 年 10 月、米国通信キャリア 2 位の AT&T が、同国メディア大手の

TimeWarnerを 854億ドルで買収することが発表された。米国ではボリュームゾ

ーンであるミレニアル世代がモバイルファーストになっている状況下、AT&T

の取り組みは高速・大容量通信が可能となる 5G 時代を見据え、動画を強化

する戦略と考えられる。AT&T の CEOが「動画の未来はモバイルであり、モバ

イルの未来は動画にある」とコメントしていることからも、米国の通信キャリアが

5G時代における動画の重要性を如何に強く認識しているかが分かる。 

従来から通信ネットワークの「土管化」を避けるための対策として、ネットワーク

で流すコンテンツの強化の必要性が叫ばれてきたが、5G 時代には特に動画

にフォーカスがあたり、更にその必要性が高まることが予想される。5G 時代を

見据え、既に米国では AT&T だけでなく、通信キャリア 1位の Verizon も無料

動画サービス「go 90」の提供を開始しており、さらに動画広告の強化を狙った

米Yahoo買収や、AwesomenessTV、Vessel等の動画関連企業の買収等、早く

も「動画」を軸とした取り組みの強化を加速させている10。 

我が国は 2020年の東京五輪に向けて 5Gの商用サービス開始を目指し、キャ

リア各社が 5G に関する実証実験等の取組を加速させている。ただし、上述し

たように 5G においても、ネットワークの提供だけでは通信インフラはいずれま

た「土管化」し、値下げ競争に陥れば、5G のネットワーク整備に対する投資を

回収できない可能性もある。そのようなリスクシナリオを回避するためにも、5G

のインフラ整備と同時に動画を主とするコンテンツの強化を並行して取り組む

必要がある。 

ただし、通信キャリアが自社単独でコンテンツを強化していくには限界がある。

近年、インターネット動画配信サービス市場で存在感を強める Netflix や自社

有料会員向けに動画配信サービスを提供している Amazon 等は、オリジナル

コンテンツ制作に何千億円もの資金を投じるとともに、ビッグデータ等の先進

的なテクノロジーも活用し、急速にそのコンテンツ力を高めている。このような

グローバルプレーヤーに日系通信キャリアが対抗していくためには、高いコン

テンツ力を持つ国内企業とのアライアンスが有効と考えられ、その有力なパー

トナー候補の一つが、高いコンテンツ力を持つ民放キー局のような日系メディ

ア事業者だろう。 

これまでも日本の大手通信キャリアは民放キー局を始めとする日系メディア事

業者と緩やかに提携しながら動画の強化に取り組んできてはいるものの、昨

今の米国における通信キャリアの取組みを見れば、その取組みをより強化す

る必要があることは想像に難くない。また、日系メディア事業者との従来以上

に踏み込んだ協業は、キャリアだけでなく Netflix等の有力な海外のプラットフ

ォーム事業者と競合する日系メディア事業者にとっても、自社の弱みを補う効

果が期待できるだろう。具体的には、日系メディア事業者はグローバルプレー

ヤーと比べて資金力（コンテンツ製作費）も限定的であり、また、自社サービス

のユーザー数（顧客基盤）も少ないため、ビッグデータ分析等も進んでいない。

                                                   
10 Verizonは 2015年 6月に AOLを買収しており、動画サービスに加えインターネット広告事業も強化している。 

米国では通信と

メディアの融合が

始まる 

5G時代は動画の

重要性が高まり、

米国キャリアは

既に取り組みを

強化している 

5Gでもネットワー

クの提供だけで

はいずれ通信は

土管化するリスク

がある 

コンテンツ強化が

求められる中、日

系メディア事業者

は通信キャリア

の有力なパート

ナー候補となる 

キャリアと日系メ

ディア事業者の

協業は、両者に

とってメリットがあ
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一方、キャリアはコンテンツ力に課題があるものの、豊富な資金力に加え、何

千万もの顧客基盤を持ち、そのユーザーデータの分析・活用も進んでいる。こ

のように両者の強み・弱みには補完性があり、両者がより踏み込んで協業する

ことでお互いWin-Winの関係が構築できるのではないだろうか。 

4G時代は Appleや Google といった Over The Top（OTT）プレーヤーが圧倒

的なプラットフォーム力でモバイル（ネット）の世界の主役となる一方、通信キャ

リアは他社との差別化要素をうまく見出せず、その本業の通信サービスは「土

管」とも言われるようになっている。動画の重要度が増す 5G 時代には強力な

コンテンツ力を持つ Netflix のような新たな競合も加わり、競争の激しさが増す

ことも想定される。一方、我が国には 5Gインフラが他国に先行11して整備が進

む優位性と、世界に向けて 5G の魅力あるサービスを発信できる 2020 年の東

京五輪という絶好の好機にも恵まれている。我が国のキャリアはその優位性と

好機を活かし、日系メディア事業者との更なる協業により「5G ならでは」の新し

いコンテンツを作っていく必要があるだろう。来る 5G 時代には、高速・大容量

通信を可能にするネットワークに加え、魅力あるコンテンツも含めた総合力が

求められる。 

 

（テレコム・メディア・テクノロジーチーム 澤田 洋一） 

youichi.sawada@mizuho-bk.co.jp 

                                                   
11 国をあげて早期に本格的なサービス開始を目指しているのは 2018年と 2020年にオリンピックを控える韓国と日本であり、韓国

は 2018年の平昌オリンピックで 5Gの実証実験を行い、日本と同じ 2020年に商用化を目指すとしている。 

ネットワークに加え、

日系メディア事業

者との更なる協業

により、魅力あるコ

ンテンツも含めた

総合力が求められ
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【要約】 

■ 2015 年の国内広告市場は、大型イベントや消費税増税前の駆け込み需要の反動減に加え、

世界経済の減速等も影響したものの、かろうじて 4年連続のプラス成長を維持。2016年以降の

国内広告市場は、日本経済の緩やかな回復基調と共に東京オリンピックにかけて「特需」によ

る堅調な広告需要の伸びが期待されることから、インターネット広告、とりわけスマートフォン広

告や動画広告の拡大が牽引し、当面、緩やかな成長が継続するものと見込まれる。 

■ 媒体別では、インターネットメディアへのシフトが進展する中、既存マスメディアの中でテレビ広

告だけは、これまで一定水準のシェアを維持してきた。しかしながら、中期的に見ればテレビ広

告市場も、2021年頃には東京オリンピック特需の剥落や広告主のインターネット広告への本格

的な予算シフト等によりシェア・金額共に縮小に転じる転換点を迎えるものと予想する。グロー

バル広告市場は、今後も堅調な成長が見込まれ、特に中国や ASEAN5 の急成長が期待され

る。媒体別では、紙媒体・テレビからインターネットへシフトするメガトレンドは不変。地域別に

見ると、EU5では 2013年、中国では 2015年に、既にインターネット広告がテレビ広告を逆転し

ており、米国でも 2018年には逆転する見込み。また、ASEAN5ではスマートフォン端末の急速

な普及等によりインターネット広告が拡大する一方で、テレビ広告は実額ベースでは依然プラ

ス成長を維持するも、シェアが徐々に縮小する見込み。 

■ 日系メディア事業者の代表格である民放キー局の国内戦略としては、強大なプラットフォーム

の早期構築のために、（1）コンテンツ（質・量）の拡充、（2）他社との協業（含む資本提携）、（3）

先進的なテクノロジーの活用（ビッグデータ等）が求められる。また、海外戦略としては、プラット

フォーム構築優先ではなく、まずはコンテンツプロバイダーとしてグローバル展開しているプラ

ットフォーム事業者等との協業によって現地に日本コンテンツを根付かせることが有効と考えら

れる。 

■ なお、リスクシナリオとしては民放キー局が自社メディアに固執するあまり、新たなメディアプラ

ットフォームであるインターネット動画配信サービスの主導権を有力な海外のプラットフォーム

事業者や新興勢力等に奪われ、単なるコンテンツプロバイダーに留まるケースが想定される。 

【図表 16－1】 国内広告費・グローバル広告費の推移 

 

（出所）（株）電通「2015年日本の広告費」、Euromonitor International よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）国内広告費の数値について、2015年実績値は（株）電通「2015年日本の広告費」の数値、2016、2017、2021

年の数値はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）グローバル広告費の数値について、2015年実績値（一部推定値を含む）は Euromonitor Internationalの数

値、2016、2017、2021年の数値はみずほ銀行産業調査部予測  

（実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

（億円） 61,710 ＋0.3% 62,877 ＋1.9% 63,293 ＋0.7% 66,317 ＋1.1%

（百万ドル） 313,594 ＋5.0% 330,469 ＋5.4% 345,042 ＋4.4% 417,213 ＋4.8%

2015年
（実績）

2016年
（見込）

2017年
（予想）

2021年
（予想）

グローバル広告費

摘要
（単位）

　国内広告費

メディアサービス 
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はじめに 

メディア産業を取り巻く事業環境は、情報のデジタル化や通信インフラの高度

化、デバイスの進化1、ユーザーのメディア接触行動の変化、ソーシャルメディ

アの浸透等に伴い劇的に変化している。斯かる状況下、コンテンツ制作・編

成・伝送路等の複数機能を有する垂直統合型の既存マスメディア（テレビ、ラ

ジオ、新聞、雑誌のマスコミ四媒体）から新規参入が容易な水平分離型のイン

ターネットメディアへのシフトというメディア産業の構造変化が急速に進展して

いる。2016年（調査期間：2016 年 1 月 28日～2 月 12日）における 1日平均

のメディア総接触時間を見ると、インターネットメディアを中心に増加し、過去

最大の 393.8 分を記録した（【図表 16-2】）。媒体別のメディア接触時間では、

「既存マスメディア」や「パソコン」が減少傾向にある一方で、「携帯電話・スマ

ートフォン」や「タブレット」は大幅に増加しており、インターネットメディアの中

でも特にモバイルシフトがメディア総接触時間の増加を牽引している。 

また、広告市場の動向は、経済環境2に加えて人々のライフスタイルや広告主

のニーズ変化等の影響も受けることから、各媒体におけるユーザーのメディア

接触行動の変化、広告主や各媒体の動向等についての一元的な把握に適し

ている。従って、本章では、市場のメガトレンドとして、既存マスメディアからイ

ンターネットメディアへのモバイルシフトが急速に進展するメディア産業の構造

変化を、広告市場の動向に基づき考察する。 

【図表 16－2】 メディア総接触時間の時系列推移（1 日あたり・週平均）：東京地区 

 

（出所）（株）博報堂 DY メディアパートナーズ メディア環境研究所「メディア定点調査 2016」（調査期間：2016年 
1月 28日～2月 12日）よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2012年から｢携帯電話｣にスマートフォンを追加し、｢携帯電話・スマートフォン｣に変更  

（注 2）2014年から｢タブレット端末｣を追加 

（注3）2014年から｢パソコンからのインターネット｣を｢パソコン｣に、｢携帯電話・スマートフォンからのインターネット｣を

｢携帯電話・スマートフォン｣に変更  

                                                   
1 情報のデジタル化や通信インフラの高度化等によって、デバイス（機器）・伝送路・情報の種類（文字、画像、動画、音声等）の縛

りが崩壊し、媒体（メディア）間のビジネスモデルの融合（デジタルコンバージェンス）が進んでいる。 
2 一般的に総広告費は、GDP と非常に関連性が高く、GDP より 3カ月から半年遅れて連動する経済指標（遅行指標）と言われて

おり、日本の総広告費は概ね名目 GDPの 1.2%～1.3%台の水準で推移している。 
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I. 国内広告市場の動向～テレビも含め既存マスメディア媒体からインターネットへシフト 

【図表 16－3】 国内広告費の媒体別内訳推移 

 
（出所）（株）電通「2015年日本の広告費」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）国内広告費の数値について、2015年実績値は（株）電通「2015年日本の広告費」の数値、2016、2017、2021

年の数値はみずほ銀行産業調査部予測 

（注 2）プロモーションメディア：屋外、交通、折込、DM、フリーペーパー・フリーマガジン、POP、電話帳、展示・映像他 

１．国内広告市場はインターネット広告が成長を牽引し、テレビ広告は転換点を迎える 

2015 年の国内広告市場は、ソチオリンピック 2014、ブラジル W 杯といった大

型イベントや消費税増税前の駆け込み需要の反動減に加え、世界経済の減

速や先行き不透明感の高まり等も影響したものの、6 兆 1,710 億円（前年比

+0.3%）とかろうじて 4 年連続のプラス成長を維持し、2014 年に続き 6 兆円を

超える市場規模となった（【図表 16-3、4】）。しかしながら、リーマンショックの始

まった 2008年の国内広告市場の市場規模 6兆 6,926億円の水準を回復する

までには至っておらず、国内広告市場を取り巻く事業環境は依然として厳し

い状況に直面している。 

媒体別に見ると、インターネット広告市場は、スマートフォン広告や動画広告

の成長に伴い、2015 年も二桁成長（前年比+10.2%）となり、引き続き国内広

告市場全体を牽引している（【図表 16-4、5】）。一方、既存マスメディアは情報

のデジタル化や通信インフラの高度化に伴い、特に若年層を中心とするユー

ザーのメディア接触行動の変化や広告主の各媒体間での予算シフトの影響

を受けて苦戦を強いられている。既存マスメディアの中でも、地上波テレビ広

告市場だけは、これまで景気に連動しながら、国内広告市場全体に対して約

30%の一定シェアを維持してきたが、2015 年には大型イベントや消費税増税

前の駆け込み需要の反動減の影響で、2011 年以来 4年ぶりにシェア・金額と

もマイナスに転じる結果となった。また、テレビを除くマスコミ三媒体（新聞、雑

誌、ラジオ）の広告市場の中でも、特に新聞（前年比▲6.2%）、雑誌（前年比

▲2.3%）の紙媒体は、底打ちの兆しの見えない深刻な状況が続いている（【図

表 16-3、4】）。 

（実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

（億円） 61,710 ＋0.3% 62,877 ＋1.9% 63,293 ＋0.7% 66,317 ＋1.1%

（億円） 28,699 ▲ 2.4% 28,740 ＋0.1% 28,573 ▲ 0.6% 27,777 ▲ 0.7%

（億円） 19,323 ▲ 1.2% 19,607 ＋1.5% 19,672 ＋0.3% 19,418 ▲ 0.2%

　地上波 （億円） 18,088 ▲ 1.4% 18,360 ＋1.5% 18,418 ＋0.3% 18,171 ▲ 0.2%

　衛星 （億円） 1,235 ＋1.5% 1,247 ＋1.0% 1,254 ＋0.5% 1,247 ▲ 0.0%

（億円） 5,679 ▲ 6.2% 5,509 ▲ 3.0% 5,343 ▲ 3.0% 5,030 ▲ 1.8%

（億円） 2,443 ▲ 2.3% 2,352 ▲ 3.7% 2,279 ▲ 3.1% 2,069 ▲ 2.5%

（億円） 1,254 ▲ 1.4% 1,273 ＋1.5% 1,279 ＋0.5% 1,260 ▲ 0.2%

（億円） 11,594 ＋10.2% 12,698 ＋9.5% 13,282 ＋4.6% 17,316 ＋6.4%

（億円） 21,417 ▲ 0.9% 21,438 ＋0.1% 21,438 ＋0.0% 21,224 ▲ 0.2%

2021年

（予想）

2015年

（実績）

2016年

（見込）

2017年

（予想）摘要
（単位）

　国内総広告費

　マスコミ四媒体広告費
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　ラジオ

　インターネット広告費

　プロモーションメディア広告費
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2016年、2017年の国内広告市場は、各々6兆 2,877億円（前年比+1.9%）、6

兆 3,293億円（同+0.7%）とプラス成長を予想する（【図表 16-3、4】）。短期的に

はリオデジャネイロオリンピック 2016の開催効果、個人消費の底入れ、経済対

策の進捗本格化等もあり、日本経済は緩やかな回復基調が続く中、国内広告

需要も景気に連動し堅調に推移する見通しである。媒体別では、地上波テレ

ビ広告は 2015年 11月以降再びプラス成長に転じ、インターネット広告も成長

率がやや鈍化するものの引き続き高い伸びを維持、今後も国内広告市場全

体を牽引すると予想する。 

国内広告市場は、中期的には、2019 年 10 月に延期された消費税増税前の

駆け込み需要とその後の反動減が見込まれるものの、基調としては 2020年ま

では東京オリンピック特需による広告需要の下支えが相応に見込まれる。従

って、国内広告市場は、2020 年まではテレビ広告、インターネット広告を中心

に堅調な広告需要が見込まれ、名目 GDP の成長率と同水準でのプラス成長

を予想する。一方、2021 年には、東京オリンピック特需の剥落と共に、広告主

によるテレビ広告からインターネット広告への本格的な予算シフト、総世帯視

聴率（HUT）低下によるテレビ広告単価の下落等のメガトレンドが顕在化し、テ

レビ広告市場はシェア・金額共に本格的な縮小に転じる転換点を迎えること

が予想される。その結果、2021年の国内広告市場は、インターネット広告が引

き続き牽引するものの、成長率はテレビ広告を含めた既存マスメディアの縮小

による影響で大幅に鈍化する結果、6 兆 6,317 億円（年率+1.1%）と予想する

（【図表 16-3、4】）。 

【図表 16－4】 媒体別国内広告市場と構成比の推移 【図表 16－5】 媒体別広告市場の成長率推移 

 

 

 
（出所）【図表 16-4、5】とも、（株）電通「2015日本の広告費」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2015年までの実績値は（株）電通「2015日本の広告費」の数値、2016年以降の数値はみずほ銀行産業調査部予測 
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２．「テレビ離れ」の進行は「テレビ広告の局選別」から「インターネット広告」へのシフトを誘引 

2015 年度の民放キー局 4 社のテレビスポット広告3は、上期 1,995 億円（前年

同期比▲2.2%）、下期 2,193 億円（同+2.1%）、通期 4,188 億円（同▲0.0%）と

前年度比横這いとなった（【図表 16-6】）。2015年 10月までは前年同月比マイ

ナスで推移してきたが、2015年 11月以降はテレビ広告の中でもシェアが高い

キャリアやスマホゲーム関連の情報・通信、飲料や化粧品・トイレタリー等の業

種で広告出稿が活況となり、プラス成長に転じる。個社別では、日本テレビは

通期でプラス成長（前年度比+5.7%）、テレビ朝日（同▲1.9%）と TBS（同▲

0.4%）は上期の減少分を下期の増加分で打ち返すも通期でマイナス成長、特

にフジテレビは上期・下期共にマイナス成長（同▲4.3%）と苦戦し、広告主は

テレビ広告に対する局選別の姿勢を強めている。また、2016 年度上期の民放

キー局 4 社のテレビスポット広告は、2,037 億円（前年同期比+2.1%）と 2015

年度下期に続いてプラス成長を維持した。 

2016 年度上期の視聴率について、日本テレビはゴールデン、プライム、全日

の全時間帯で 2015 年度に引き続き 3 冠を達成し人気定番レギュラー番組を

多く持つ同局の強さが際立つ一方で、フジテレビは全時間帯で最下位と苦戦

している（【図表 16-7】）。また、2016 年度上期の総世帯視聴率（HUT）は、例

えばゴールデンでは 60.9%（前年同期比▲0.3%）と 2015 年度上期（61.2%、

前年同期比▲1.5%）対比で、減少幅が縮小している点はプラス材料である。

しかしながら、HUTの減少幅縮小は、2016年度上期に起こった熊本地震、台

風、参議院選挙や東京都知事選等の大災害や大事件関連の重大ニュース

やリオデジャネイロオリンピックの影響を受け、NHKの視聴率が全時間帯で前

年同期比プラスに改善したことが寄与した。一方で、民放キー局 4 社合計の

視聴率が前年同期比マイナスであることから、「テレビ離れ」は着実に進行し

ていると言える。従って、視聴率当たりのテレビ広告単価が上昇傾向にある現

状を踏まえると、いずれ広告主に対して「テレビ広告の局選別」から「インター

ネット広告」へのシフトを誘引させることになるだろう。 

【図表 16－6】 テレビスポット広告前年同月比推移 【図表 16－7】 民放キー局 4 社の視聴率実績 

 
（出所）（株）チャネル「企業と広告」よりみずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）各社 IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

                                                   
3 テレビ広告には、「タイム CM」と「スポット CM」の 2種類あり、「タイム CM」は番組提供スポンサーの CMであり、番組内に設定さ

れている CM枠内で放送される CM。一方で、「スポット CM」は、番組とは関係なく放送される CMで出稿エリアや出稿時期等を

自由に設定でき、広告主は景気動向に応じて機動的に出稿量を調整することができる。 
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３．日系メディア事業者には高成長のインターネット広告での本格的な取組みが求められる 

2015 年のインターネット広告市場（媒体費のみ） 4は 9,194 億円（前年比

+11.5%）（【図表 16-8】）と 2014 年に引き続き二桁成長を継続した。国内広告

市場全体は景気に連動し緩やかなプラス成長に留まる中、インターネット広告

市場はスマートフォン広告の拡大に加え、動画広告の急拡大やアドテクノロジ

ー5を活用した運用型広告配信の浸透が進んだことを背景に高い成長率を維

持している。インターネット広告費（媒体費のみ）の内訳を見ると、運用型広告
6
6,226 億円（前年比+21.9%）、枠売り広告等その他広告 2,968 億円（同▲

5.4%）と、枠売り広告から運用型広告へのシフトが加速している。 

2016年、2017年のインターネット広告市場（媒体費のみ）は、各々1兆 158億

円（前年比+10.5%）、1兆 625億円（同+4.6%）と成長率はやや鈍化するもプラ

ス成長を予想する（【図表 16-8】）。特に若年層を中心にユーザーのメディア接

触行動が本格的にモバイルシフトする中で、広告主のインターネット広告への

予算シフトに加え、スマートフォンの特性を活かした広告媒体や広告フォーマ

ットの登場等による多様化が進み、引き続きスマートフォン広告の需要拡大が

見込まれる。また、動画広告はYouTubeや Facebook等の SNSやキュレーショ

ンサイト7等にて、ブランディング目的でのプロモーションが急拡大しており、今

後も需要拡大が見込まれる。 

2021 年のインターネット広告市場（媒体費のみ）は、スマートフォン広告の中

でも特に成長が期待される動画広告市場の拡大が牽引し、1 兆 3,853 億円

（年率+6.4%）のプラス成長を予想する（【図表 16-8】）。動画広告は大別すると

「インストリーム広告8」と「アウトストリーム広告9」があり、アウトストリーム広告は

インストリーム広告に比べ圧倒的に配信面が多いことから急成長が期待される。

また、運用型広告の新たな市場として、従来の「オープン・オークション」では

なく、限定された売り手と買い手が自動広告取引に参加する「プライベート・マ

ーケットプレイス（PMP）」の活用も始まりつつある。PMP は広告主が自社で有

するビッグデータ（1st Party Data）の活用によってターゲティング精度の向上も

図ることができるため、市場の拡大が期待されている。 

加えて、今後の動画広告市場を中長期的に急拡大させる外部要因として、

4Gから 5Gへの通信インフラの高度化やインターネット接続テレビの普及が想

定される。5Gは LTEの最大速度の 100倍となる 10Gbpsを超える通信速度や

更なる低遅延化、LTEの約 1,000倍の通信容量、大量の端末接続等を可能と

する次世代通信方式であり、5G 時代のスマホでは 4K や 8K といった超高画

                                                   
4 【図表 16-3】のインターネット広告費は「媒体費」と「制作費」の合計であるが、インターネット広告費のセグメント別内訳の実績値

が「媒体費」ベースのデータのみ取得可能であることから、インターネット広告費（媒体費のみ）を使用。 
5 アドテクノロジーとはメディア・広告配信・効果計測に関するシステムのことであり、種類としては広告効果のトラッキング技術、 

Web広告配信・表現技術、オペレーションサポート技術等がある。 
6 「運用型広告」とは、膨大なデータを処理するプラットフォームにより、広告の最適化を自動化もしくは即時的に支援する広告手

法のこと。検索連動広告や一部のアドネットワークが含まれるほか、DSP／アドエクスチェンジ／SSPによる RTBなどが典型例。

なお、枠売り広告、タイアップ広告、アフィリエイト広告などは運用型広告には含まれない。 
7 キュレーションサイトとは、インターネット上の情報を収集し、整理・分類するなどして提供すること。例えば、ニュースのキュレー

ションアプリでは、SmartNews、グノシー、Yahoo!ニュース、Antenna、LINE NEWS等がある。 
8 インストリーム広告とは YouTube、TVer、Gyao!のような動画コンテンツの前・途中・最後等に挿入される動画広告。 
9 アウトストリーム広告とは、Yahoo!JAPAN、Facebook、Twitter のようなWebサイトの広告枠や記事中に表示される動画広告。 
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質動画の快適な視聴が実現されることから、インターネット動画配信市場の急

拡大が予想され、これが動画広告市場の需要拡大を牽引するであろう。また、

2016年のテレビのインターネット回線接続率は 31.0%（前年比+7.8%）10と足下

で急増しており、今後の Wi-Fi 接続が容易なスマートテレビの普及とインター

ネット動画配信におけるプレミアムコンテンツの拡充によって、テレビでのイン

ターネット動画視聴の増加が着実に見込めることから、動画広告市場の拡大

に寄与すると期待される。 

【図表 16-8】 国内インターネット広告市場（媒体費のみ）の推移 

 
（出所）（株）電通「2015年日本の広告費」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2015年までの実績値は（株）電通「2015年日本の広告費」の数値、2016年以降の数値はみずほ銀行 

産業調査部予測 

（注 2）インターネット広告費率は、全広告費に占めるインターネット広告費（媒体費のみ）の比率 

（注 3）検索連動広告費率・運用型広告費率は、インターネット広告費（媒体費のみ）に占める検索連動広告費・

運用型広告費の比率 

（注 4）運用型広告は、2012年以降にデバイスによる分類に代わり新たな小分類として設定されている 

一方で、日系メディア事業者の代表格である民放キー局は、Netflix や

Amazon のような有力な海外プラットフォーム事業者の日本上陸を機に、定額

制動画配信（SVOD）サービスに加え、2015 年 10 月 26 日には民放キー局

共同で無料型広告モデルの見逃し配信サービス「TVer」を開始するなど、イ

ンターネット広告収入拡大を図る事業戦略としてインターネット動画配信の中

でも無料型広告モデルのサービスを積極化している。また、テレビ朝日は

Cyber Agentと共同でインターネットテレビ局（無料型広告モデルのライブ配信）

の「AbemaTV」を 2016年 4月に開始し、既に 1,000万ダウンロードを突破して

いる。特にAbemaTVはマルチデバイス視聴として既にChromecastやFire TV

シリーズ等に対応することでテレビ画面でも視聴できる環境を整え、民放キー

局の中でもテレビ画面での無料型広告モデルのインターネット動画配信に先

行して取組んでいる。しかしながら、民放キー局は各社とも依然として自社の

インターネット動画配信サービスに軸足を置いた戦略に留まっている状況で

ある。 

                                                   
10 （出所）（株）博報堂 DY メディアパートナーズ メディア環境研究所「メディア定点調査 2016」より。 
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II. グローバル広告市場の動向～経済成長に伴い広告市場は拡大を続ける 

【図表 16－9】 グローバル広告費の主要な地域別推移 

 
（出所）Euromonitor International よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2015年実績値は Euromonitor Internationalの数値（一部推定値を含む）を使用、2016、2017、2021年の数

値はみずほ銀行産業調査部予測、なおドル換算レートは 2015年の為替レートを一律使用 

（注 2）EU5はドイツ、イギリス、フランス、イタリア、スペインの 5ヵ国合計、ASEAN5はインドネシア、タイ、フィリピン、

マレーシア、ベトナムの 5 ヵ国合計 

① 米国 

2015年の米国広告市場は 1,850億ドル（前年比+5.0%）、2016年は名目GDP

成長率が前年より 1%pt弱低下する見込みであるが、リオデジャネイロオリンピ

ックや米大統領選挙によるキャンペーン効果による底支えもあり、1,943 億ドル

（前年比+5.1%）と前年同様のプラス成長を見込む。2017 年以降の成長率は

やや鈍化するも、名目 GDP の成長率とほぼ同水準での拡大が見込まれ、

2017年の米国の広告市場は 2,019億ドル（前年比+3.9%）、2018年以降も 4%

前後のプラス成長を継続し 2021年は 2,372億ドル（年率+4.1%）と予想する。 

媒体別に見ると、新聞・雑誌の紙媒体広告は縮小傾向にあり、今後もマイナス

成長（年率▲5.9%）が予想される一方で、インターネット広告はスマートフォン

広告や動画広告における需要拡大が見込まれ、引き続き二桁成長（年率

11.6%）を維持すると見込む。また、テレビ広告は広告市場全体の成長率を下

回るプラス成長（年率+2.0%）に留まるため、実額ベースでは増加するが、総

広告費に占めるテレビ広告のシェアは徐々に縮小する見込みである。その結

果、2018 年にはインターネット広告がテレビ広告を追い抜き、2021 年の媒体

別シェアはインターネット広告 41.9%、テレビ広告 33.5%、紙媒体広告 11.5%と

予想する（【図表 16-10】）。 

② EU5 

EU5の広告市場は 2013年の減速から回復し、2014年以降プラス成長に転じ、

2015 年は 653 億ドル（前年比+2.8%）、2016 年は 670 億ドル（前年比+2.6%）

の見込み。EU5 の広告市場は今後も安定した成長が見込まれる一方で、英

国の EU 離脱問題に伴う経済情勢の先行き不透明感の高まりもあることから、

従前同様に名目 GDP 成長率（年率+2.9%）をやや下回るプラス成長（年率

+2.6%）に留まり、2017年は 685億ドル（前年比+2.2%）、2021年は 761億ドル

（年率+2.6%）と予想する。 

媒体別に見ると、紙媒体広告は縮小傾向（年率▲3.4%）にある一方で、インタ

ーネット広告は堅調な成長（年率+7.1%）を持続すると見込む。特に EU5の総

広告費の約 7 割弱のシェアを占めるイギリスとドイツでは既にインターネット広

告がテレビ広告を上回っており、EU5全体でも 2013年にインターネット広告が

（実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

米国 （百万ドル） 184,970 ＋5.0% 194,343 ＋5.1% 201,910 ＋3.9% 237,230 ＋4.1%

EU5 （百万ドル） 65,306 ＋2.8% 67,006 ＋2.6% 68,485 ＋2.2% 76,054 ＋2.6%

中国 （百万ドル） 49,495 ＋8.1% 54,166 ＋9.4% 58,395 ＋7.8% 80,768 ＋8.3%

ASEAN5 （百万ドル） 13,822 ＋6.5% 14,953 ＋8.2% 16,251 ＋8.7% 23,161 ＋9.1%

2021年

（予想）
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テレビ広告を逆転している。今後もインターネット広告の拡大と紙媒体広告の

縮小は継続する見込みであり、2021 年の媒体別シェアはインターネット広告

45.0%、テレビ広告 26.5%、紙媒体広告 17.2%と予想する（【図表 16-11】）。 

③ 中国 

中国の広告市場は堅調に拡大しており、2015 年は 495 億ドル（前年比

+8.1%）、2016 年は 542 億ドル（前年比+9.4%）と見込む。中国経済は減速傾

向が続き、先行きを懸念する声が強まっている状況であるが、中国の広告市

場は依然成長ステージにある。特にインターネット広告は Alibaba、Baidu、

Tencent 等の巨大ネット企業を中心とした堅調な成長に支えられ、中国の広告

市場全体を牽引することから、2017年は 584億ドル（前年比+7.8%）、2021年

は 808 億ドル（年率+8.3%）と名目 GDP 成長率（年率 7%台後半）を上回る成

長を予想する。 

媒体別に見ると、紙媒体広告は縮小傾向（年率▲2.6%）にある一方で、インタ

ーネット広告はスマートフォン端末や高速ブロードバンドサービスの普及拡大、

越境 EC 市場の拡大、中国における中間層の拡大を背景にスマートフォン広

告や動画広告を中心に今後も堅調な成長（年率+15.6%）を持続すると見込ま

れる。また、テレビ広告は 2015 年に既にインターネット広告に追い抜かれて、

成長率は減速するものの僅かながらプラス成長（年率+1%）を維持すると見込

む。2021 年の媒体別シェアはインターネット広告 54.2%、テレビ広告 22.3%、

紙媒体広告 6.1%と予想する（【図表 16-12】）。 

④ ASEAN5 

ASEAN5 の広告市場は、インドネシアが約 44%、タイ・フィリピン・マレーシア

が各々約 16%、ベトナムが約 8%を占め、堅調に拡大しており、2015年は 138

億ドル（前年比+6.5%）、2016 年は 150 億ドル（前年比+8.2%）と見込む。

ASEAN5 の広告市場は成長ステージの中でも初期段階にあることに加え、人

口ボーナスの恩恵もあることから、2017年は 163億ドル（前年比+8.7%）、2021

年は 232 億ドル（年率+9.1%）と名目 GDP 成長率（年率約 9%）をやや上回る

プラス成長を予想する。 

2015年の媒体別シェアを見ると、テレビ広告 58.9%、紙媒体広告 26.5%、イン

ターネット広告 7.1%と既存マスメディアのシェアが圧倒的に高く、インターネッ

ト広告のシェアは低い水準に留まっている。しかしながら、スマートフォン端末

の急速な普及と EC や FinTech 関連分野等への世界各国からの投資拡大に

伴いスマートフォン経由でのインターネット利用の環境整備が進みつつある。

加えて、ASEAN5 の地域ではインターネット広告の中でもコンバージョン効率
11が高い Facebookなどのソーシャルメディアの浸透率が高いことからも、インタ

ーネット広告は中期的にも高い成長率（年率+33.5%）が期待される。一方で、

テレビ広告は実額ベースでプラス成長（年率+7.2%）を維持するも広告市場全

体に占めるシェアは縮小傾向、これまで拡大してきた紙媒体広告は今後マイ

ナス成長（年率▲2.6%）に転じ、2021年の媒体別シェアはテレビ広告 53.7%、

インターネット広告 26.3%、紙媒体広告 13.7%と予想する（【図表 16-13】）。 

                                                   
11 インターネット広告の効率を図るための指標。例として「クリックされた回数÷広告が表示された回数」などがある。 
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【図表 16－10】 米国の媒体別広告市場と構成比推移 【図表 16－11】 EU5 の媒体別広告市場と構成比推移 

  

 

【図表 16－12】 中国の媒体別広告市場と構成比推移 【図表16－13】 ASEAN5の媒体別広告市場と構成比推移 

  

（出所）【図表 16-10～13】全て、Euromonitor International よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2006年～2015年は Euromonitor Internationalの実績値（2015年は一部推定値を含む）を使用、2016年以降は

みずほ銀行産業調査部予測、なおドル換算レートは 2015年の為替レートを一律使用 
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III. 日系メディア事業者のプレゼンスの方向性 

国内広告市場は今後もインターネット広告が市場全体を牽引する一方、新

聞・雑誌の紙媒体広告は縮小傾向にあるというメガトレンドは不変である。また、

テレビ広告は今後も緩やかな成長が見込まれるが、2021 年頃にはシェア・金

額共に本格的な縮小に転じる転換点を迎えるものと予想する。このように、日

本国内においても先行する欧米メディア産業と同様にテレビも含めた既存マ

スメディアからインターネットメディアへの本格的な付加価値シフトが不可避な

状況である。 

斯かる状況下、インターネットメディアの中でも特にインターネット動画配信市

場の台頭が著しい。2015 年は日本における「動画配信元年」とも言われ、国

内のインターネット動画配信市場を見ると、既に放送系（地上波・衛星・多チャ

ンネル）、キャリア系、メーカー系、ネット企業系、コンテンツ系（映画・アニメ）、

ゲーム系、外資系等、異業種や海外勢も含め数多くの事業者が参入し、厳し

い競争環境となっている（【図表 16-14】）。また、日系メディア事業者の代表格

である民放キー局も第Ⅰ章 3節で述べたようにインターネット動画配信の取組

みを積極化している。 

特に海外の有力なプラットフォーム事業者である Netflixや Amazonの日本上

陸を機に、民放キー局・SVOD 事業者・通信事業者間での異業種連携が加

速すると共に、2015 年後半以降は特にライブ配信系のサービスが続々と出現

している。代表的な事例としては、無料型広告モデルの「AbemaTV」や「LINE 

LIVE」（運営：LINE）に加え、ライブ動画配信の中でもキラーコンテンツである

スポーツに特化した有料型スポーツライブ配信の「スポナビライブ」（運営：ソフ

トバンク・ヤフー）、「DAZN」（運営：英国パフォーム社）等が挙げられる。また、

日本テレビ傘下の Hulu のように、SVOD サービスの一部にライブ配信の動画

コンテンツが追加されるサービスも出てきており、事業者間の競争が益々激化

している。 

【図表 16－14】 国内の主なインターネット動画配信サービス 

 

（出所）公開情報よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）赤字で記載した動画配信サービスは 2015年以降に開始された新しいサービス 

地上波系 各社オンデマンドサイト、テレビドガッチ、Hulu、TVer、AbemaTV、AbemaTV FRESH!

多チャンネル放送系 スカパー！オンデマンド、J:COMオンデマンド、WOWOWメンバーズオンデマンド

通信・キャリア系 dTV、ビデオパス、ひかりTV、スポナビライブ

メーカー系 アクトビラ

ネット企業系 GYAO!、プレミアムGYAO!、楽天SHOWTIME、U-NEXT、LINE LIVE、(AbemaTV)、(AbemaTV FRESH!)

コンテンツ系 UULA、バンダイチャンネル、YNN、東映アニメオンデマンド、ボノボ

ゲーム系 PlayStation Vｉｄｅｏ、Xbox Video

レンタルビデオ系 TSUTAYA TV、DMM.com、ゲオチャンネル

動画共有・ライブ配信系 ニコニコ動画、Ustream

外資系 YouTube、iTunesビデオ、Google Play ムービー＆TV、Netflix、Amazonプライム・ビデオ、DAZN
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また、今後のインターネット動画配信市場の拡大を牽引する外部要因としては、

動画広告市場の継続的な成長に加え、中長期的には第 5 世代モバイル通信

システム（5G）による通信インフラの高度化、放送法改正による放送コンテンツ

のインターネット同時配信（IP サイマル放送）の全面解禁、インターネット接続

テレビの普及が挙げられる。特に通信インフラの高度化（4G→5G）や IP サイ

マル放送の全面解禁は 2020 年の東京オリンピック開催までの実現に向け産

学官による取組みが進められている。また、将来的に Wi-Fi 接続が容易なス

マートテレビの普及によるハード面とインターネット動画配信におけるプレミア

ムコンテンツの拡充によるソフト面の環境が整うことで、テレビ画面でのインタ

ーネット動画視聴の増加が着実に見込めることから、テレビ画面を奪う戦略の

動画配信事業者の増加も予想される。 

日系メディア事業者の海外展開について目を転ずると、海外メディア産業は

日本同様に各国の規制や文化面による参入障壁が高いことから、海外でチャ

ンネルを設立するような事例12も存在するが、限定的な動きに留まっている。

加えて、2014 年度における日本の放送コンテンツ輸出額はインターネット配

信権も含め 182.5 億円（前年度比+32.5%）13と依然小規模であり、日系メディ

ア事業者のグローバルプレゼンスは非常に限定的である。 

 

IV. 産業動向を踏まえた日系メディア事業者の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

上述の通り、既存メディアからインターネットメディアへの本格的な付加価値シ

フトが不可避な状況下、日系メディア事業者の代表格である民放キー局が採

るべき今後の戦略を国内と海外に分けて考察する。 

国内では、民放キー局はインターネット動画配信の取組みを積極化している

が、各社とも依然として自社のインターネット動画配信サービスに軸足を置い

た戦略となっている。一方で、豊富な資金力と先進的なテクノロジーを有する

Netflix や Amazon 等の有力な海外プラットフォーム事業者は既に日本でもサ

ービス展開し、ビッグデータ等の先進的なテクノロジーの活用に加え、巨額な

コンテンツ投資の下で日本のオリジナルコンテンツ制作を本格化している。 

斯かる状況下、インターネットメディアにおけるプラットフォームビジネスではネ

ットワーク効果14という特徴があることから、今後は寡占化が進むことが想定さ

れる。従って、民放キー局の国内戦略としては、早期にできる限り多くのユー

ザーを集客できる強大なプラットフォームの構築が重要である。 

民放キー局が強大なプラットフォームを早期に構築するための具体的な戦略

として、（1）コンテンツ（質・量）の拡充、（2）他社との協業（含む資本提携）、（3）

先進的なテクノロジーの活用（ビッグデータ等）の観点から以下で考察する。 

                                                   
12 日本テレビは 2015年 5月にソニー・ピクチャーズ・テレビジョン・ネットワーク社と合弁会社をシンガポールに設立し、2015年 10

月にエンタテインメントチャンネル「GEM」を香港、タイ、インドネシア、カンボジアで開局、2016年 7月にフィリピン、8月にシンガ

ポールで開局したような事例もある。 
13 （出所）総務省「放送コンテンツの海外展開に関する現状分析（2014年度）」より。 
14 ネットワーク効果とは、プラットフォームにおける個人や企業等の「利用者」が増加するに従い、財やサービスから得られる「効用

や価値」が高まること。 

5G、IP サイマル

放送の全面解禁、

ネット接続テレビ

の普及がインタ

ーネット動画配信

市場の中長期的

な拡大に寄与 

日系メディア事業

者のグローバル

プレゼンスは非

常に限定的 

民放キー局の国

内戦略としては、

先進的なテクノロ

ジ ー を 活 用 し た

強大なプラットフ

ォームの早期構

築が求められる 

民放キー局の具

体的な戦略（1）

～（3） 
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強大なプラットフォーム構築では多様化・高度化するユーザーニーズをできる

限り多く満たす必要があるため、マス層だけでなくニッチ層にも満足してもらえ

るコンテンツ（質・量）の拡充を図る必要がある。マス層向けには地上波番組の

ような一定以上の質を確保したプレミアムコンテンツを充実させた上で、オリジ

ナルコンテンツをキラーコンテンツとすることが有効である。特に日本ではドラ

マやアニメ、邦画など日本コンテンツの人気が根強いため、日本コンテンツの

拡充が求められる。また、ニッチ層向けにはロングテールコンテンツとして、ア

マチュア制作のコンテンツやモバイル視聴に適した尺の短いコンテンツ等も

含め幅広くラインアップを揃える必要がある。 

他社との協業によって、コンテンツ（質・量）や集客力の拡充を早期に実現す

ることが可能となる。特にオリジナルコンテンツはマス層向けのキラーコンテン

ツとしては非常に効果的であるが、制作費負担もありコンテンツ数が限定的と

なるため、他社との協業を通じてコンテンツ（質・量）の拡充を図ることが重要と

なる。例えば Amazon は米国でのインターネット動画配信サービス「Prime 

Video」の中で 30以上の他社 SVODサービスをオプションサービスとして提供

している。Amazon は他社の有するコンテンツと集客力を自社プラットフォーム

に活用することによって、これまで自社だけでは提供できなかった価値や効用

をユーザーに提供できる。また、Amazonの協業先にとってもAmazonのプラッ

トフォームの活用により、マーケティング費用や運営費の削減に加え、

Amazon の有する決済機能やマルチデバイス対応の視聴環境をユーザーに

提供できるため、両者にとってWin-Winの関係が構築されている。 

民放キー局は自社のインターネット動画配信サービスに軸足を置いた戦略か

ら脱却し、日本で既にサービスを展開している有力な海外プラットフォーム事

業者に対抗すべく、同業他社との協業が急務である。高いコンテンツ力を有

する同業者同士がお互いに連携して共同プラットフォームを構築し、各社が

惜しみなく良質なコンテンツを投入することによってコンテンツ（質・量）の拡充

を図ることが肝要である。加えて、異業種連携による集客力の拡充も求められ

るが、盤石な顧客基盤を有する通信事業者やLINEのようなSNS 事業者はコ

ンテンツ力を有するメディア事業者との協業を模索していると推測されることか

ら、これら事業者との異業種連携はまさに両者にとって Win-Win の関係が構

築できるのではないか。 

また、2016 年 10 月 22 日に米通信大手の AT&T が米メディア大手の Time 

Warnerを854億ドルで買収することで合意したとの発表があった。米国では日

本のシニア層中心の人口動態とは大きく異なり、ミレニアル世代が既にボリュ

ームゾーンでモバイルファーストのサービスが本格化している状況下、本買収

発表は来るべき 5G スマホ時代の到来に向けメディア業界の地殻変動が既に

始まっている証左であると推測される。5G 時代のスマホでは通信速度や通信

容量が劇的に増加し、4K や 8K といった超高画質動画の快適な視聴が実現

されると言われており、インターネット動画配信市場が劇的に拡大するポテン

シャルを秘めている。米国の通信事業者は本業である通信事業が頭打ちの

中で、通信インフラの提供のみ行う土管化を避けるため、来るべきスマホ 5G

時代を見据えた戦略として、動画配信事業者やコンテンツ事業者等の買収に

（2）他社との協業

（含む資本提携） 

（ 1 ） コ ン テ ン ツ

（質・量）の拡充 

民放キー局は共同

プラットフォームを

構築し、通信事業

者や SNS 事業者

等との異業種連携

による協業も急務 

米国では来るべき

5G スマホ時代を見

据えたメディア業

界 の 地殻 変動 が

通信事業者起点で

既に始まっている 
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よる垂直統合を加速している。このように米国ではスマホ 5G 時代を見据えた

インターネット配信市場を舞台に通信とメディアの融合がより一層進むと予想

される。日本においても 5G への通信インフラの高度化が 2020 年の東京オリ

ンピック開催までの実現に向けて進められていることから、日系メディア事業

者は国内において来るべきスマホ 5G 時代を見据えた戦略として、盤石な顧

客基盤と豊富な資金力を有する通信事業者との協業を早急に検討すべきで

はないだろうか。 

インターネットメディアにおけるプラットフォーム構築では、今後の競争のキー

ドライバーとなるビッグデータ、IoT、AI、VR／AR など、既存マスメディアでは

これまでほぼ無縁であった先進的なテクノロジーの活用も求められる。先進的

なテクノロジーの活用事例として、ビッグデータが挙げられる。インターネットメ

ディアでは IoT によるビッグデータの蓄積が可能であり、AI を活用したビッグ

データ分析により、個々のユーザー特性の把握が可能となる。その結果、ユ

ーザーのコンテンツ選択におけるレコメンド機能の向上、ユーザーニーズに合

致したコンテンツ制作、ターゲティングの高度化による広告収入の増加等を実

現することができる。日本国内に参入している海外のプラットフォーム事業者

は特にビッグデータの活用を本格化していることから、民放キー局は今後の

競争のキードライバーとなるビッグデータの活用において主導権を握ることが

重要である。 

ビッグデータ以外の先進的なテクノロジーの活用事例としては、テレビ感覚で

動画コンテンツの視聴ができるザッピング機能、「Amazon Echo」ような AIを活

用した音声アシスタント端末、新規動画フォーマット（4K／8K 動画、360 度動

画、VR 動画、ドローンで撮影した動画等）等が挙げられる。このような先進的

なテクノロジーの活用は、UI／UX の向上やコンテンツ（質・量）の拡充にも寄

与し、競争のキードライバーとなる。更に先進的なテクノロジーの活用はベン

チャー企業の得意とする分野であり、日系メディア事業者にはベンチャー企

業とのオープンイノベーションによる取組みも求められる。 

加えて、新規参入が容易なインターネットメディアでは、事業者の栄枯盛衰が

激しいため、如何に持続可能なビジネスモデルの確立ができるかが非常に重

要になる。従って、プラットフォームを早期に構築するためには、上述した具体

的戦略（1）～（3）を推進すると共に、集客力拡大とマネタイズの両方を継続さ

せるエコシステムの構築という目標を強く意識した取組みも併せて求められる

（【図表 16-15】）。 

また、日系メディア事業者の海外戦略としては、国内戦略と同様に今後の市

場拡大が見込まれるインターネット動画配信市場におけるプラットフォーム構

築が考えられる。しかしながら、日本コンテンツの海外展開が現状小規模に留

まっている状況を踏まえると、日系メディア事業者の海外戦略としてはプラット

フォームの構築を優先するのではなく、まずはコンテンツプロバイダーとしてグ

ローバル展開しているプラットフォーム事業者等との協業によって日本コンテ

ンツの拡散を図り、現地に日本コンテンツを根付かせることが有効と考えられ

る。例えば、Netflix と提携する場合、日系メディア事業者は日本コンテンツを

世界 190 ヵ国に同時配信することが可能となる。更に、Netflix が日本のオリジ

（3）先進的なテクノ

ロジーの活用（ビッ

グデータ等） 

先進的なテクノロ

ジーの活用ではベ

ンチャー企業との

オープンイノベー

ションの取組みも

求められる 

インターネットメデ

ィアでは、集客力

拡大とマネタイズ

の両方を継続させ

るエコシステムの

構築が重要 

海外戦略 と して

は、まずはコンテ

ンツプロバイダー

とし日本のコンテ

ンツを根付かせ

ることが有効 
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ナルコンテンツの制作費を全額あるいは一部負担するような事例も報道され

ていることから、日系メディア事業者は日本のオリジナルコンテンツ制作にお

いてコスト負担と回収リスクの両方を軽減することもできる。また、将来的にはこ

れら戦略の推進により、日本コンテンツの海外展開が有望な地域を見定めた

上で、提携したプラットフォーム事業者とのもう一段踏み込んだ資本提携や有

望なローカル事業者との提携の拡大等を検討するのが望ましいのではない

か。 

なおリスクシナリオとしては、民放キー局が日本国内で引き続き各社とも自社

のインターネット動画配信サービスに軸足を置いた戦略を推進することに拘泥

し、他社との協業が進まないことである。この場合、インターネットメディアにお

いて今後の競争のキードライバーとなるビッグデータ等の先進的なテクノロジ

ーを活用した強大なプラットフォームを構築できず、新たなプラットフォームの

主導権を有力な海外のプラットフォーム事業者や新興勢力等に奪われること

になる。その結果、日系メディア事業者は今後の市場拡大が期待されるインタ

ーネットメディアにおいて集客力拡大とマネタイズの両方を継続できるエコシ

ステムを構築することができず、単なるコンテンツプロバイダーに留まることに

なろう（【図表 16-15】）。 

【図表 16－15】 プラットフォーム構築におけるエコシステム 

  
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 
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【要約】 

■ 2016年度は堅調な消費・生産関連貨物に加え、建設関連貨物も各種補正予算の積み上げが

あり、総輸送量の増加を見込む。2017年度は民間住宅着工件数の落ち込みを主な要因として

建設関連貨物が減少し、全輸送量も改めて減少に転じると予想する。2021 年度までを展望す

ると、消費関連貨物は横這い、生産関連貨物は製造拠点の海外シフト進展により微減、建設

関連貨物は公共・民間需要の縮小により減少と予想する。 

■ 海運主要航路における 2016年のコンテナ物流は、総じて堅調な見込みである。アジア域内航

路が中国経済成長鈍化により減少するも、北米航路は米国の堅調な住宅市場・個人消費に

支えられ引き続き増加し、欧州航路も昨年のロシア経済停滞等の影響から回復すると見込む。

2017 年以降も、経済成長に伴い荷動量は引き続き堅調に推移しよう。一方、大型化を伴った

新造船の大量竣工の継続等供給サイドの供給過剰問題は解決の途上であり、アライアンスや

個社での供給対策効果も限定的な中、運賃市況の低迷脱却には暫く時間が掛かろう。  

■ 海外のコンテナ海運各社がM&Aによる企業規模の拡大を志向する中、本邦海運大手 3社も

コンテナ船事業の統合を発表した。業界内第 6 位と一定の規模を確保し、今後の市場での勝

ち残りに希望をかける。一方、合従連衡の動きは激しさを増す中で残されている時間は少な

く、コスト削減や効率化等、統合効果の実現に向け邁進する必要があろう。 

■ 日系利用運送事業者が海外で求められるグローバルネットワークとノウハウを獲得する為に

は、外資系大手のような大規模な M&A が有効であるが、その後の円滑な統合のためには地

域・機能という事業面に加え、システムを含めたトータルな融合を図る必要がある。一方、国内

事業では、長期的な貨物量漸減、労働力不足などによる厳しい事業環境が続く。これに対応

するためには、従来型のビジネスモデルを変革し、実輸送事業者や他業態の事業者との提携

による課題解決と新たな付加価値を創出する取り組みが有効であろう。 

【図表 17－1】 需給動向と見通し 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）国土交通省資料、航空貨物運送協会資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）トラックは年度、その他は暦年 

物流（陸送・海運） 

業 種 名 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

トラック トラック輸送量 百万トン
4,289 4,305 4,286 4,043

航空
貨物

日本発航空混載貨物
（輸出）

千トン
959 943 946 982

ｸﾞﾛｰﾊﾞ
ﾙ需要

海運
主要定期船荷動量

（北米/欧州/アジア域内航路合算）
千TEU

57,461 57,956 59,279 64,905

【増減率】 （対前年比）

摘要
2015年 2016年 2017年

2016-2021
CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

トラック トラック輸送量
▲  0.6% ＋ 0.4% ▲  0.4% ▲  1.2%

航空
貨物

日本発航空混載貨物
（輸出） ＋ 3.3% ▲  1.7% ＋ 0.4% ＋ 0.8%

ｸﾞﾛｰﾊﾞ
ﾙ需要

海運
主要定期船荷動量

（北米/欧州/アジア域内航路合算） ▲  1.2% ＋ 0.9% ＋ 2.3% ＋ 2.3%

国内
需要

国内
需要
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本レポートでは利用運送事業者が介入し得る物流事業（≠荷主とキャリアの

直接契約）という観点に重きを置いて分析を行う。このアプローチを実施して

いくにあたり、国内需要としてはトラック輸送量と日本発航空混載貨物量を、グ

ローバル需要としてはアジア発着及びアジア域内の海上コンテナ輸送量を取

り上げ「モノ」の動きを通じて物流全体の需要動向を分析する（Ⅰ～Ⅱ章）。ま

たⅢ章以降では①コンテナ事業を中心に日本を取り巻く海運会社の動向と、

更に②キャリアを活用する利用運送事業者（主にフォワーダー、3PL
1）の成長

戦略を考察する。なお、上記に加えⅠ章の内需においては宅配市場を、Ⅱ章

の外需では不定期船事業を、注目度の高い個別パートとして触れることとす

る。 

 

I. 内需～トラック輸送量・宅配個数・日本発航空貨物 

【図表 17－2】 国内需要の内訳 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）国土交通省、航空貨物運送協会資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）トラック・宅配は年度、航空貨物は暦年 

① 国内トラック輸送量 
 

2015 年度の国内トラック輸送量は、消費関連貨物が前年の増税駆け込み需

要反動減からの持ち直しもあり増加（前年比+3.9%）し、生産関連貨物につい

ても堅調な企業業績を背景とした設備投資の拡大等もあり増加（同+1.6%）と

なった。然しながら、建設関連貨物については東北震災復興需要の一服等も

みられ大幅減少（同▲5.6%）となり、総輸送量も 42.9 億トン（同▲0.6%）と減少

での着地となった（【図表 17-3】）。 

2016 年度については、個人消費は緩やかな拡大が継続し消費関連貨物量

は微増（同+0.5%）、生産関連貨物についても円高進行の影響が一部であっ

たものの輸出が堅調に推移したこともあり微増（同+0.4%）での着地をそれぞ

れ見込む。加えて、2013 年度以降、漸減してきた建設関連貨物については、

好調な民間需要に加え、熊本地震に伴う約 8 千億円規模の補正予算や 1.2

兆円規模の 2 次補正予算等もあり、3 年ぶりの増加（同+0.2%）に転じるとみら

れる。結果として、総輸送量は 43.0億トン（同+0.4%）と増加を予想する。 

                                                   
1 荷主が物流機能の全体もしくは一部を物流事業者に包括的に委託する物流業務形態 

本 レ ポ ートの 構

成－利用運送事

業者が介入し得

る物流領域を主

な対象として分析

を行う－ 

2015 年度実績は

建設関連貨物の

減少により全体

も減少着地 

2016 年度は全貨

物種類が増加と

なり総輸送量も 3

年ぶりの増加を

予想 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

消費関連貨物 百万トン
1,313 ＋ 3.9% 1,319 ＋ 0.5% 1,333 ＋ 1.0% 1,310 ▲  0.1%

生産関連貨物 百万トン
1,341 ＋ 1.6% 1,347 ＋ 0.4% 1,363 ＋ 1.3% 1,323 ▲  0.4%

建設関連貨物 百万トン
1,635 ▲  5.6% 1,639 ＋ 0.2% 1,590 ▲  3.0% 1,411 ▲  3.0%

宅配 宅配個数 千個
3,745 ＋ 3.6% 3,782 ＋ 1.0% 3,825 ＋ 1.1% 4,107 ＋ 1.4%

日本発航空混載貨物
（輸出：TC1（米州））

千トン
244 ＋ 20.6% 182 ▲  25.4% 181 ▲  0.7% 168 ▲  1.6%

日本発航空混載貨物
（輸出：TC2（欧州））

千トン
175 ＋ 7.8% 178 ＋ 2.0% 172 ▲  3.7% 180 ＋ 0.1%

日本発航空混載貨物
（輸出：TC3（アジア））

千トン
540 ▲  4.2% 582 ＋ 7.7% 594 ＋ 2.0% 634 ＋ 1.7%

国内
需要

トラック
輸送量

航空
貨物

摘要
2015年 2016年 2017年 2021年
（実績） （見込） （予想） （予想）
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2017 年度は、個人消費が引き続き拡大基調を維持するとみられ消費関連貨

物は増加（同+1.0%）を予想する。生産関連貨物についても輸出の増加と国

内製造業における設備投資が拡大することによる増加（同+1.3%）を見込む。

然しながら、建設関連貨物は民間住宅着工件数が大きく減少することを主な

要因として減少（同▲3.0%）するとみられ、結果として、総輸送量は 42.9億トン

（同▲0.4%）と改めて減少に転じると予想する。 

2021 年度までを展望すると、消費関連貨物は人口減少の影響を受けるもの

の単独世帯比率の上昇によって消費効率は低下することが想定され、貨物量

は略横這いを維持するとみられる。生産関連貨物については、海外需要の拡

大及びグローバル競争の激化等を背景とした製造拠点の海外シフトが一層

進展するとみられ減少を予想する。建設関連貨物についても、オリンピック関

連投資の剥落と民間住宅着工件数の減少に伴い、民間・公共ともに投資縮

小が見込まれ、貨物量は減少するとみられる。2021 年度の総輸送量は 40.4

億トン（2016－2021年度の年平均成長率▲1.2%）まで減少すると予想する。 

【図表 17－3】 国内トラック輸送量の推移（トン数） 

 

 

 

               

 

 

 

 

 

 

 

（出所）国土交通省「自動車輸送統計年報」よりみずほ銀行産業調査部作成 
（注 1）2016年度以降はみずほ銀行産業調査部推計 
（注 2）2010年度、2015年度、国土交通省による調査方法・集計方法に変更あり 

② 宅配貨物量 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

宅配取扱個数は EC 市場の成長とともに改めて拡大フェーズに入っている。

2014年度は消費税増税に伴う駆け込み需要の反動減により減少したものの、

2015年度には改めて増加に転じた（【図表 17-4】）。2016年度以降についても、

高齢化の進展等による買い物チャネルの EC シフトやスマートフォンの更なる

普及等を背景に EC 化率2は上昇することが見込まれ、宅配便取扱個数は一

層増加するとみられる。2021 年度における総取扱個数は 41 億個に到達する

と予想する（2016－2021年度の年平均成長率+1.4%）。 

                                                   
2 EC化率とは、全ての商取引金額（商取引市場規模）に対する、電子商取引市場規模の割合を指す 

2017 年度は震災

特需の剥落によ

り総輸送量は改

めて減少に転じ

ると予想 

中期予想は全貨

物種類が減少す

ることを予想 

宅配便取扱個数

は 2021 年度には

41 億個まで増加

することを予想 
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【図表 17－4】 宅配便取扱個数 

 

（出所）国土交通省「宅配便等取扱実績関係資料」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年度以降はみずほ銀行産業調査部作成 

但し、この拡大の前提においては供給面のボトルネックを考慮していない。

2015 年に国土交通省が主催した「宅配の再配達の削減に向けた受取方法の

多様化の促進等に関する検討会」が取り纏めた報告書では、全取扱個数のう

ち初回配達で完了する割合は 80.9%に留まり、19.1%は再配達となっているこ

とが示された。また、全走行距離の内 25%はこの再配達のために費やされて

いるとも試算され、その社会的・経済的損失の大きさが改めて認識された3。 

このような状況下、足下ではトラックドライバーを始めとした労働力不足が顕在

化しており、人材の確保と品質の維持による安定的な宅配サービスの継続自

体が危ぶまれる事態となっている。宅配各社及び EC事業者は再配達削減に

向け、コンビニ受取や宅配ロッカー整備等の受取拠点の拡充等を進めている

が、その取り組みは未だ緒に就いたばかりである。 

このボトルネックを早期に解消することが出来なければ、更なる需要拡大に対

し物流面の供給が追い付かない事態も懸念される。今後は宅配各社・EC 事

業者の自助努力はもとより、サービスの受益者でもある消費者も巻き込み、新

たな受取拠点の利活用を推進していくことが重要であろう。加えて、再配達コ

ストの一部を消費者に転嫁するなどの、即効性がある施策を並行して導入し

ていくことが、本格的な再配達削減進展に向けた橋頭堡となり得ると考えられ

る。 

③ 日本発航空貨物 

2015 年に 244 千トンと前年比+20.6%の増加を記録した日本発の航空貨物量

は、前年比▲25.4%の 182千トンと 2014年以下の水準まで落ち込む見通しで

ある（【図表 17-2】）。2014 年後半から 2015 年上期にかけての米国西海岸港

                                                   
3 同報告書における社会的損失として再配達のために費やされる無駄な走行距離によって約 42万トン/年の CO2 が発生し、年

間 9万人相当の労働力が消費されているとの試算結果が示された 
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湾ストによる海運からの代替需要効果が 2016年は剥落し、北米路線にて大き

く需要を落とした。 

長期的なトレンドは、2016 年以降 2021 年まで米州向けは年率▲1.6%の減少

傾向、欧州向けは年率 0.1%の略横ばい、ボリュームの大きいアジア向けは年

率+1.7%の増加をそれぞれ見込む等、よりアジア地域向けの比重が高まる見

込みである。主要な航空貨物であった半導体、自動車部品等において製造

拠点の海外移転や地産地消化が進む等日本の産業構造の変化に伴い、輸

出品と相手国の構成に変化が生じており、結果として日本発航空物流量と日

本の GDP 成長との相関が失われつつある。今後は近距離アジア等に向けた

農産品・水産物等、日本からの航空輸出品の創貨4に向けた取組が期待され

る。一方、供給サイドでは、インバウンド訪日需要を背景とした海外エアライン

の就航増や日本の空港発着枠拡大が航空貨物スペースの供給増に繫がる

構造となっており、旅客需要の増加に伴い過剰供給を招く危険性を秘めてい

る。 

 

 

                                                   
4 貨物を創り出すこと 

長期的にスペ

ース供給圧力

は高止まり 
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II. グローバル需要～海運コンテナ貨物 

【図表 17－5】 グローバル需要の内訳 

 

 

 

 

 

 

 

 
（出所）日本海事センター資料及び各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 
（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

① 定期船事業（海上コンテナ貨物） 

a） 北米航路（東航：アジア発北米、西航：北米発アジア） 

米国の景気回復と消費拡大に伴い、北米航路（東航）の荷動量は 2010 年以

降継続的に増加してきた。北米航路（東航）は米国の堅調な住宅市場・個人

消費に支えられ 2016年も堅調に増加し、15, 450千 TEU（前年比+2.6%）と引

き続きリーマンショック以前の荷動きを超える活況を見込む（【図表 17-6】）。今

後も足下の増加基調に変化は無く、今後 5 年間で年率+3.3%の成長を見込

む。一方、北米航路（西航）は、中国需要の成長鈍化もあり今後は略横ばいを

見込む等、投入船舶が大型化する中で東航と西航の積荷量のインバランスの

長期的な拡大が懸念される。 

b） 欧州航路（西航：アジア発欧州、東航：欧州発アジア） 

欧州航路（西航）は、経済制裁に伴うロシアの経済低迷や欧州の在庫調整等

により2015年はコンテナ輸送量が 14,901TEU（▲3.1%）と減少した。従来高い

成長を見せていた欧州航路（西航）における需要下落は、運賃市況を大きく

押し下げる要因となったが、2016 年に入り EU 向け貨物の堅調な増加に支え

られ、荷動量は+1.5%の 15,121TEU と回復の兆しを見せている。長期的にも

2021 年まで年率+2.0%の増加を見込む。一方、欧州航路（東航）の荷動量は

中国の消費拡大に支えられ 2015年 6,929千TEU（前年比+1.1%）と過去最高

を更新し、2016 年は▲0.5%の微減ではあるものの高水準を維持する見込み

である。今後も中国の購買力の向上に支えられ緩やかながら増加しよう（【図

表 17-7】）。 

欧州航路の運賃市況は大型船の投入と需要減少が重なり、昨年からの低迷

が 2016年 1Qまで継続した。欧州航路は、距離の長さや地理的特性から他の

航路と比較して船型の大型化によるコスト削減効果が大きい。かかる中、マー

スク等大手海運会社によるコスト削減を見込んだ大型化投資が他社の追従投

資を惹起し船腹量が増加、一方で貨物量が減少したことで需給の緩和を招き、

米国の堅調な

住宅市場・個

人消費に支え

られ堅調に増

加 

欧州航路（西

航）は 2015 年

減少の影響か

ら回復 

長期的に需要

は堅調に増加

も、 大型 船投

入による強い

供給圧力の解

消は途上 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

定期船荷動量
（北米東航）

千TEU
15,058 ＋ 2.3% 15,450 ＋ 2.6% 15,767 ＋ 2.1% 18,136 ＋ 3.3%

定期船荷動量
（北米西航）

千TEU
6,386 ▲  4.2% 6,626 ＋ 3.8% 6,766 ＋ 2.1% 6,804 ＋ 0.5%

定期船荷動量
（欧州西航）

千TEU
14,901 ▲  3.1% 15,121 ＋ 1.5% 15,615 ＋ 3.3% 16,682 ＋ 2.0%

定期船荷動量
（欧州東航）

千TEU
6,929 ＋ 1.1% 6,897 ▲  0.5% 6,958 ＋ 0.9% 7,562 ＋ 1.9%

定期船荷動量
（アジア域内）

千TEU 14,186 ▲  1.7% 13,862 ▲  2.3% 14,172 ＋ 2.2% 15,721 ＋ 2.5%

グロー
バル
需要

海運

摘要
2015年 2016年 2017年 2021年
（実績） （見込） （予想） （予想）
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（出所）上海航運交易所資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（出所）【図表 17-6、7】とも、日本海事センター資料、Journal of Commerce, PIERS、よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

運賃市況の低迷に繫がった（【図表 17-8】）。各社所属するアライアンスを通じ

た供給減少等により、コンテナ船運賃市況は 2016年下期に入り回復の兆しを

見せるが、今後も 20,000TEU クラスの大型コンテナ船の投入が予定される等

供給圧力は引き続き極めて強い（【図表 17-9】）。需要サイドは堅調な増加が

見込まれるものの、供給圧力の高さより運賃市況は上値が抑えられる展開が

続くと思われ、市況の抜本的な改善にはより一層の供給側による調整が必要

となろう。 

c） アジア域内航路 

2015年以降 2016年は 2年連続の減少となる 13,862千 TEUを見込む。中国

の景気減速を背景に東南アジア諸国の貨物取引は伸び悩んでいるが、欧州

航路等の欧州-アジア間の荷動量反転等を下支えに、今後 5 年間は平均

+2.5%の増加となると予想する。ASEAN 諸国、中国の経済発展により相互の

経済的結びつきの緊密さが増し、生産・分業体制の更なる深化や発展が見込

まれることから、貨物量は堅調に推移するだろう。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

アジア域内需

要は、今後緩

やかに増加 

【図表 17－6】 北米航路年次荷動き推移 【図表 17－7】 欧州航路年次荷動き推移 

【図表 17－8】 運賃市況推移 
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（出所）Clarkson及び各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

（出所）Clarkson、新聞報道等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

② 不定期船事業 

不定期船部門に関しても、基本的には今後も荷動量（【図表 17-10】）は堅調

に推移する見込みである。ケープサイズバルカーの主要荷物である中国にお

ける鉄鉱石の輸入は、2011 年以降前年比プラスと堅調に増加してきた。中国

の鉄鋼生産はピークアウトしているものの、鉄鉱石輸入量は 2016 年に入って

も、8月末時点まで 670万トンの+9.2%と高い水準の伸びを見せている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

一方、用船市況は 2015 年に続き 2016 年も軟調に推移している（【図表

17-11】）。2013 年以降、ケープサイズに関しては実需以外にファンドの資金等

も流入し、投機目的の新造船が大量発注されたことから、2014 年以降の用船

市況悪化の一因となった。しかし、2016 年上期は新造船の投入が限定的に

抑えられた中、10隻がスクラップとなる等解撤が進展し、市況は 2016年 1Qを

底に年央に向けやや戻すこととなった。用船市況の回復は、今後も老齢船の

解撤等といった船腹量削減の動きが鍵になろう。 

不 定 期 船 全

般 の 荷 動 量

は 堅 調 に 増

加を見込む 

【図表 17－10】 不定期船荷動量予測 
【実数】

摘要 2015年 2016年 2017年 2018年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

不定期船荷動量 百万トン 7,704 7,770 7,963 8,139

　内　石油+石油製品 百万トン 2,885 2,962 3,035 3,097

　内　ドライカーゴ 百万トン 4,819 4,808 4,928 5,042

【増減率】

摘要 2015年 2016年 2017年 2018年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

不定期船荷動量 ＋ 1.5% ＋ 0.9% ＋ 2.5% ＋ 2.2%

　内　石油+石油製品 ＋ 4.2% ＋ 2.7% ＋ 2.4% ＋ 2.1%

　内　ドライカーゴ ＋ 0.0% ▲  0.2% ＋ 2.5% ＋ 2.3%

海運
不定期

船

海運
不定期

船

用 船 市 況 の

回復には暫く

時間が掛かる 

【図表 17－9】 運賃市況推移 
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（出所）Clarkson及び各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

中国の粗鋼生産量は従来の過剰生産能力の廃棄による適正化への取組に

より、2016年以降 2021年にかけて年率▲2.7%程度の減少に転じる見込みで

ある。しかし、国内産鉄鉱石対比高コストであるものの高品質な海外産鉄鉱石

の輸入比率は、今後も堅調な上昇が見込まれる。足下中国の労働コスト高騰

により国内産鉄鉱石の生産コストが上昇しつつあり、加えて、生産拠点の湾岸

部比重が高まる中で海外産鉄鉱石は輸送コスト面でプラスとなり、国内産鉄

鉱石との価格差は縮小しつつある。今後、豪州・ブラジルにおける新規採掘

プロジェクトの稼働が輸入鉄鉱石の低価格化を促し、より一層海外産鉄鉱石

への選好を高めよう。また、ヴァ―レ等資源メジャーの大型船投資に対し、中

国系銀行が積極的に投資する等、鉄鉱石輸入に対し長期的な取組拡大姿勢

も垣間見える。粗鋼生産量が減少に向かう中でも、鉄鉱石輸入は当面ほぼ横

ばいで推移しよう。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

石炭や穀物等の運搬がメインとなる中小型バルカーの用船市況は 2015 年下

期以降の下落トレンドが 2016 年上期も続き、絶対水準として厳しい市況が続

いてきた。しかし足下では回復の兆しが見られる。パナマックスでは久しぶりに

解撤量が市場への供給を上回る等、解撤を起点とした供給過剰是正への動

きが進んでいる。バルカー船の平均船齢は 2015年初めの 9.5年から 2016年

6月末時点で 8.7年と大幅に低下し、運賃市況回復の一因となった。一方、ハ

ンディマックス等小型の船型では、新造船の建造の容易さもあり構造的な供

給増加圧力は根深く残り、引き続き上値の重い展開となろう。 

2016年上期のVLCC（Very Large Crude Oil Carrier）市況は、ナイジェリアから

の原油出荷停止や新造船の竣工増により、需給関係が悪化した。燃油価格

下落による貯蔵需要の高まりも価格水準の回復により一巡し、足下、荷動きが

停滞しつつある。今後も原油需要に関しては堅調な増加が見込まれるものの、

新造船の供給増加圧力は引き続き高止まりが予想され、運賃市況は暫く弱含

む展開となろう（【図表 17-12】）。 

タンカー需要は

供給増加により

軟化 

 

【図表 17－11】 運賃市況推移 

海 外 産 鉄 鉱

石 の 選 好 は

高くなっていく

見通し 

 

中小型バルカ

ーでは、解撤

による供給過

剰是正の動き

も 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

20
12

-J
an

20
12

-A
pr

20
12

-J
ul

20
12

-O
ct

20
13

-J
an

20
13

-A
pr

20
13

-J
ul

20
13

-O
ct

20
14

-J
an

20
14

-A
pr

20
14

-J
ul

20
14

-O
ct

20
15

-J
an

20
15

-A
pr

20
15

-J
ul

20
15

-O
ct

20
16

-J
an

20
16

-A
pr

20
16

-J
ul

20
16

-O
ct

Average of the 4 T / C Routes for Baltic Panamax Index

Average of the 4 T / C Routes for Baltic Capesize Index, 172,000mt

＄/Day



 

 
特集：日本産業の中期見通し（物流（陸送・海運））   

 

みずほ銀行 産業調査部 

222 222 

（出所）Clarkson及び各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（出所）【図表 17-13、14】とも、日本自動車工業会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

 

 

 

 

 

 

 

2016年の日本発完成車輸出台数は、9月末までで338万台（前年度比+1.5%）

と総数に大きな変動は無く、2016年の予想も 461万台と前年より+0.8%の微増

となる見込みである（【図表 17-13】）。しかし、北米、EU が好調であった一方、

中東、南米、アフリカ等資源国向けの完成車荷動きは低迷した。全体の日本

発の輸出量は略変わらないものの、単価の高い資源国向け輸出が減少し、比

較的単価の低い北米・欧州向けが増加するという輸出国構成の変化は、各社

の自動車船事業の採算性を押し下げた（【図表 17-14】）。また特に資源国に

おける自動車購入の減少は、韓国自動車メーカーにおいて顕著であり、韓国

からの輸出減少が世界的な自動車船の飽和状態に繫がる等、市況にとって

マイナス要因となっている。2017 年は主要輸出先である米国・中国の新車販

売の減速を主因に日本発の自動車輸出は 454万台と▲1.5%の減少が見込ま

れ、需給ギャップの拡大を背景に運賃市況は暫く軟調に推移しよう。従来は

国内製造の海外移転への対応が邦船各社のテーマであったが、今後は販売

地の構成変化に合わせた一層の配船高度化や消席率5向上の為のルート多

様化も重要な課題となろう。 

【図表 17－13】 自動車輸出台数推移 【図表 17－14】 自動車輸出台数構成比較 
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【図表 17－12】 タンカー運賃市況推移 
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III. 日本企業のプレゼンスの方向性 

① キャリアサイド（海運） 

世界の海運荷動量は、世界の GDP成長率を倍以上上回る伸びを示していた

リーマンショック以前と様相が異なり、むしろ GDP成長率を下回る「スロー・トレ

ード」現象が顕現化している。リーマンショック後も、貿易量が低迷する中で、

ファンドの新規参入や従来どおりの高い荷動量の伸びを期待した投機的発注

による供給サイドの思惑により船腹量は増加し続けた。結果、船腹量の供給

増は荷動量の増加を上回り、運賃市況は大きく下落、業界トップのマースクで

すら 2016 年 2Q 期決算で赤字を計上する等、業界の誰も勝利しない消耗戦

が海運市場を支配している。今後も世界的な地産地消の進展や中国におけ

るサービス産業へのシフト等の産業構造の変化を考えれば、かつて程の高い

荷動量の伸びは今後望めない。一方で、スロー・トレードへの認知の広がりは、

海運市場において投機や思惑により増加していた供給を正常化する方向に

向かわせている。 

主要航路である北米・欧州航路の荷動量総量は今後も堅調に推移することが

見込まれる。世界に生じつつある保護主義的な動きは、物流の観点では暗い

影を落とすものの、長期的な国際分業の進展は止められようもなく、アジアと

北米・欧州間、アジア域内の貿易量の増加が期待される。 

コンテナ輸送システムの発明が、物流の均一化により輸送コストを大幅に下げ、

物流に革新を促したように、定期コンテナ船事業は、効率化とコスト削減への

競争の歴史でもあった。付加価値面での差別化が非常に難しく、グローバル

レベルの価格競争に常に晒されていることから、各コンテナ船社は 1 コンテナ

あたりの輸送コストを下げる為、船の大型化によるスケールメリットを通じたコス

ト削減を追求した。マースク等のトッププレーヤーのコンテナ船大型化投資は、

市場から振り落とされまいとする他社の追従投資を惹起し、結果として市場全

体で船舶の大型化を招いた。 

一方、コンテナ船各社の競争は、2015 年末における CMA CGM（仏）による

NOLの買収を契機として、シェア確保を目的とした企業買収・合併による企業

規模ベースのスケールメリットの追求に移行した。中国企業同士の合併、ハパ

ックロイド（独）の UASC の買収など世界規模の合従連衡が急速に進んだ。更

に、船舶の大型化による投資負担や足下赤字水準であるコンテナ運賃は、コ

ンテナ船各社において体力勝負を強いることとなり、韓進海運の破たん等、財

務体質の厳しいプレーヤーを市場から退出させるに至った。つい直近でも、

12 月に入りマースクによる業界第 7 位のハンブルグスード（独）の買収が合意

に至る等、中堅以下の事業撤退が相次いでいる。 

邦船 3 社は、総合海運会社を標榜し、船種のポートフォリオ経営と財務体質

維持を意識した投資で他社比優良な財務体質を持つが、コンテナ船事業だ

けを見れば、海外コンテナ専業会社が規模の経済の追求による競争を志向

する中で、もはや個別企業におけるコスト削減や、効率性の追求、アライアン

スレベルでの供給調整は限界を迎えており、市場から振り落とされる寸前にあ

ったとも言える。2016 年 10 月末に川崎汽船、商船三井、日本郵船の 3 社は
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ナ物流量は今
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定期コンテナ船事業の統合を発表したが、これは総合海運企業として財務規

律を重視した 3 社であるが故に、現在までコンテナ事業部門で下位でありな

がら破たんに至らず事業の存続を可能とした側面がある一方、事業バランス

を重視するポートフォリオ経営では個別のコンテナ事業として規模の経済が

問われる局面において、取組が限界に差しかかっていたことも意味する。 

日本の海運業界においてコンテナ船事業者が 1 社となるというのは最後の手

段でもあった為、いつ、どのように為されるのか判断が注視されてきた。邦船 3

社の運航規模は、商船三井が世界第 10 位、日本郵船が同第 11 位、川崎汽

船が同第 14位とグローバルに合従連衡が進む定期コンテナ船業界では下位

に位置していたが、今回の合併に伴い船隊規模で約140万TEU、グローバル

シェア約 7%と業界第 6位に躍り出ることとなり、本邦コンテナ船事業の競争力

強化に大きく貢献しよう。今回の統合だけで新コンテナ会社が競争市場にお

ける勝ち残りを確約されるものではないが、従来単独では業界下位であった 3

社のコンテナ船事業が、日の丸連合として世界海運市場で戦うための挑戦権

を得たことは極めて意義が大きい。システムや事務の統合等今後の運用には

課題はあるものの、新コンテナ会社ではベストプラクティスの採用により年間約

1,100億円のシナジー効果を見込んでいる。 

② 利用運送事業者（主にフォワーダー・3PL）サイド 

日系荷主企業のビジネスモデルは日本国内で製造・販売及び輸出を行うとい

う形から海外で製造し日本若しくは第三国に輸出するといった形に大きく変貌

を遂げている。近年はこれが更に発展し、グローバルベースで最適なサプライ

チェーンを構築すべく、製造段階ごとに利用する国や地域を使い分ける傾向

にある。 

荷主企業によって製造拠点とされていた国も、経済発展が進むことにより販売

拠点へとその位置付けを変化させるケースもままある。代表的な例としては中

国が挙げられるが、同国は世界第 2位の消費市場としての地位を確立する一

方で、製造拠点としては人件費高騰等を要因に多くの製造業がその拠点を

ASEANへシフトするなどしている。 

また、英国の EU 離脱のようなパラダイムシフトによってサプライチェーンが大

きく変化せざるを得ないケースも生じつつある6。 

このように荷主のサプライチェーンは広域化・複雑化が進展しているのみなら

ず、常に最適である為の変化を続けており、その下支えとなる物流企業は荷

主の広域化に対応できるグローバルネットワークの確保に加えて、変化が生じ

た際に必要となる世界各地の物流事情や貿易実務に精通したノウハウを常に

充足することが求められている。 

【図表 17-15】はグローバルベースの上場物流企業売上高ランキング（除く、海

運会社）であるが、日系物流企業は上位 30 社中、8 社を占めており相応のプ

                                                   
6 英国の EU離脱が物流業界に及ぼす影響については、2016年 8月 9日付Mizuho Short Industry Focus Vol.152「欧州物流企

業に聞く、Brexit が物流業界に及ぼす影響」で考察を実施

（https://www.mizuhobank.co.jp/corporate/bizinfo/industry/pdf/msif_152.pdf） 
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レゼンスを有していることが分かる。但し、2010 年度と比べると日本勢は相対

的な競争力を落としているのみならず、その売上の多くが日本国内で計上さ

れている点は不変である。第Ⅰ章でも触れたとおり、我が国の内需は中長期

的に漸減すると見込まれ、今後の成長のためには一層の海外需要の取り込

みが不可欠である。然しながら、現状においては日系各社のグローバル展開

は日系荷主から求められる前述要件を充たしているとは言い難い状況にあ

る。 

競争力を持つ外資系物流企業は、グローバルベースで M&A を積極的に実

行することによってそのプレゼンスを高めてきた。また、その M&A はランキン

グに登場するようなトッププレイヤー同士の買収・経営統合といったものも多く、

2015年度以降、FedEx（米）によるTNT（蘭）買収合意≪買収金額 48億ドル≫

やXPOロジスティクス（米）によるNorbert Dentressangle（仏）≪同35億ドル≫・

Con-way 買収≪同 30 億ドル≫、DSV（デンマーク）による UTi（米）買収≪同

14億ドル≫等の大規模事例が相次いでいる。外資系大手物流企業の成長戦

略においては、荷主から求められる要件をM&Aによって一挙に獲得するよう

なアプローチが主流である。 

日本勢においても、2015年に日本郵便による Toll（豪）買収≪同 63億ドル≫

や近鉄エクスプレスによる APLL（SPR）の買収≪同 12 億ドル≫といった大規

模M&Aがあったものの、他社が追随するような盛り上がりはみられない。この

理由のひとつには、日系物流各社が M&A における PMI の指針やガバナン

スにおけるスタンスを明確化出来ていないという点があると考えられる。 

【図表 17－15】 主要上場物流企業の売上ランキング推移 

NO. FY2010 売上高 Fy2014 売上高 Fy2015 売上高 業態 国名称

1 Deutsche Post 68,165 Deutsche Post 75,247 Deutsche Post 65,755 3PL ドイツ

2 UPS 49,545 UPS 58,232 UPS 58,363 Parcel USA

3 FedEx 39,304 FedEx 47,453 FedEx 50,365 Parcel USA

4 日本通運 18,903 KUEHNE + NAGEL 19,140 KUEHNE + NAGEL 17,392 Forwarding スイス

5 KUEHNE + NAGEL 16,207 日本通運 17,622 日本通運 15,903 Forwarding 日本

6 ヤマトホールディングス 14,454 Bollore 14,106 CH Robinson 13,476 3PL USA

7 Bollore 9,299 CH Robinson 13,470 Bollore 12,016 Forwarding フランス

8 CH Robinson 9,274 ヤマトホールディングス 12,786 ヤマトホールディングス 11,799 Parcel 日本

9 Imperial Holdings 9,226 CWT 11,993 TNT Express 7,676 Parcel オランダ

10 TNT Express 9,212 TNT Express 8,876 XPO Logistics 7,623 Parcel USA

11 Toll Holdings 8,126 DSV 8,658 DSV 7,571 Forwarding デンマーク

12 DSV 7,580 Toll Holdings 8,095 Sinotrans 7,245 Forwarding 中国

13 PANALPINA 6,888 Sinotrans 7,654 CWT 7,227 Warehouse シンガポール

14 Sinotrans 6,278 PANALPINA 7,335 Expeditors 6,617 Forwarding USA

15 Expeditors 5,968 Ryder System Inc 6,639 Ryder System 6,572 Trucking USA

16 セイノーホールディングス 5,817 Expeditors 6,565 J.B. Hunt 6,188 Rail USA

17 AGILITY 5,592 日立物流 6,212 CJ Korea Express 6,089 Parcel 大韓民国

18 Ryder System 5,136 Norbert Dentressangle 6,204 PANALPINA 6,087 Forwarding スイス

19 Con-way 4,952 J.B. Hunt 6,165 日立物流 5,667 3PL 日本

20 UTi Worldwide 4,550 Con-way 5,806 YRC Worldwide 4,832 Trucking USA

21 山九 4,362 YRC Worldwide, Inc. 5,069 セイノーホールディングス 4,627 Trucking 日本

22 YRC Worldwide 4,335 セイノーホールディングス 4,966 AGILITY 4,318 Forwarding クウェート

23 日立物流 4,311 AGILITY 4,749 Swift Transportation 4,229 Trucking USA

24 J.B. Hunt 3,793 山九 4,406 山九 4,077 3PL 日本

25 Norbert Dentressangle 3,766 CJ Korea Express 4,325 郵船ロジスティクス 3,914 Forwarding 日本

26 Wincanton 3,392 Swift Transportation 4,299 センコー 3,615 3PL 日本

27 近鉄エクスプレス 3,129 郵船ロジスティクス 4,220 Hub Group 3,526 Forwarding USA

28 福山通運 2,988 UTi Worldwide 4,180 近鉄エクスプレス 3,501 Forwarding 日本

29 Swift Transportation 2,930 STEF 3,675 TransForce 3,356 Trucking カナダ

30 センコー 2,818 センコー 3,648 Landstar System 3,322 Trucking USA

合計 340,300 合計 391,794 合計 362,949  

外資系物流企業

は M&A を活用し

て成長を実現 

日系物流企業の

大規模 M&A の実

行件数は少ない 

（出所）公開情報よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）各社連結売上高ベース （注 2）売上単位は百万ドル 
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筆者はBrexitレポート7 作成にあたり欧州メガフォワーダー及び現地大手の複

数社と M&A 戦略についても議論する機会を得た。議論を踏まえれば、各社

が M&A において重視するポイントは、地域・機能の補完とシステム統一によ

るグローバルベースでのオペレーション統合に集約される。 

まず地域補完について述べると、例えばフォワーダーが同業の買収を行う際

には、対象会社の買収によって自前ネットワークではカバーしきれていない

（アウトソースで賄っている）エリアを自前化し、フレキシビリティ等の顧客対応

力を向上させることを企図するケースがある。また、機能補完のケースとしては、

フォワーダーの 3PL 企業買収などがそれにあたる。フォワーディングビジネス

は一般的にアセットライト型であるが、倉庫やトラックを一定程度内製化してい

る 3PL 企業を買収することによって荷主企業のサプライチェーンのより幅広い

領域（従来は受注できなかった国内外の輸送・保管業務や流通加工ビジネス）

に対応することが出来るようになり、発地から着地までを複合一貫輸送として

パッケージで受注することが可能となる。加えて、フォワーディングはコスト構

造がシンプルであるが故、荷主企業の価格交渉も非常に厳しく利ザヤが薄い

ビジネスとされるが、複合一貫輸送であれば保管・輸送・通関といった複数の

収益機会が内包されているため、高度なオペレーションが行えるのであれば

利ザヤを厚く確保できる可能性もある。このようなマネタイズポイントの分散化

が機能補完における狙いとみられる。 

次にシステム統一によるグローバルベースでのオペレーション統合について

述べる。近代的物流サービスの提供においては、輸送・保管貨物のトレーサ

ビリティや温度管理、輸送時の衝撃管理、倉庫内の在庫管理等を行うにあた

って ITシステムを活用した高度な管理体制の構築が不可欠である。そのため、

物流各社はそれぞれ莫大な投資を行って自社システムを開発し、発展させ、

維持・運営してきた。大手欧州物流企業はこの自前システムを被買収企業に

もインストールすることによってオペレーションを買収企業側に統合し、シナジ

ーを創出させるという方法を採るケースが多い。被買収企業側には既往シス

テム廃止及びオペレーション変更等の負担が生じるものの、買収企業として

はグローバルにおいても同一オペレーション、同一品質のサービス提供が可

能となるため、メリットが大きいのであろう。 

加えて、欧州企業との議論においては、前段の地域・機能の補完を実現する

ためには、後段のシステムの統合は不可欠であり、不完全な M&A はシナジ

ー創出が難しく、PMI を困難にするという見方が大宗であった。 

振り返って日系物流企業であるが、日系もまた新興国等においては自前ネッ

トワークを補完する実輸送機能を取り込むことなどを目的に小規模な M&A を

活用し海外展開を強化してきたが、グローバルベースでの地域・機能補完を

狙いとするものは僅少であった。 

稀にある投資金額数百億円規模の M&A では、買収企業は地域・機能補完

を全面に打ち出すものの、実態的にはガバナンスやシステム、オペレーション

は被買収企業の形式が引き続き活用され、M&A 後の被買収企業の成長もま

                                                   
7 P12脚注 4のMizuho Short Industry Focus Vol.152「欧州物流企業に聞く、Brexit が物流業界に及ぼす影響」 
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た当該企業の自力成長に委ねられているケースが多い。加えて、買収企業と

被買収企業における事業上のシナジーも一部日系荷主企業の紹介に留まる

など限定的であり、PMI を通じた経営リソース統合による収益の極大化という

本懐に至っているケースは多くはない。 

M&A という高度且つリスキーな経営戦略を実行するにあたり、日系物流各社

はこれまでのような被買収企業によるスタンドアロン型の成長を期待するのみ

ならず、日系各社が有しているナレッジやシステムを確りとインストールするこ

とによって、買収効果を極大化させるというスタンスを社内外に対して明確に

打ち出すことが必要なのではなかろうか。 

IV. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

① キャリアサイド（海運） 

国際的なコンテナ需要は、中長期的に見て北米・欧州・アジア域内とそれぞ

れ増加が見込まれる成長マーケットであり、本邦海運大手 3社（将来的には新

コンテナ会社）として増加が見込まれる需要の取り込みに注力するという戦略

は従来と変わらない。 

今回の統合において、邦船 3 社はコンテナ船の世界市場において戦い続け

る挑戦権を得た。一方、合従連衡が吹き荒れるコンテナ船事業においては、

新会社の規模では十分ではなく、将来更なる M&A やアライアンスの検討が

必要となる可能性は高い。しかし新コンテナ会社が、それぞれ 3 社のベストプ

ラクティスの追求により、強くしなやかな日の丸新コンテナ会社を作りあげるこ

とが出来れば、従来単独では描けなかった事業投資が可能となるなど、今後

の戦略に関する選択肢も大きく増えよう。しかし、他社の M&A が今回の日の

丸コンテナ会社の誕生を促したように、市場から締め出されまいとする他社の

合従連衡に向けたより一層のM&Aを惹起する可能性は非常に高い。 

体力勝負が求められているコンテナ船事業において、統合効果が顕現化す

るまで時間をかける余裕は許されていない。3社は統合以前に、それぞれ属し

ていたアライアンスを解体し、THE ALLIANCE という新たなアライアンスを立

ち上げようとしている。新アライアンスを迅速に立ち上げ、かつその後の事業

統合を進める為に、旧来の会社からの切り出し、新会社設立、システム・事務

の統合等、高いハードルを乗り越えなければならない。旧弊にしがみ付き時

間を要するようだと、競合他社から一気に置いていかれるリスクを孕んでいる。 

また、コンテナ船事業以外に目を向ければ、3 社は従来中核事業であったコ

ンテナ船事業が他社との協同事業となる一方で、新オペ 3 社は、残されたバ

ルカー、タンカー、自動車船等各事業をどう位置付けるのか、選択と集中への

取組を加速し成長分野への投資により新たな事業ポートフォリオをどう構築し

差別化を図るのか、まさに総合海運企業として新しい自社をどのように定義す

るかが問われることになろう。 

特に、コンテナ事業が別会社化する中で、今後海運事業以外も含めた事業

ポートフォリオのコントロールは、より一層高いマネジメントレベルが求められる。
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既存の事業ポートフォリオにおいても、安定収益源でありながら社外流出が生

じていたり、赤字が続く海運事業との税務レベルにおける損益通算が分離し

ていたりと、まだまだ改善点は見受けられる。各社事業戦略を描く中で、垂直

的分野、水平的分野いずれへの成長を目指すにしても、改めて海運事業を

超えた幅広い視点で自社の事業ポートフォリオ構成を考え直す必要もあろう。

一方で、今回のコンテナ船事業の統合は、個別船種におけるスケールメリット

の追求という海外大手船社のアプローチに対して、事業ポートフォリオを分散

させ収益の安定性と財務の健全性を保つという従来の 3 社のアプローチが、

特定の船種によっては限界を示したとも言える。今後各船種毎の事業によっ

ては、提携によるシナジーを追求する戦略も検討の俎上に載せられよう。 

 

② 利用運送事業者（主にフォワーダー・3PL）サイド 

これまで触れてきたとおり、内需は中長期的に漸減する見通しであるため、

M&A 等も活用しつつグローバルでの競争力を維持・拡大させることによって、

外需を取り込んで成長を実現するという方向性が日系企業のメインシナリオで

あろう。他方、我が国は世界有数の物量を誇る国でもあり、国内事業基盤の

拡充は屋台骨の維持という観点において重要な意味を持つ。加えて、外資系

大手物流企業も日本事業の拡大及びグローバルアカウントとなり得る大手日

系荷主企業へのアプローチ機会を虎視眈々と狙っており、それらへの対策の

意味を含め国内事業の再構築は極めて重要な論点であるといえる。 

利用運送事業者は実輸送を担う陸送企業や倉庫企業に比し、アセットライト

であるため収益性の高いビジネスモデルとして 2000 年代初頭以降急成長を

実現してきた。然しながら、足下の労働力不足に伴う下請けコストの増加は企

業収益を圧縮するのみならず、将来的な事業継続リスクすらも内包する重要

な課題になりつつある。 

一方の実輸送事業者は、更に厳しい事業環境にある。中長期的な物量の減

少に加え、労働力不足（特にトラックドライバーは顕著）は常態化し、オイル価

格についても一時の水準からは値上がりしており、収益性は確実に低下しつ

つある。各社は労働力不足等のコストを輸送単価に転嫁すべく値上げ要請を

行っているものの、荷主・利用運送事業者の抵抗も強く、思うほどには進展し

ていないのが実態である。そのため、実輸送事業者は薄利での事業を展開せ

ざるを得ない状況が続いている。 

このような苦境に立たされている両者は互いの強みを活かし弱みを補完する

アライアンスを組むことによって、事業継続リスクを解消し、採算性を改善させ、

更には新たな付加価値を創出するといったイノベーションを起こすことが出来

るのではないだろうか。 

その具体的な打ち手のひとつとして、利用運送事業者による供給キャパシテ

ィの維持・拡大を企図した下請け企業の買収や大手トラック企業との戦略的な

提携などが考えられよう。パートナーとなった実輸送企業も優先的な配車に加

え、一定の利ザヤの確保、先進的な経営管理手法の導入といったメリットが享

今後、海運以外

の事業ポートフォ

リオの組み入れ

方の巧拙も問わ

れよう 

国内事業の拡充

もまた検討すべ

き論点 

利用運送事業者

に と って 労働 力

不足は事業継続

リスクにもなり得

る 

実輸送事業者の

事業環境は一層

厳しい状況 

利用運送事業者

と実輸送事業者

の連携によるイノ

ベーション 

供給キャパシティ

の 維 持 ・ 拡 大 を

企図した連携 



 

 
特集：日本産業の中期見通し（物流（陸送・海運））   

 

みずほ銀行 産業調査部 

229 229 

受できると考えられる。このような取り組みの代表例としては、三井倉庫による

丸協運輸グループの買収（2015/12）やハマキョウレックスによる近物レックス

買収（2004/10）、日本通運による名鉄運輸への資本参加（2015/12）などが挙

げられる。 

また、国内有力企業同士による戦略的提携・買収によって新たな付加価値を

創出し、国内のみならず海外展開までを展望するといったアプローチも有効

であろう。2016年 3月には大手宅配・トラック事業者である SGホールディング

ス（佐川急便）と日本最大手 3PL 企業である日立物流が経営統合までを見据

えた戦略的資本業務提携を発表している8。本提携においては、それぞれの

会社が得意とする「B to B」「B to C」を組み合わせ「B to B to C」という新たなビ

ジネスモデルを国内外で展開し、成長を実現していく方針である。 

我が国の利用運送事業者は、事業環境の厳しさに対応していく為に従来型

のアセットライトなビジネスモデルを変革していくことが必要な時期に来ている。

この変革をダイナミック且つスピーディーに遂げることが出来た事業者こそが、

今後の我が国の物流業界をリードする存在となっていくのではないだろうか。 

 

（公共・社会インフラ室 米倉 博史／村岡 伸樹） 

hiroshi.yonekura@mizuho-bk.co.jp 

 

                                                   
8 本提携については、2016年 4月 7日付Mizuho Short Industry Focus Vol.147「SG ホールディングス×日立物流の資本業務提

携が業界へ与える衝撃」で考察を実施（https://www.mizuhobank.co.jp/corporate/bizinfo/industry/pdf/msif_147.pdf） 
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【要約】 

■ 国内の電力需要は、経済成長に伴う電力増加要因が、省エネ効果の進展に伴う電力減少要

因に相殺され、2021 年まで年平均成長率▲0.0%で推移する見込みである。国内の都市ガス

需要は、産業用需要を中心に燃料のガス転換が進み、2021 年にかけて年平均+0.8%の緩や

かな成長を予想する。 

■ 日本企業にとって重要な戦略拠点となり得る ASEAN 主要 5 カ国（インドネシア、マレーシア、

フィリピン、タイ、ベトナム）の電力需要は、経済成長等に伴い、2021 年まで年平均成長率+5%

を上回る水準で推移する見通しである。また、ASEAN 主要 5 カ国の天然ガス需要は、ガス火

力発電用途及び産業用ガスの消費量拡大に伴い、2021年まで年平均成長率+3%を上回る水

準で推移すると予測する。 

■ ASEAN主要 5カ国における環境・エネルギー制約の高まりは、日本のエネルギー事業者にと

って、高効率火力発電、LNG 基地、電力系統の各分野において成長機会を生み出す。中期

的に予想される国内のエネルギー需給構造の変化に対し、（1)電力・ガス事業者は、サービ

ス・ソリューションを一体にした総合的かつ課題解決型アプローチとトレーディング事業の強化

を通じた ASEAN 市場の攻略、（2)プロシューマーの台頭と分散型エネルギーの普及に対応し

た新たな事業モデルの創出が求められる。 

【図表 18－1】 需給動向と見通し 

 
（出所）資源エネルギー庁「総合エネルギー統計」、「電力調査統計」、「ガス事業統計月報」、IEA, World Energy 

Balances 2016、BP, BP Energy Statistical Review of World Energy 2016、Ministry of Energy and Mineral 
Resources Republic of Indonesia, 2016 Handbook of Energy & Economic Statistics of Indonesia、Philippines 
Department of Energy, 2015 Philippines Power Statistic、Thailand Ministry of Energy, Energy Statistics、IEA, 
Natural Gas Information 2016 等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2015年の実績値は各種資料の速報値、またはみずほ銀行産業調査部試算による推定実績 

（注 2）ASEAN主要 5カ国は、インドネシア、マレーシア、フィリピン、タイ、ベトナム 

 

【実数】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

電力需要 億kWh 9,535 9,497 9,504 9,475

都市ガス需要 億㎥ 400 405 411 422

電力需要 TWh 733 775 819 1,017

天然ガス需要 Bcm 151 158 164 186

【増減率】 （対前年比）

摘要
2015年 2016年 2017年

2016-2021
CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

電力需要 % ▲  1.2% ▲  0.4% ＋ 0.1% ▲  0.0%

都市ガス需要 % ▲  0.7% ＋ 1.1% ＋ 1.5% ＋ 0.8%

電力需要 % ＋ 5.6% ＋ 5.7% ＋ 5.6% ＋ 5.6%

天然ガス需要 % ▲  2.4% ＋ 5.0% ＋ 3.7% ＋ 3.2%

国内需要

ＡＳＥＡＮ
主要5カ国需要

国内需要

ＡＳＥＡＮ
主要5カ国需要

エネルギー（電力・ガス） 
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I. 内需～電力需要は概ね横ばい、都市ガス需要は緩やかに増加する見通し～ 

【図表 18－2】 国内需要の内訳 

 
（出所）資源エネルギー庁「総合エネルギー統計」、「電力調査統計」、「ガス事業統計月報」等より 

みずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）電力需要は、電力調査統計における総需要速報概要の定義に従い、電気事業者の販売電力量に産業用

出力 1,000kW（一部 500kW）以上の自家用発電消費量（速報値）を加えたものであり、住宅用太陽光発電

等による自家発自家消費量は含まれない 

（注 2）電力需要の 2015年実績値は、電力調査統計における総需要速報概要の値 

（注 3）ガス需要は、1m3=41.8605MJで換算 

 

国内の電力需要は、概ね横ばいで推移すると見込む。緩やかな経済成長に

伴い産業・業務用が電力需要全体を下支えするものの、省エネ機器に加え住

宅用太陽光発電が堅調に普及することに伴い、家庭用需要の減少が進み、

2016 年から 2021 年まで年平均成長率▲0.0%で推移する見通しである（【図

表 18-2】）。 

需要区分別にみると、産業・業務用は、2021 年まで緩やかに上昇すると予想

する。2015年は、経済成長と電力化率1の上昇が増加要因（寄与度：+0.7%）と

して寄与したものの、省エネの進展と冷暖房需要の減少影響（同▲1.7%）が

勝り、需要は前年比▲1.0%となった。2016 年以降も省エネの進展が需要減

少に寄与するものの、経済成長率の上昇に伴い、次第に需要は回復すると見

込み、2016年は前年比▲0.5%、2017年は同+0.3%、2016年から 2021年まで

年平均+0.2%の成長を予測する。 

家庭用需要は、マイナス成長を見込む。2015 年は、世帯数の増加と電力化

率の上昇が、電力需要の増加に寄与（寄与度：+0.5%）したものの、省エネ効

果2（同▲1.0%）及び気温要因（同▲1.1%）が需要を下押しし、家庭用需要全

体で 2,701 億 kWh（前年比▲1.7%）となった。2016 年は、世帯数の増加と電

力化率の上昇（寄与度：+0.6%）、及び、冷房需要の増加（同+0.5%）が、省エ

ネ効果（同▲1.1%）と拮抗し、電力需要は前年と同水準の 2,701 億 kWh を見

込む。一方、今後は住宅用太陽光発電による自家発自家消費量の増加や省

エネ機器の普及等、省エネ効果の積み上がりが、世帯数の増加や電力化率

の上昇に伴う電力需要の増加影響を上回ると予想され、家庭用需要は、2017

                                                   
1 最終エネルギー消費量に占める電力消費量の割合 
2 家庭用需要の省エネ効果には、住宅用太陽光発電等による自家発自家消費量増加に伴う、系統需要の減少を含む 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

電力需要計
億kWh 9,535 ▲  1.2% 9,497 ▲  0.4% 9,504 ＋ 0.1% 9,475 ▲  0.0%

産業・業務用需要
億kWh 6,833 ▲  1.0% 6,797 ▲  0.5% 6,817 ＋ 0.3% 6,862 ＋ 0.2%

家庭用需要 億kWh 2,701 ▲  1.7% 2,701 ▲  0.0% 2,686 ▲  0.5% 2,613 ▲  0.7%

都市ガス需要計
億m3 400 ▲  0.7% 405 ＋ 1.1% 411 ＋ 1.5% 422 ＋ 0.8%

産業用需要
億m3 228 ▲  0.2% 235 ＋ 3.1% 239 ＋ 1.5% 250 ＋ 1.2%

業務用需要
億m3 78 ▲  1.2% 77 ▲  0.4% 77 ＋ 0.1% 77 ＋ 0.0%

家庭用需要 億m3 94 ▲  1.7% 92 ▲  2.4% 95 ＋ 3.0% 95 ＋ 0.5%

国内
需要

摘要
2015年

電力
需要

都市ガス
需要

2017年 2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

2016年

電力需要は概ね

横ばいで推移す

る見込み 

産業・業務用需

要は、緩やかな

上昇トレンド 

家庭用需要は、

マイナス成長を

予想 
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年は前年比▲0.5%、2021年までの年平均成長率は▲0.7%を予想する。 

電力供給面では、2015 年は火力が発電電力量（自家発自家消費量を除く）

の 84%を占めているが、2021 年までに原子力及び再生可能エネルギーによ

る発電量の増加が見込まれることから、火力の発電電力量シェアは 68%に減

少する見通しである（【図表 18-3】）。 

原子力発電は、「長期エネルギー需給見通し」における想定水準まで、一定

の再稼働が進むと想定、2021 年に発電電力量構成比の 12%を占めると予想

する。発電電力量に占める再生可能エネルギー発電の比率は、導入容量の

増加に伴い、2015 年：15%、2016 年：16%、2021 年：21%まで拡大すると予想

する。 

【図表 18－3】 発電電力量構成比の見通し 

           
（出所）資源エネルギー庁「固定価格買取制度情報公表用ウェブサイト」、「再生可能エネルギー導入促進関連制度

改革小委員会」資料、環境省「環境影響評価情報支援ネットワーク」、日本風力発電協会資料、火力原子力

発電技術協会資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）みずほ銀行産業調査部試算値 

 

再生可能エネルギー発電は、固定価格買取制度（以下、FIT）開始以降、導

入が拡大しており、2016 年以降も太陽光発電を中心に設備容量は増加する

見込みである。太陽光発電は、指定電気事業者制度の導入や 2017年 4月の

FIT 法改正等、非住宅用太陽光発電の導入に逆風となる政策変更により、

10kW 以上の太陽光発電は導入ペースの鈍化が想定されるが、既に設備認

定を取得した設備の稼働が相応に見込まれることや、10kW 未満の住宅用太

陽光発電の普及が期待される。太陽光発電全体の設備容量は、2021 年には

2016年比 1.5倍の 57百万 kWに拡大すると予想する3。これに加え、開発のリ

ードタイムが長い風力発電等も中期的には拡大することが見込まれ、2021 年

までに再生可能エネルギーの設備容量は全体で 116百万 kWの増加を予測

する（【図表 18-4】）。 

  

                                                   
3 太陽光発電のうち、住宅用設備は 2016年末には 9百万 kWを超える導入が見込まれており、今後も毎年 0.7GW程度導入が

進むと予想する。なお、住宅用太陽光発電の発電量のうち 3割程度が自家消費され、7割程度が売電されている。 
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【図表 18－4】 再生可能エネルギー導入容量の見通し 

 

（出所）資源エネルギー庁「固定価格買取制度情報公表用ウェブサイト」、「再生可能エネルギー導入促進関連制度

改革小委員会」資料、環境省「環境影響評価情報支援ネットワーク」、日本風力発電協会資料、火力原子力

発電技術協会資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）一部みずほ銀行産業調査部試算値 

 

火力発電の設備容量（自家発設備を除く）も、電源開発が計画通り進むと増

加する見込みである（【図表 18-5】）。中期的には、環境制約の高まりと設備の

老朽化に伴い、石油火力は約 5百万 kW 減少する一方、LNG火力と石炭火

力はそれぞれ約 10百万 kW、約 5百万 kWの増加が見込まれる。2012年以

降、火力発電の平均的な設備利用率は低下傾向にあり（【図表 18－6】）、更

に将来、電力需要が伸び悩む一方、再生可能エネルギーの拡大や、原子力

の再稼働の進捗状況等によっては、効率性の劣る火力発電の稼働率が低下

する可能性もあるため、今後の需給バランスの状況には留意が必要である。             

【図表 18－5】火力設備容量の見通し 【図表 18－6】火力発電の設備利用率推移実績 

      （旧一般電気事業者分のみ） 

 
（出所）資源エネルギー庁「電力調査統計」、電力各社の公表

している電源情報、環境アセスメント関連資料、各社プ

レスリリース、各種報道等よりみずほ銀行産業調査部

作成 

（注）みずほ銀行産業調査部試算値 

 

（出所）資源エネルギー庁「電力調査統計」よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

 

 

 

再エネ設備容量計
万kW 8,294 9,064 9,714 11,590

太陽光
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風力
万kW 313 321 365 815

地熱
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国内の都市ガス需要は、産業用を中心に燃料のガス転換が進むと予想され、

2016年から 2021年にかけて年平均成長率+0.8%の緩やかな増加を予測する

（【図表 18-2】）。 

需要区分別にみると、産業用は、2015 年は需要家のガス関連設備の稼働が

振るわず前年比▲0.2%となったものの、2016 年は稼働状況の好転と大口需

要家の燃料転換の進展を踏まえ、同+3.1%の増加を見込む。今後も燃料転換

による都市ガス需要増加は継続すると予想し、2017 年は前年比+1.5%、2016

年から 2021年にかけては年平均成長率+1.2%を見込む。 

業務用需要は、気温要因を除くと概ね横ばいで推移する見通しである。2015

年は、気温の影響により冷暖房需要が減少し、前年比▲1.7%となった。2016

年は、気温が前年比高めに推移したため夏場の冷房需要が増加したものの、

冬場の暖房需要と通年の給湯需要が減少することにより、前年比▲0.4%とな

る見込みである。今後は、大口需要家の燃料転換の進展と省エネによる需要

家 1件当たり使用量の減少影響が拮抗すると予想し、2017年は前年比+0.1%、

2021年までの年平均成長率は+0.0%を見込む。 

家庭用需要についても、都市部の世帯数増加と省エネの進展を併せて見込

み、概ね横ばいで推移する見通しである。足下では 2年連続の気温上昇によ

り暖房・給湯需要が減少し、2015 年は前年比▲1.7%となり、2016 年は同▲

2.4%の減少が見込まれる。今後は、気温が平年並みに推移するという前提の

下、2017 年は気温要因剥落の影響により前年比+3.0%の増加を見込むもの

の、2018年以降は概ね横ばいで推移し、2016年から 2021年にかけて年平均

+0.5%の成長を予測する。 

 

II. グローバル需要～拡大する ASEAN の電力・ガス需要 

日本企業にとって重要な戦略拠点となり得る ASEAN 主要 5 カ国（インドネシ

ア、マレーシア、フィリピン、タイ、ベトナム）では、2016 年から 2021 年まで、経

済成長を背景に、電力需要は年平均+5.6%で成長し、天然ガス需要も+3.2%

で成長する見通しである。本章では、ASEAN 主要 5 カ国の電力及び天然ガ

ス需要の見通しを記載する（【図表 18-7、8】）。 

  

都市ガス需要は

産業用を中心に

緩やかに増加す

る見込み 

産業用需要は燃

料転換により上

昇トレンド 

業務用需要は、

横ばいで推移 

家庭用需要は、

概ね横ばいで推

移 

ASEAN 主要 5 カ

国の電力・ガス需

要は成長する見

通し 
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【図表 18－7】 グローバル電力需要の内訳 

 
（出所）IEA, World Energy Balances 2016、BP, BP Energy Statistical Review of World Energy 2016、Ministry of 

Energy and Mineral Resources Republic of Indonesia, 2016 Handbook of Energy & Economic Statistics of 
Indonesia、Philippines Department of Energy, 2015 Philippines Power Statistic、Thailand Ministry of Energy, 
Energy Statistics等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）マレーシア及びベトナムにおける 2015年の値は、みずほ銀行産業調査部推計値 

（注 2）単位 TWhは、terawatt hourの略であり、10億 kWh と同義 

 

【図表 18－8】 グローバル天然ガス需要の内訳 

 
（出所）IEA, Natural Gas Information 2016 よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2015年の値は、IEA, Natural Gas Information 2016における速報値 

（注 2）単位 Bcmは、billion cubic meterの略であり、10億立方メートルと同義 

 

① インドネシア 

インドネシアの 2015 年の電力需要は、前年比+2.1%の成長に留まった。人口

増加が続いていることに伴い、2015年の家庭部門は前年比+5.5%増加してい

るが、実質 GDP 成長率が 2009 年以来初めて 5%を割り込み、産業部門は前

年比▲2.7%と減少した（【図表 18-9】）。人口の増加や経済成長の継続、電力

化率の上昇等が見込まれることから、2016 年から 2021 年にかけては年平均

+6.6%の成長を予想する。 

2015 年のインドネシアの天然ガス需要は前年比▲2.7%の減少となった。天然

ガス需要の約 3割がガス火力発電用途であり、電力需要の伸びに伴い、同用

途の需要は前年比+1.3%増加した。一方、残り 7 割を占めるガス火力発電用

途以外の産業用需要が減少（前年比▲4.5%）したため（【図表 18-10】）、天然

ガス需要は全体で 44.8Bcm となった。今後の天然ガス需要は、ガス火力発電

用途の需要増加が牽引し、2016年から 2021年は年平均+6.0%の成長を予想

する。 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

インドネシア
TWh 203 ＋ 2.1% 218 ＋ 7.4% 233 ＋ 6.7% 301 ＋ 6.6%

マレーシア
TWh 136 ＋ 2.5% 141 ＋ 3.4% 146 ＋ 3.6% 168 ＋ 3.6%

フィリピン
TWh 68 ＋ 7.0% 72 ＋ 6.4% 77 ＋ 6.5% 97 ＋ 6.1%

タイ
TWh 175 ＋ 3.6% 179 ＋ 2.5% 185 ＋ 3.4% 210 ＋ 3.2%

ベトナム
TWh 151 ＋ 15.7% 165 ＋ 9.0% 178 ＋ 7.9% 241 ＋ 7.9%

5ヶ国合計
TWh 733 ＋ 5.6% 775 ＋ 5.7% 819 ＋ 5.6% 1,017 ＋ 5.6%

2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）
摘要

2015年 2016年 2017年

ASEAN
主要5カ国
電力需要

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

インドネシア
Bcm 44.8 ▲  2.7% 48.6 ＋ 8.3% 51.8 ＋ 6.7% 64.9 ＋ 6.0%

マレーシア
Bcm 42.1 ▲  7.5% 43.1 ＋ 2.6% 43.8 ＋ 1.6% 47.5 ＋ 2.0%

フィリピン
Bcm 3.5 ▲  6.1% 3.7 ＋ 6.4% 4.0 ＋ 7.4% 4.9 ＋ 5.8%

タイ
Bcm 49.0 ＋ 1.3% 51.0 ＋ 4.1% 52.0 ＋ 2.1% 54.1 ＋ 1.2%

ベトナム
Bcm 11.2 ＋ 4.6% 11.8 ＋ 4.9% 12.3 ＋ 3.9% 14.1 ＋ 3.6%

5ヶ国合計
Bcm 150.6 ▲  2.4% 158.2 ＋ 5.0% 163.9 ＋ 3.7% 185.5 ＋ 3.2%

ASEAN
主要5カ国

天然ガス需要

摘要
2015年 2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

2016年 2017年

インドネシアの電

力需要は成長ト

レンドが継続 

インドネシアの将

来的なガス需要

の伸びは発電用

途が牽引 
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【図表 18－9】 インドネシアの電力需要の内訳 【図表 18－10】 インドネシアの天然ガス需要の内訳 

     （ガス火力発電用途を除く） 

  

（出所）【図表 18-9、10】とも、Ministry of Energy and Mineral Resources Republic of Indonesia, Handbook of Energy & 
Economic Statistics of Indonesia（2014～2016）よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）産業用部門の数値には運輸部門の数値を含む 

 

② マレーシア 

マレーシアは、ASEAN 地域の中でも世帯電化率4が高く、電力化率も近年概

ね横ばいで推移している等、電力需要の増加は徐々に成熟段階へ移行して

いる。需要増加の主な要因である経済成長が、ASEAN 主要 5 カ国の中では

タイに次いで低位で推移する見込みであることも勘案して、マレーシアの電力

需要は、2016年から 2021年まで年平均+3.6%の成長を予想し、ASEAN主要

5カ国の中では相対的に緩やかな伸びに留まると見込む。 

マレーシアの天然ガス需要は、ガス火力発電用途が約 5 割を占め、残りを主

に産業用需要が占める。今後の天然ガス需要は、経済成長や電力需要が緩

やかな伸びに留まること等から、2016 年から 2021 年にかけて、年平均+2.0%

の成長を予測する。 

③ フィリピン 

フィリピンは、ASEAN主要5カ国の中でインドネシアに次いで人口が多いもの

の、2014 年末時点の世帯電化率は約 8 割に留まり、電力需要量は ASEAN

主要 5 カ国の中で最も小さい。フィリピン政府は、2017 年末時点で世帯電化

率 90%の達成を掲げ、送配電インフラ等の拡充を推進している。今後、世帯

電化率の向上や経済成長等に伴い、電力需要の増加が見込まれ、2016年か

ら 2021年までの年平均成長率を+6.1%と予測する。 

フィリピンの天然ガス需要は、2010 年から 2015 年まで 3.5Bcm 前後で推移し

てきた。その約 9割は、ガス火力発電用途である。上記の通り今後も電力需要

が伸びることに加え、ガス火力発電用途以外の天然ガス需要も増加することを

見込み、2016年から 2021年まで年平均+5.8%の成長を予想する。 

                                                   
4 世帯電化率＝電化世帯数／全世帯数 
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④ タイ 

タイは、人口の伸びが鈍化傾向にあり、ASEAN主要 5カ国の中では、相対的

に経済成長が低位で推移する見込である。電力需要も 2016年から 2021年に

かけて年平均+3.2%の成長に留まる見通しである。 

タイの天然ガス需要のうち、ガス火力発電用途が占める割合は約 6割である。

タイは、ガス火力が最大の電力供給源となっており、2001 年から 2015 年まで、

発電電力量の約7割をガス火力で賄ってきた（【図表18-11】）。一方、タイ政府

は、 2015 年 6 月に閣議決定された電源開発計画（ Thailand Power 

Development Plan 2015-2036（PDP2015））において、経済性と環境性に配慮

しつつ、エネルギー安全保障の観点からエネルギーの多様化を進めるべく、

再生可能エネルギーとクリーンコールテクノロジー5を用いた石炭火力の発電

電力量構成比を高める方針を示しており、中期的にガス火力のシェアは減少

する見込みである（【図表 18-12】）。このため、天然ガス需要の成長は、2016

年から 2021年にかけて年平均成長率+1.2%と、低位推移すると予想する。 

【図表 18－11】 タイの発電電力量構成推移（実績） 【図表 18－12】 タイの発電電力量構成計画 

 
（出所）Thailand Ministry of Energy, Energy Statistics より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）Thailand Ministry of Energy, Thailand Power  

Development Plan 2015-2036（PDP2015）より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 

⑤ ベトナム 

ベトナムの電力需要は、2001年から 2015年にかけて 5倍以上となる 151TWh

まで増加した。今後も経済成長と電力化率の上昇に伴い、ベトナムの電力需

要は ASEAN 主要 5 カ国の中で、最も高い成長が見込まれる一方、エネルギ

ー利用効率の改善も見込み、2016 年から 2021 年までの年平均成長率は

+7.9%と予測する。 

ベトナムの天然ガス需要の約 9 割は火力発電用途であり、今後も電力需要の

増加に伴い、消費量の拡大が見込まれる。一方、ベトナム政府は、2016 年 3

月に公表された電源開発計画修正案において、再生可能エネルギーの開発

を進めつつも、豊富な国内炭の活用を企図して石炭火力を中心とする電源開

発を進める計画であることから、天然ガス需要の増加は電力需要対比、緩や

かな成長に留まり、2016年から 2021年まで年平均+3.6%となる見通しである。 

                                                   
5 高効率発電技術等、環境負荷を抑える石炭利用技術の総称 
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III. 日本企業のプレゼンスの方向性 

東南アジアでは、域内の天然ガス生産量を上回るペースで天然ガス需要量

が拡大する見通しであり、中期的にＬＮＧ純輸入ポジションに転じる可能性が

高い。東南アジアでは将来の LNG 輸入増加に備え、LNG 受入基地の建設

が相次いでいる（【図表 18-13】）。また、2016年 11月のパリ協定の発効を受け、

エネルギーセキュリティ上の課題に対応しつつも、低炭素化に向けた取り組

みを加速させなければならない（【図表18-14】）。ASEAN諸国におけるエネル

ギー・環境制約の高まりは、同市場への事業展開を成長機会と捉える日系エ

ネルギー事業者にとって絶好の機会となる。ここでは、①高効率火力発電、②

LNG 基地、③電力系統の各分野における日系電力・ガス事業者のプレゼン

スの方向性について考察する。 

【図表 18－13】 東南アジアの LNG 受入基地計画 【図表 18－14】 ASEAN 主要国がパリ協定に提出した 

温暖化対策目標 

（出所）各社公表資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（出所）Climate Action Network Japan ウェブサイトより 

みずほ銀行産業調査部作成 

 

高効率火力発電については、欧米及び中国・韓国勢との熾烈な受注競争は

継続する見通しであり、日本勢にとっては初期導入コスト面での競争を回避

するべく、環境価値や安全性、ライフサイクルコスト等を勘案した総合的な「イ

ンフラの質」に焦点を当てたアプローチが有効と考える。その意味では、今秋、

合意された「APEC質の高い電力インフラガイドライン」6は、こうした「インフラの

質」を総合的に評価する枠組みの構築を APEC 加盟国に推奨するものであり、

これが適用されれば、今後日本勢がインフラ受注獲得を目指す ASEAN 諸国

において、プレゼンス向上に大きく寄与するだろう。 

LNG 基地については、東京ガスが Petronas（マレーシア）と Pertamina（インド

ネシア）とそれぞれ LNG・天然ガスのバリューチェーンにおける協力協定を締

結する等、日本のユーティリティ企業はアジアのユーティリティ企業と LNG の

調達からインフラの整備、LNG・天然ガスの需要開発に至るまで幅広い事業

活動での連携を進め始めている。このように基地建設に留まらず、建設後の

                                                   
6 アジア太平洋地域において質の高い電力インフラを普及させるための取組を推進する目的で、APECエネルギー作業部会に

おいて作成された APEC共通のガイドライン。同ガイドラインの適用は各国の裁量となっている 

ASEAN 諸国にお

ける環境・エネル

ギー制約の高ま

りは日系企業に

とって商機に 

高効率火力発電

の輸出において

は「インフラの質」

に焦点を当てた

アプローチが有

効 

バリューチェーン

全体における幅

広い連携と総合

提案力が LNG 基

地受注獲得に向

けた課題 

国名 事業主体 所在地
受入能力

（万ﾄﾝ）
稼働時期
（CY、予定）

タイ PTT Map Ta Phut 500 2017

インドネシア Pertamina Central Java 300 2017

マレーシア Petronas Pengerang 350 2017

シンガポール SLNG Jurong Island 500 2017

ベトナム PVG Thi Vai 100 2019

ベトナム PVG Son My 360 2020

フィリピン First Gen Batangas 500 2022

国名 提出された目標

インドネシア
無条件での目標として、自然体比で2030年までに温室効果
ガス排出量を29%削減。国際支援を条件に、BAU比で
2030年までに同排出量を41%削減。

マレーシア
無条件では温室効果ガス排出量を2030年までに2005年比
でGDP1単位あたり35%削減。気候資金、技術移転および
能力構築次第では45%までに削減幅を引き上げる。

フィリピン
2030年までに温室効果ガス排出量を自然体（2000年から
2030年まで）比で70%削減。

タイ
無条件の目標として、2030年までに温室効果ガス排出量を
自然体比で20%削減。条件付きの目標として、同25%削減。

ベトナム

 無条件の目標として、2030年までに温室効果ガス排出量
を自然体比で8%削減。二国間・多国間協力および国際
的な気候合意の新メカニズムの実施を通じた国際支援
を受けることを条件に、自然体比で25%削減。



 

 
特集：日本産業の中期見通し（エネルギー（電力・ガス））   

 

みずほ銀行 産業調査部 

239 239 

サプライチェーン全体に関与しつつ、流通過程における調達コストを引き下げ

る取り組みや高付加価値のサービスをパッケージにした提案が展開できれば、

日本勢の競争優位性は持続しうると考える。 

電力系統の安定化ノウハウは日本が世界に誇る技術であり、今後、再生可能

エネルギーの普及拡大が見込まれる ASEAN 諸国においても、風力や太陽

光等の自然変動電力に対する系統制御技術へのニーズは高まることが予想

される。他方、最近の欧米重電メーカーや IT ベンチャーを中心とする、蓄電

池を軸とした系統安定化ソリューションを売りにした攻勢には留意が必要であ

る。 

IV. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

電力・ガス産業の中期見通しを踏まえた日本企業にとっての最大の経営課題

は、エネルギー需給構造変化への対応と考える。IoT・AI 等の技術革新は省

エネを加速させる。また、パリ協定をはじめとする地球環境問題への全世界的

な取り組みや太陽光パネル・蓄電池の導入コストの低減、更には需要家側で

のエネルギーマネジメントの高度化は、再生可能エネルギーと分散型エネル

ギーの大量導入を可能にする。先行き 5 年間で見れば、原子力発電の再稼

働も相応に進展しているものと想像できる。これらの事象は、いずれも国内の

電力需給が中期的に大幅に緩和する可能性を示唆する。更に、2030 年エネ

ルギーミックスの達成を前提とするならば、電源構成も大きく変容し、火力発

電の主たる燃料であるガス・石炭の需給環境にも影響をもたらす。 

電力・ガスシステム改革の動向からも目が離せない。2016 年 9 月、経済産業

省内に「電力システム改革貫徹のための政策小委員会」が設置され、更なる

競争活性化と公益的課題解決に向けた具体的な制度措置の検討が進んで

いる。本委員会で議論されている容量メカニズム、非化石価値取引市場、ベ

ースロード電源市場等の新たな市場の創設は、需給構造や競争環境を大きく

変革する可能性を秘める。 

再生可能エネルギーが急速に拡大する欧州において、独ユーティリティ最大

手の E.ON が火力を中心とする在来型発電事業をスピンオフし、再生可能エ

ネルギーとエネルギー小売（含む配電）に特化した新しい事業体に生まれ変

わったように、我が国の電力・ガス業界においても、このパラダイムシフトに対

応した事業基盤の構築を急ぐべきである。本章では具体的な戦略の方向性と

して 2点ほど挙げたい。 

1 点目は、ASEAN 市場の攻略である。国内のエネルギー需要が伸び悩む中、

ASEAN 市場におけるエネルギーインフラ需要の獲得は持続的な成長に欠か

せない。前章で挙げた同市場における日本企業のプレゼンス向上に共通す

る課題は、ハードの技術に過度に依存した受注構造は限界に近づいてきて

おり、サービス（Operation&Maintenance）やソリューションを一体にした総合的

かつ課題解決型のアプローチが求められるという点である。 

再生可能エネル

ギーの普及拡大

とともに系統安定

化技術へのニー

ズは高まる見通

し 

中期的なエネル

ギー需給構造変

化に対応した事

業基盤の構築が

急務 

電力・ガスシステ

ム改革も今後の

競争環境を大きく

変革する可能性 

欧州ユーティリテ

ィの先行事例も

参考に戦略策定

が急がれる 

ASEAN エネルギ

ーインフラ市場で

はサービスを組

み 入 れ た 総 合

力・課題解決能

力が求められる 
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潜在的に LNG 純輸入ポジションとなる ASEAN 諸国でプレゼンスを拡大する

ことは、今後エネルギー需給緩和が見込まれる日本にとって、収益拡大以外

の効果をもたらす。LNG販売先との関係を構築できれば、将来LNGが余剰し

た際のアウトレットとして、トレーディングを通じた調達の柔軟性を確保すること

が可能となる。現状は、トレーディングの発展に必要な法制度や市場が未成

熟であることに加え、仕向地条項7の存在やインフラ上の物理的制約もあり、エ

ネルギートレーディングは極めて限定的であるが、今後 5 年を見通せば、これ

らの制約が緩和され、トレーディングが活性化する可能性がある。エネルギー

トレーディングを支える、金融工学の知見やリスク管理能力も必要となり、その

意味ではこの分野で先行する欧米ユーティリティとの協業も有効と考える。

ASEAN 諸国で拡大する LNG 需要を獲得することは、日系勢にとってトレー

ディング機会の創出を通じて、来るべき国内エネルギー需給構造変化に対す

る一つの処方箋となろう。 

2 点目として、プロシューマー化する需要家や、分散型エネルギーに対応した

新たな事業領域創出の必要性を強調したい。欧米大手ユーティリティはシリコ

ンバレーに ITベンチャー投資の専門チームを立ち上げ、エネルギーマネジメ

ントに IoT・AI を組み込んだ新たな事業モデルを模索している。東京電力は

新成長タスクフォース内に社外とのオープンイノベーションを実践する組織横

断的な機能を立ち上げた。今後エネルギー事業者には、分散型エネルギー

の拡大によってもたらされる「脅威（Threat）」を、テクノロジーとの融合によって

成長分野を生み出す「機会（Opportunity）」とする発想の転換が求められる。

自社の強みを活かしながらも、IT・テクノロジー関連企業等の非伝統的プレイ

ヤーとのアライアンスを加速させ、エネルギー事業者がこの領域を成長エンジ

ンとすることに期待したい。 

 

（資源・エネルギーチーム 山本 武人／篠田 篤／水野 雄一） 

takehito.yamamoto@mizuho-bk.co.jp 

 

                                                   
7 貿易売買契約において、貨物の送り先である仕向地を制限し、買主の転売を認めない条項のこと。日本が輸入する LNGの売

買取引の多くでは、仕向地条項が規定されている。 

エネルギー需給

の緩和を見据え、

トレーディングの

重要性は高まる 

非伝統的プレイ

ヤーとの連携を

通じた、テクノロ

ジー×エネルギ

ーでの事業創出

が成長領域に 
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【要約】 

■ 2016 年の小売業販売額は、実質可処分所得の伸び悩みから消費マインドが好転しづらい中

で、秋以降の天候不順の影響もあり、前年対比▲0.1%の 111.8兆円で着地するものと見込む。 

■ 2017年以降 2021年にかけては、人口減少が予想されるものの、消費支出額が多い中高年世

帯数の伸びやインバウンド需要が消費を下支えするものと予想されることから、小売市場規模

は年率+0.2%程度での微増を見込む。 

■ 業態別には、利便性を標榜するコンビニエンスストア業界や EC 市場の伸びが続く一方で、ス

ーパー業界は衣料品・住関連品の不振により市場規模が減少に転じる見通しである。百貨店

業界では、構成比の大きい衣料品の不振を主因として市場の縮小が続く。これらの傾向は

2021年にかけても継続するだろう。 

■ 日系小売企業の海外展開は、足下では収益性が悪化しているケースが多く、成功事例は限

定的である。越境 EC の活用がチャンスと考えられるが、総じて言えばグローバルプレゼンスは

やや低下するだろう。 

■ 人口動態の変化と EC市場等の伸長により、小売企業は損益分岐点の引き下げに資する取組

みをこれまで以上に強化する必要がある。個社で限界がある場合には、強みを補完できるアラ

イアンスが中長期的な成長に向けた布石となるだろう。 

【図表 19－1】 需給動向と見通し 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（出所）経済産業省、総務省統計局、内閣府、観光庁、みずほ総合研究所、Euromonitorデータよりみずほ銀行 

産業調査部作成 

（注）ASEANはインドネシア、タイ、フィリピン、ベトナム、マレーシア、シンガポールの 6 ヶ国 

小 売 

【実額】
摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

（十億円）

111,886 111,774 112,331 112,830

インバウンド需要
（訪日客の買物代）

（十億円）

1,454 1,486 1,650 2,430

中国＋ASEAN6ヵ国 （十億ドル）
2,595 2,837 3,084 4,046

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

（％）

＋ 1.1% ▲0.1% ＋0.5% ＋0.2%

インバウンド需要
（訪日客の買物代）

（％）

＋103.5% ＋2.2% ＋10.4% ＋10.3%

中国＋ASEAN6ヵ国 （％）
＋8.9% ＋9.3% ＋8.7% ＋7.4%

グローバル需要

国内需要

小売業販売額
（自動車・燃料除く）

グローバル需要

国内需要

小売業販売額
（自動車・燃料除く）
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I. 内需～個人消費は弱さが見られ伸び悩み 

1.  個人消費の動き 

2016 年の名目個人消費は、サービスや耐久財は比較的堅調であるものの、

非耐久財、半耐久財がマイナスで推移していることから、前年同期比マイナス

で推移している（【図表 19-2】）。給与や雇用の水準は改善しているものの、実

質可処分所得は伸びていないことから消費マインドは好転しづらく、依然とし

て貯蓄性向が高い状況である（【図表 19-4、5】）。秋以降は、生鮮品の物価上

昇幅が大きく（【図表 19-3】）生活防衛意識が醸成されやすいことや台風続き

の天候不順等が、消費拡大の足かせとなっている面もあろう。実質可処分所

得が伸びない中で、個人消費は弱含む状況にある。 

【図表 19－2】 名目個人消費の内訳（前年同期比） 【図表 19－3】 消費者物価指数の推移 

 

（出所）内閣府「四半期 GDP速報（名目原系列（寄与度）」より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）総務省統計局「消費者物価指数 集計結果」より 

みずほ銀行産業調査部作成 

【図表 19－4】 消費者態度指数 【図表 19－5】 可処分所得と平均貯蓄性向の推移 

 

（出所）内閣府「消費動向調査」よりみずほ銀行産業調査部 

作成 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
（出所）総務省「家計調査」、「消費者物価指数」より 

みずほ銀行産業調査部作成 
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2017 年については、人手不足等により、雇用・所得環境の改善が続くものと

見られ、消費者マインドが改善に向かうことで個人消費は底堅く推移するもの

と予測する。 

 

2. 小売概況 

2016年 1～10月までの小売業販売額（自動車および燃料小売業除く）は、前

年対比▲0.1%で推移している。飲食料品小売業を牽引役として 4月まで伸び

が見られたものの、秋以降の天候不順が、衣料品販売のウェイトが大きい各

種商品小売業と織物・衣服・身の回り品小売業に影響し、これらの業態の落ち

込みが大きかったことが、消費下押し要因となった。業態別にみると、各種商

品小売業は 2 月を除いて各月とも▲0.5～6.4%の前年割れが続いていること

から、総合スーパーや百貨店の業態疲弊が推察される。その他の業態につい

ては、天候不順であった 8、9月を除いては、概ね前年対比微増で推移してい

る（【図表 19-6】）。 

【図表 19－6】 小売業販売額および業態別寄与度（除く自動車・燃料小売） 

 

         （出所）経済産業省「商業動態統計調査」よりみずほ銀行産業調査部作成 

2016 年の小売業販売額は、前年対比▲0.1%で着地するものと予想する。み

ずほ総合研究所の試算によれば、2016年冬のボーナスの支給総額は前年比

+2.2%の増加が予想されているものの、実勢ベースでは伸びが鈍化すること

から、消費を大きく牽引するには至らない見通しである1。記録的暖冬が冬物

商戦の苦戦をもたらした昨年に対し、今年は寒冬と予想される2ことが好材料

であるが、降水量については平年よりも多いと予想されており、天候が引き続

き消費の足かせとなる懸念もあろう。 

                                                   
1 みずほ総合研究所「みずほインサイト 2016年冬季ボーナス見通し」（2016年 11月 8日）による。 
2 気象庁「3か月予報（11月から 1月までの天候見通し）」による。 
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2021 年にかけては、▲2.2%程度の人口減少が予測されているものの3、単身

世帯については、財への消費額が若年層よりも 1～2割大きい 35歳以上を中

心に世帯数が増加し、単身世帯による消費拡大が見込まれること、また、二人

以上世帯では、消費額が大きい 50代の増加が消費を下支えすると見られるこ

とから、人口動態の変化による下押し圧力は限定的と見る。2021 年にかけて

は、一定の経済成長と共にプラスで推移すると見込まれる個人消費の伸びが

寄与し、インバウンド需要を除く小売業販売額は 2016 年対比年横ばいで推

移するものと予測する。 

3. インバウンド 

インバウンド買物代4は、国内小売業販売額を下支えするものとして存在感を

増す。2016年の訪日外客数は約 2,420万人での着地を見込む。さらに、日本

政府によるプロモーションなどの政策効果や安定成長期に入った中国からの

旅行者が増加することを背景に、2017年は約 2,560 万人、2021 年には 3,180

万人まで増加するものと予測する（【図表 19-7】）。また、一人当たり買物代単

価は、足下の為替の円高進行や「爆買い」の鎮静化を背景として減少に転じ

た。しかし、新興国の一人当たり GDP の成長による単価の底支えが期待され

ることから、買物代消費額は 2016年に約 1.5兆円、2021年には約 2.4兆円ま

で拡大するものと見込む（【図表 19-8】）。また、このインバウンド需要の下支え

により、2021 年における国内小売業販売額は、2016 年対比年率+0.2%程度

で微増するものと予測する（【図表 19-1】）。 

【図表 19－7】 訪日外客数予測 【図表 19－8】 インバウンド買物代（消費総額および 

   一人当たり消費額）の予測 

 

（出所）JNTO資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）観光庁資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

                                                   
3 国立社会保障・人口問題研究所「将来推計人口」による。 
4 本稿では、観光庁「訪日外国人消費動向調査」における、日本滞在中の費目別支出（宿泊代、交通費、娯楽サービスなど）のう

ち、小売業販売額に関連する費目を、「インバウンド買物代」と呼称する。 
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購買行動の面ではすでに成熟化を迎え、とりわけ、高額品および耐久財の需

要は一巡した。一方で、購買行動は情報感度が高い旅行者による自由な買

い回りへと変化し、高額品の購入が減る一方、手頃な価格の日用品を品質や

安全性を信頼して購入する傾向が強まった。具体的には、医薬品・トイレタリ

ー、化粧品といった低単価の消費財が選ばれることで購入率が上昇し、購入

者のすそ野が広がっている（【図表 19-9】）。今後、インバウンド需要を取り込

むためには、嗜好性の変化も速く、情報感度の高い旅行者像を念頭に置いて、

入国前の段階からの情報発信や、国籍・地域別の嗜好性や移動などのリアル

タイム情報に基づいた緻密なマーケティングの実施、帰国後のアプローチな

ど国内だけでなく海外も含めた戦略がより一層重要となる（【図表 19-10】）。 

【図表 19－9】 購入率および品目別の一人当たり 

        購買単価（2013-2016 年 7-9 月期対比） 

【図表 19－10】 インバウンドとアウトバウンドを 

            一体とした小売各社の取り組み事例 

 
（出所）観光庁「訪日外国人消費動向調査」資料より 

みずほ銀行産業調査部作成 

（注）化粧品、医薬品・健康グッズ・トイレタリーは 2014年以降 

 

 

（出所）各社資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）MDはマーチャンダイジングの略。商品の仕入れ、 

価格、販売形態を決定する一連のプロセスを指す 

 

4. 業態別の動向 

【図表 19－11】 国内需要の内訳 

 

（出所）経済産業省、日本チェーンストア協会、日本フランチャイズチェーン協会、百貨店協会、みずほ総研資料 
よりみずほ銀行産業調査部作成 
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① スーパー 

2016 年のスーパー全店売上高（日本チェーンストア協会ベース）は、前年比

▲1.2%の 13.0 兆円を予想する（【図表 19-12】）。2016 年 1～9 月の既存店売

上高は前年同期比▲0.4%となり、2 年振りにマイナスとなった。売上の 65%を

占める食料品は前年並みを維持しているが、衣料品と住関連品は前年割れ

が続いている（【図表 19-13】）。消費者の節約志向の強まりに加えて、天候不

順の影響も重なり、特に衣料品の販売不振は深刻である。8～9 月の衣料品

販売額は 2ヶ月連続で前年比 1割以上の大幅減収、10月も前年比▲7.0%で

あり、改善の兆しは見られない。 

2017年以降においても、食料品は堅調推移、衣料品・住関連品は不振といっ

た構図は不変と見る。このような環境下、総合スーパー（以下 GMS）大手のイ

トーヨーカ堂とユニーは、全店舗の 2 割前後にあたる店舗数の閉鎖を決定し

た。加えて、残る店舗においても、自前の衣料品・住関連品の売場を縮小し、

テナント化を進める方針である。衣料品と住関連品の販売不振の背景として

は、専門店への売上流出に加えて、後述するECへのチャネルシフトも一因だ

と考えられる。かかる状況を鑑みれば、衣料品・住関連品の販売額が回復す

ることは当面想定しづらい。衣料品・住関連品の売上減少を主要因として市

場規模は緩やかな減少を見込む。2017 年の全店売上高は 12.9 兆円、2021

年は 12.4兆円を予想する。 

全国展開する大手 GMS は、衣料品・住関連品を縮小する一方で、これまで

以上に食品販売に注力していく方針を打ち出している。また、仕入れ権限を

地域・店舗に委譲することで、地域商材の品揃えの拡大を進めている。その

結果、リージョナルスーパーとの同業間競争はますます激しくなるであろう。加

えて、コンビニエンスストア、ドラッグストア、ディスカウントストアなど、他業態も

食品販売を強化している。かかる中、食品スーパー各社は、生鮮品や惣菜な

どによる商品面での差別化はもとより、センター化やセミセルフレジ導入など、

オペレーション効率の改善に向けた取り組みも求められよう。 

【図表 19－12】 スーパー全店売上高 【図表 19－13】 部門別既存店売上高の前年比伸び率 

 
（出所）日本チェーンストア協会資料よりみずほ銀行産業調査部 

作成 

（注）2015年以降の数値はみずほ銀行産業調査部による推計値 

 
（出所）日本チェーンストア協会資料よりみずほ銀行産業調査部 

作成 

（注）3カ月移動平均 
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② コンビニ 

2016 年のコンビニエンスストア（以下 CVS）全店売上高は、前年比+3.5%の

10.6 兆円を予想する（【図表 19-14】）。消費者の節約志向の強まりや他業態と

の競争激化により、既存店客数は、2016 年 10 月まで 8 ヶ月連続で前年を下

回っている。その一方で、継続的な新商品の開発、既存商品のリニューアル

が奏功し、日配食品を中心に商品売上は好調を持続し、客単価は 18 ヶ月連

続で前年水準をクリアしている。客数減を客単価上昇によりカバーした結果、

既存店売上高は概ね前年比プラス基調で推移している（【図表 19-15】）。セブ

ン‐イレブン・ジャパン、ファミリーマート、ローソンの上位 3 社は、いずれも

2017 年 2 月期中に 1,110 店～1,700 店の積極出店を計画しており、引き続き

店舗数の増加が市場拡大を牽引している。 

足下の既存店客数は前年を下回る水準が続いているものの、単身世帯、女

性就業者、高齢者の増加といった社会動態の変化に伴い、「近くて便利」を提

供する CVS の利用ニーズは当面底堅く推移すると考える。2017 年以降にお

いても、既存店売上高は略横這い程度を維持しつつ、新規出店を継続するこ

とで、業界の成長は続く見通しである。但し、CVS の国内店舗数は既に 5 万

4,000 店を超えており、好立地の出店余地は限定的になりつつある。さらに、

人手不足や人件費高騰といった要因により、CVS のビジネスモデルを支える

フランチャイズオーナーの経営環境は徐々に厳しくなりつつあると考えられ

る。したがって、今後は成長ペースの鈍化を見込む。過去 5年間は平均5%程

度の成長を続けてきたものの、2017 年の市場規模は前年比+3%の 10.9 兆円、

2021年の市場規模は 11.8兆円を予想する。 

CVS は既に社会インフラ化しており、消費生活になくてはならない存在となっ

ている。成長ペースが鈍化したとしても、CVS 業界が小売業界内で相対的に

優位な業態であることは不変である。また、かつてのカウンターコーヒーや

ATMのように、商品面・サービス面における新たなイノベーションが起これば、

既存店売上の底上げによる更なる市場拡大も期待されよう。 

【図表 19－14】 CVS 全店売上高 【図表 19－15】 全店・既存店・客数・客単価の前年比伸び率 

 

（出所）日本フランチャイズチェーン協会資料よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部による推計値 

 
（出所）日本フランチャイズチェーン協会資料よりみずほ銀行 
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（注）3カ月移動平均 
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③ 百貨店 

百貨店全店売上高（百貨店協会ベース）は今年に入って前年割れが続き

（【図表 19-16、17】）、2016 年 1 月～10 月の売上高は前年対比▲3.3%の 4.8

兆円となった。昨年に都市部での身の回り品や化粧品、宝飾品の需要に恩

恵をもたらしたインバウンド需要が剥落したことに加え（【図表 19-18】）、消費が

伸び悩み、天候不順にも見舞われる中で、売上の約 3割を占める衣料品の不

振が続いていることが主因である（10 月までの衣料品販売額は前年対比▲

6.7%）。2016年は前年対比▲3.5%の 6.0兆円程度での着地を予想する。 

2017 年から 2021 年にかけては、インバウンド需要が一部で販売高を下支え

するものの、コト消費の拡大に加え、レンタルやリユース需要の拡大といった

消費行動の変化により、衣料品を中心に販売額は引き続き減少していくこと

が予想される。また、2016 年から 2017 年にかけて、そごう・西武、三越伊勢丹

HD、H2O リテイリングの合計 9店舗が閉店となり5、合計約 900億円の売上が

消失する見込みである。複数の百貨店が競合する地方都市を中心に、今後も

業態転換や収益改善が見込めない店舗を閉鎖する動きは続くだろう。かかる

状況下、百貨店市場規模は縮小を余議なくされ、2017年には 5.8兆円、2021

年には 5.3兆円程度になると予想する（【図表 19-19】）。 

百貨店は1991年に9.7兆円の売上ピークを記録して以降、市場規模が縮小ト

レンドにある一方で、売上ピーク時に比べ売場面積が未だに 100 万㎡も多い

現状を鑑みれば、今後も一段の市場規模縮小は免れないであろう。しかし、

将来においても一定のラグジュアリー消費は存在すると思われるほか、有力テ

ナントの導入やエリアの一体開発等により、企業としての成長を目指すことは

可能である。旗艦店舗に経営資源を集中させると共に、富裕層の顧客基盤や

立地優位性、上質なモノやサービスを提供できる強みを活かし、従来の商習

慣や範囲に囚われない事業を展開していくことがこれまで以上に求められる。 

【図表 19－16】 地区別寄与度 【図表 19－17】 商品別寄与度 

 

（出所）百貨店協会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

（出所）百貨店協会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

                                                   
5 2016年 1月にあまがさき阪神の百貨店部分、同 2月に西武春日部店、同 9月に西武旭川店、そごう柏店が閉店。2017年 2月

には、西武筑波店、西武八尾店が、同 3月には三越千葉店、三越多摩センター店が、同 7月には堺北花田阪急が閉店予定。 
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【図表 19－18】 百貨店外国人売上高 【図表 19－19】 百貨店全店売上高 

 

（出所）百貨店協会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 
 

（出所）百貨店協会資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

④ EC 

2016 年の EC 市場は、前年比+9.2%の 7.9 兆円での着地を見込む（【図表

19-20】）。スマートフォンを経由した注文が増えており、消費者がより手軽に

EC で商品を購入できるようになったことが市場の成長を後押ししている。こ

うした背景から、楽天やYahoo!など主要EC専業事業者は新規ユーザーの

獲得が好調であり、主要 2社の四半期流通総額は前年同期比+10%を超え

る高水準で推移している（【図表 19-21】）。 

【図表 19－20】 BtoC EC 市場規模 【図表 19－21】 主要 2 社の四半期流通総額 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）経済産業省「我が国経済社会の情報化・サービス化に

係る基盤整備（電子商取引に関する市場調査）」、商業

動態統計よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2006～2012年数値は、「小売業」に分類される事業者 

による販売額、2013年以降の数値は「物販」の販売額 

（注 2）2016年以降はみずほ銀行産業調査部による予測 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）各社 IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 
（注 1）Amazon数値は非開示につき、対象外とする 

（注 2）楽天流通総額：2015年度第三四半期よりトラベル 

（宿泊流通）数値が追加 

（注 3）Yahoo!流通総額：ショッピング事業取扱高 

 

2017 年以降も、引続き高成長が持続すると見込む。近年は、家電製品や衣

料品などに加え、日用品を中心とする生活必需品の購入が増えていることか

ら、EC市場はこうした日常消費の需要も取り込みながら成長を続けていくだろ

う。そのため、今後は新規ユーザー数の増加と購入頻度の上昇が見込まれる
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一方、一人あたり購入単価の下落が進むものとみられる。2021 年にかけて、

年率+6.4%での推移を予想する。 

EC市場は、楽天などのEC専業事業者のほか、小売やメーカー、通信事業者

など多種多様な企業の参入が相次いだ結果、市場の活性化に繋がった一方

で競争環境は非常に苛烈なものとなっている。直近では、セブン&アイ HD の

オムニチャネル戦略見直しの動きや、DeNA の EC モール事業売却にみられ

るように、EC 事業の苦戦によって戦略の転換に迫られる企業も増えている。

既に、EC専業上位 3社（楽天、Amazon、Yahoo!）の流通総額合計がEC市場

全体の 5 割を超えていることを踏まえると、今後はこの上位 3 社を中心とする

市場の寡占化が緩やかに進行するだろう。 

 

II. グローバル需要～中国、ASEAN は引き続き市場の拡大が見込まれる 

【図表 19－22】 グローバル需要の内訳 

 

（出所）Euromonitorデータ、中国国家統計局データ他よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）見込、予想はみずほ銀行産業調査部推計 

（注 2）ASEANはインドネシア、タイ、フィリピン、ベトナム、マレーシア、シンガポールの 6 ヶ国 

 

① 中国 

中国小売市場は、13億人超の人口と世界 2位の経済力を背景に、2015年に

は 2兆 1,200億ドルの規模を形成している。衣料品や宝飾品の販売には足下

で減速感が見られるものの、小売売上高の 1割強を占め前年対比+2～3割の

成長を続ける EC が牽引役となり、小売売上高は前年対比+10%超の水準で

底堅く推移している。2016年の小売市場規模は前年対比+10.2%の2兆3,360

ドルで着地すると予測する。 

2021 年にかけては、中国経済は今後、緩やかな減速傾向に向かいながらも、

年率 6%台の経済成長を維持すると見込まれ、小売市場規模は 3兆 4,000億

ドルまで拡大するものと予測する。ただし、EC 市場の伸びに伴い、店舗型小

売企業の売上高成長率は、2013 年の約 9%から 2015 年は 4.5%へと急速に

減速しており、ネット取引が実店舗から顧客を奪う構図は今後更に加速してい

くことが予想される。 

② ASEAN 

ASEAN6 ヶ国（インドネシア、タイ、ベトナム、フィリピン、マレーシア、シンガポ

ール）は、2015 年には合計で 4,750 億ドルの小売市場規模を形成している。

ASEAN 諸国の景気は、一時的な要因から一部の国・地域で拡大したものの、
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調に推移している。2016 年の小売市場規模の伸びは前年対比+5.5%程度に

留まり、5,010億ドルで着地するものと見込む。 

2021 年にかけては、ASEAN 諸国は引き続き 4%程度の経済成長を維持する

と見込まれる。小売市場規模は年率 5.2%程度で拡大すると期待され、6,455

億ドルまで成長すると予測する。いずれの国でも、EC市場が毎年二桁で伸び

ることが予想され、特にインドネシアは毎年 50%前後の高い伸びが期待される。

伝統的小売と近代的小売が混在する ASEAN の小売市場からはすでに食料

品配達アプリやオンラインマーケットプレイスが生まれており、今後、域内の人

口 5 億人超の需要を背景に、こうした新たなビジネスモデルが飛躍する可能

性もある。 

 

III. 日本企業のプレゼンスの方向性 

国内需要の伸びが見込めない中、海外成長市場の取り込みがより多くの日系

企業にとって重要性を増していることは論をまたない。しかしながら、百貨店、

GMS・SM、CVS、SPA 企業、アパレルと多岐にわたる日系小売企業の海外展

開状況を見ると、海外事業の規模は拡大しているものの、利益が伴っていな

いケースが多い。日系小売企業による海外展開の成功事例は、依然としてビ

ジネスモデルに優位性のある一部の CVSや SPA企業に留まるのが現状であ

る6（【図表 19-23】）。経済成長に伴う消費の成熟化や急速な EC化が進む中、

海外小売市場の競争環境は一層複雑になり、また厳しくなっていくことが予想

される。今後、海外市場取込みのハードルは一段と高まるものと考えられる。 

【図表 19－23】 日系小売企業の海外展開状況 

  
（出所）各社 IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）ファミリーマートは、2010年度は営業利益、2015年度は当期純利益 

   セブンイレブンとイトーヨーカ堂はセブン＆アイ HDの北米及びその他の地域の合算値 

かかる中、リスクを抑えながら海外市場を取り込む有効な手立てはないだろう

か。以下では、一つの手段として越境 ECの活用について検討する。 

                                                   
6 2015年 12月 25日付みずほ産業調査 53号「日本産業の動向＜中期見通し＞ －主要産業の 2020年の展望－」ご参照。 

2010年度 2015年度 差 2010年度 2015年度 差 2010年度 2015年度 差
イオン 77 239 162 2,765 4,265 1,500 155 ▲ 24 ▲ 179
イトーヨーカ堂 13 11 ▲ 2
セブンイレブン 27,061 40,139 13,078
ローソン 319 758 439 N/A N/A N/A N/A N/A N/A
ファミリーマート 9,350 5,846 ▲ 3,504 437 561 124 28 7 -
ミニストップ 1,746 2,840 1,094 439 1,326 887 9 ▲ 2 ▲ 11
三越伊勢丹HD 36 31 ▲ 5 431 660 229 12 1 ▲ 11
髙島屋 3 4 1 359 651 292 27 28 1
ファーストリテイリング 181 958 777 937 6,554 5,617 89 374 285
ニトリ 7 37 30 N/A N/A N/A N/A N/A N/A
良品計画 134 344 210 243 1,091 848 18 170 152

ハニーズ 208 503 295 46 131 85 6 ▲ 6 ▲ 12
しまむら 31 53 22 31 58 27 1 ▲ 5 ▲ 7
アダストリア 41 97 56 27 124 97 4 ▲ 2 ▲ 6
バロックジャパン 31 143 112 N/A 59 N/A N/A N/A N/A
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2016年の越境ECによる中国への販売額は約 1.1兆円と、同時期の中国人観

光客による買物代消費額 8,370 億円を超えるものと見込まれる（【図表

19-24】）。訪日外国人の買物代を上回る消費の舞台である越境 EC は、今後

さらに存在感を増していく有望チャネルであると言える。越境 EC を利用する

理由としては、品質への信頼感や低価格であることに加え、海外旅行時の商

品認知を再購買の動機とするケースが多いことから7、訪日旅行者数の伸びに

伴って越境 EC の市場は今後も拡大が期待される。円高を背景として価格訴

求をしづらくなった状況においても、品質が高い評価を得ていることやブラン

ド認知が進んでいることが、日本製品が引き続き購買される要因になるものと

考えられる（【図表 19-25】）。 

【図表 19－24】 中国向け越境 EC 販売額および 

      中国人観光客による買物代消費額の推計 

【図表 19－25】 購入商品に満足した理由 

    （中国人観光客） 

 
（出所）経済産業省「平成 27年度電子商取引に関する市場 

調査」、観光庁「訪日外国人消費動向調査」資料より 

みずほ銀行産業調査部作成 

（注）越境 EC販売額は FY、買物代消費額、旅行者数は CY 

 
（出所）観光庁「訪日外国人消費動向調査」資料より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 

中国への越境 ECで想定される顧客は、主に情報感度が高く、学歴や所得の

高い、ニーズも多様化した新中産階級であり、彼らの嗜好、消費行動の変化

を捉え、機動的に対応することが、需要取り込みの成功要因と考えられる。そ

のため、マーケットインの発想でニーズに即した商品供給が可能な製造小売

業（SPA）やメーカーにとっては商機となる一方で、独自商品の強みを持たな

い小売企業にとっては商機となりにくく、また NB 商品を並べているだけでは

中長期的な差別化を図ることも難しい。小売企業としての知名度やブランド力、

優位性ある品揃えをいかに訴求できるかが重要である。 

                                                   
7 iReserch調査による中国消費者が越境 EC を利用する理由（高品質 67.8%、低価格 65.5%、ブランド 53.0%、海外旅行時購入

品のリピート 39.6%など）。 
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越境 EC を意識した小売企業の昨今の新しい取り組みとして、決済・SNS プラ

ットフォームを活用した越境 O2O
8の取り組みも見られるが、ウェブへの導線づ

くりだけでは差別化不足である。今後、小売企業が越境 EC でプレゼンスを発

揮するためには、①国内でのインバウンド対応において旅行者の嗜好性を緻

密に把握しニーズ対応力を向上させること、②越境 EC 対応により、帰国後に

おける再購買の仕組みを構築すること、③他社には無い商品や価格水準の

実現によりロイヤリティ向上を図ること、という 3要素を、いかに有機的に連動さ

せられるかが鍵となろう（【図表 19-26】）。近年、海外での再購買の仕組み構

築を志向しつつ、自社固有の強みを磨く取り組みも現れている。三越伊勢丹

は日本の地場産品を世界に発信する取り組みを強化しつつ、さらに従来の海

外店舗に加えて ECによる海外戦略に取り組もうとしている。また、ドン・キホー

テは自らの強みとする商品取り揃えや店舗の購買体験をてこに、店頭での会

員登録から越境ECでの帰国後のリピート注文まで一気通貫したサービスをブ

ランド化している。 

【図表 19－26】 越境 EC での差別化に向けた 3 つの要素の有機的連携 

  

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

 

越境 EC での海外需要の取込みはチャンスであると言える。しかしながら、各

国の小売市場規模全体において、越境 EC の占める割合は限定的であること

から、越境 EC のみで日系小売企業のグローバルプレゼンスが大幅に上昇す

るとは考えづらい。日系小売企業のグローバルプレゼンスは中期的にはやや

低下せざるを得ないだろう。 

 

 

 

                                                   
8 WeChat（微信）やAlipay（アリペイ）といったスマートフォンを使った決済・情報収集・SNSプラットフォームに、小売企業が情報発

信、店舗誘導、接客を行い、帰国後も越境 ECに誘導し、再購買につなげようとする取り組み。 
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IV. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

以上を踏まえると、わが国小売企業にとっては、これからも国内市場が主戦場

となろう。既述の通り、2021 年までの 5 年間は、総世帯数の増加や高齢化に

伴う 1 世帯あたりの財への支出額の増加およびインバウンド需要の拡大が人

口減少を補う形で、国内小売市場規模そのものは微増で推移するものと予想

される。むしろ人口動態の変化は、人材不足という形で小売企業にとっての競

争環境変化の誘因となり、従来の戦略の見直しを迫る可能性が高い。 

また、消費チャネルや消費行動の多様化も看過できない。国内の EC 化率が

5%程度に留まる一方で、米国では 10%近く、中国では 14%程度に達すること

を鑑みれば、国内 EC市場は更に拡大する余地が大きく、小売市場規模に占

める割合は一層大きくなるものと予想される。更に、ファッションレンタルサー

ビスの様な従来型消費を一部代替する広義のシェアリングエコノミーや、フリ

マアプリといった C to Cのプラットフォームが、消費者の間により浸透していく

だろう。デジタルネイティブ世代や単身世帯、働く女性の増加が、コミュニケー

ションと親和性が高く、より便利で個々人のニーズに応えやすい、新しい消費

スタイルの牽引役になるものと見られるからである。ただし、5 年後においても

EC 化率は 7.6%程度と予測され、小売市場は実店舗のシェアが依然として大

きい見通しである。 

この様な時代に、従来型の店舗型小売企業は、どの様な手を打つべきであろ

うか。以下では、人材不足への対応と EC 市場等の拡大という二点から、小売

企業が採るべき戦略について論じる。 

国内の人口は今後 5年間で 270 万人（2.2%）減少する見込みである。この事

自体は需要サイドには大きなインパクトをもたらさないと予想される一方で、供

給側、すなわち担い手の不足という形で小売企業の成長の足枷となることが

懸念される。小売業では有効求人倍率が全業種平均を上回るペースで上昇

しており（【図表19-27】）、特に人材不足が課題となっている業種の一つである。

人材不足は人件費高騰要因となり、損益分岐点を高めることで企業収益を圧

迫する可能性が高い。小売業界においては、今後も慢性的な人材不足に悩

まされることが危惧されることから、進化するテクノロジーを取り込むことで、効

率化を進めていくことが必須である。具体的には、電子マネーやセミセルフレ

ジの活用、自動発注システムの導入等が挙げられる。また将来的には、ビッグ

データ分析を活用した効率的な人員配置やロボット活用等も有効な手段とな

ろう。 
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【図表 19－27】 小売業と全業種の有効求人倍率 

 
 

（出所）厚生労働省「一般職業紹介状況」よりみずほ銀行産業調査部作成 

また、EC 市場やシェアリングエコノミーの拡大により「新品を店舗で買う」必然

性が薄れていくことから、何も手を打たなければ店舗の販売効率は下落して

いくことが必至である。損益分岐点が高い店舗を中心に各々の店舗の必然性

を改めて見直し、中長期的には店舗を集約していく必要があろう。また、ECチ

ャネルとの連携も進めながら売場の適正化を図り、損益分岐点を下げていく

取組みも引き続き求められる。  

上記二つの観点が、今後の勝ち残りの上で重要と考えられるが、一方で、個

社の取組みで出来ることには限界もある。人材に代わる設備・IT 投資は、企

業規模が大きくなければ賄いきれない。また、店舗戦略についても、ドミナント

展開している店舗網を間引く形を採るか、EC チャネルで代替できる体制が整

っていなければ、撤退分だけ売上の減少を伴う形となる。オムニチャネル体制

構築に係る開発コストも、収益圧迫要因になりうる。更に、今後 5年では大きな

減少に至らない小売市場規模も、10 年単位で見ると、世帯数が減少に転じ、

急速に縮小していくことが予想され9、競争優位性を持たないプレーヤーの生

き残りは難しくなることが予想される。従って、来る一段と厳しい競争環境に備

え、優位性ある業態やエリアに経営資源を集中し、その強みを磨き続けること

が重要である。先般のセブン＆アイホールディングスとH2O リテイリングとの資

本業務提携の様なアライアンスも引き続き有力な選択肢の一つになるだろう。

業態間の相互送客や、多様な業態を通じて得られる情報量の厚みが増えるこ

とで、より消費者ニーズに即した商品開発や販促提案が可能になる等のシナ

ジーも期待される。強みの深化や、異なる強みを持つプレーヤー間のシナジ

ーが、小売企業の発展の原動力となり、消費者の暮らしを一層豊かにしていく

ことを期待したい。 

 

（流通・食品チーム 

 利穂 えみり／久保田 直宏／中川 朗／松藤 希代子） 

emiri.riho@mizuho-bk.co.jp 

                                                   
9 国立社会保障・人口問題研究所「将来推計人口」によれば、2016年から 2021年までの人口減少幅は 270万人（▲2.2%）である

のに対し、2016年から 2026年にかけては 630万人（▲5.0%）となっている。 
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【要約】 

■ 2016 年の加工食品国内生産額は 23.5 兆円（前年比+1.1%）で着地する見込み。2017 年につ

いては、ベース物価を略横ばいと見込む中、23.7兆円（前年比+0.6%）での着地を予想する。 

■ 2021 年までの中期見通しについて、国内生産は、輸出拡大等の下支えもあり年平均+0.8%の

成長を予想する。国内需要（食の総需要）は、人口減少局面に入った一方でインバウンド需要

や世帯数の増加により、外食・中食市場が拡大し、略横ばいでの成長を予想する。グローバル

需要に関しては、米国の安定成長やアジアの新興国市場拡大が見込まれる。 

■ 2020 年頃を境に世帯数が減少トレンドに転じると本格的な国内食市場の縮小が始まる。一方

で、足下では欧米企業や一部の新興国企業が着実にグローバルプレゼンスを高めている。日

本企業の成長のカギは海外需要の取り込みとされる中、ハラルビジネスに代表されるような「食

のルールへの対応」の重要性が高まっており、日本企業がグローバル展開をする上で積極的

な関与が求められている。 

【図表 20－1】 需給動向と見通し 

 
（出所）食の安心・安全財団、国立社会保障・人口問題研究所、総務省、観光庁、食品需給研究センター、 

農林水産省、日刊経済通信社、農林水産政策研究所、Euromonitor よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）国内需要は生鮮食品等も含む食料支出総額 

（注 2）グローバル需要は日本を除く世界の小売チャネル（外食等業務用チャネル除く）の販売金額 

【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

食料支出
（兆円）

70.5 70.6 71.3 71.2

内、加工食品需要
加工食品
（兆円）

25.0 24.9 25.1 25.7

加工食品
（兆円）

0.4 0.4 0.4 0.5

加工食品
（兆円）

2.1 1.8 1.8 1.8

加工食品
（兆円）

23.3 23.5 23.7 24.4

加工食品
（100億米ドル）

299.8 305.7 313.4 349.9

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR
（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

食料支出
（％）

＋2.6% ＋0.2% ＋1.0% ＋0.2%

内、加工食品需要
加工食品
（％）

＋1.2% ▲0.3% ＋0.5% ＋0.6%

加工食品
（％）

＋24.9% ＋3.9% ＋5.1% ＋4.9%

加工食品
（％）

＋3.6% ▲14.3% ＋0.0% ▲0.1%

加工食品
（％）

＋1.3% ＋1.1% ＋0.6% ＋0.8%

加工食品
（％）

＋4.7% ＋1.9% ＋2.5% ＋2.7%

国内生産

国内生産

グローバル需要

輸入

輸出

輸入

国内需要（食の総需要）

グローバル需要

国内需要（食の総需要）

輸出

加工食品 
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I. 内需～人口減少を世帯数の増加が下支えし、当面は概ね横ばいで推移 

【図表 20－2】 国内需要の内訳 

 

（出所）食の安心・安全財団、国立社会保障・人口問題研究所資料、総務省「家計調査」、観光庁資料より 

みずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降は人口推計・世帯数・食の外部化比率・訪日外国人数等よりみずほ銀行産業調査部予想 

食料工業製品（以下、加工食品）の消費者物価指数は、2014 年 4 月の消費

税増税以降上昇し続け、2015 年も加工食品の値上げ浸透に伴い上昇がみら

れた（【図表 20-3】）。しかし、2016 年に入ってからその伸びは鈍化しており、

円高による食品輸入物価の大幅な下落が続いたことが一要因といえる。 

2016年 1～6月の食料支出は、前年同期比+1.7%であった（【図表 20-4】）。主

要品目別では、酒類と加工肉を除く幅広い製品でプラスとなっている。食の健

康志向の高まりや簡便化ニーズ等の追い風を受けて、乳製品や調理食品等

の品目で大幅プラスとなった一方、構成比の大きい外食については、食事機

会の減少や節約志向に伴う客単価の減少等により前年比マイナスとなった。

2016 年下期以降は、円高による加工食品の価格下落や消費税増税の延期

により駆け込み需要も想定されないことから、2016 年通年の食料支出は 70.6

兆円（前年比+0.2%）で着地する見通しである（【図表 20-2】）。2017 年につい

ては、消費支出が前年と略横ばいで推移する中（【図表 20-4】）、為替相場が

円安に推移することから食料物価についても底堅く、食料支出は 71.3 兆円

（前年比+1.0%）と予想する（【図表 20-2】）。 

既に日本の人口減少は始まっており、長期的な目線で見た場合の国内の食

市場は縮小トレンドに向かいつつある。しかしながら、世帯数は増加が続いて

おり、一人当たり食料支出額の大きい高齢者世帯、単身世帯、共働き夫婦世

帯等が国内食市場を下支えしている（【図表 20-5】）。また、訪日外国人増加

によるインバウンド需要や、食の健康志向の高まりを受けて新たな需要も生ま

れている。これらを踏まえ、2021 年の食料支出は 71.2 兆円（年率+0.2%）と予

想する（【図表 20-2】）。 

なお、国内需要の内、2016 年の加工食品需要については、国内生産が概ね

横ばいで推移する中、為替影響によって輸入が減少したこともあり 24.9 兆円

（前年比▲0.3%）と見込む。今後についても、インバウンド需要取り込みが期

待されることから、2017年の加工食品需要は 25.1兆円（年率+0.5%）、2021年

は 25.7兆円（年率+0.6%）での着地を予想する（【図表 20-2】）。 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

内食
食料支出
（兆円）

38.3 ＋2.1% 38.2 ▲0.4% 38.5 ＋0.8% 38.2 ＋0.0%

中食
食料支出
（兆円）

6.8 ＋3.7% 6.8 ＋0.6% 6.9 ＋2.0% 7.0 ＋0.5%

外食
食料支出
（兆円）

25.4 ＋3.1% 25.6 ＋0.9% 25.9 ＋1.1% 26.0 ＋0.3%

合計
食料支出
（兆円）

70.5 ＋2.6% 70.6 ＋0.2% 71.3 ＋1.0% 71.2 ＋0.2%

販売額
（兆円）

25.0 ＋1.2% 24.9 ▲0.3% 25.1 ＋0.5% 25.7 ＋0.6%

国内
需要
（食の
総需要）

国内需要
（内、加工食品需要）

（予想）

2021年

（予想）

2017年

（見込）

2016年2015年

（実績）
摘要

食料物価指数の

伸びは足下で鈍

化している 

2016 年の食料支

出は 70.6 兆円、

2017 年の食料支

出は 71.3 兆円と

予想 

国内人口が減少

する一方、世帯

数の増加やイン

バウンド需要が

下支えとなり 、

2021 年の食料支

出は 71.2 兆円と

予想 

2021 年の加工食

品需要は 25.7 兆

円と予想 
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【図表 20－3】 食料工業製品の消費者物価指数（左図：全体、右図：うち主要な加工食品） 

 

 

（出所）総務省「消費者物価指数月報」よりみずほ銀行産業調査部作成 

【図表 20－4】 食料支出の前年比伸び率推移（左）と 2016年 1～6月の主要品目別支出増減（右） 

  
（出所）総務省「家計調査」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）名目ベース。左グラフの 2016年見込はみずほ銀行産業調査部推計。 

2017年予想の消費支出はみずほ総研推計、食料費支出はみずほ銀行産業調査部推計。 

（注 2）右グラフの増減（棒グラフ）は 2016年 1～6月累計の前年同期比、構成比（折れ線グラフ）は対食料費支出 

【図表 20－5】 人口の減少と世帯数の減少推移 

 
（出所）国立社会保障・人口問題研究所「人口統計資料集」「日本の世帯数の将来推計（全国推計）」 

よりみずほ銀行産業調査部作成 
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II. グローバル需要～先進国・新興国ともに安定した成長が見込まれる 

【図表 20－6】 グローバル需要の内訳 

 

（出所）Euromonitor よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年以降は Euromonitor をもとにみずほ銀行産業調査部予想 

（注 2）加工食品販売金額は小売チャネルのみ（外食等業務用チャネルは含まず） 

（注 3）為替レートは 2015年基準で固定 

（注 4）ASEANはインドネシア、タイ、フィリピン、ベトナム、マレーシア、シンガポールの 6カ国 

① 米国 

先進国の中でも安定した成長が継続している米国では、多くの加工食品のカ

テゴリーで成長が見込まれる。但し、足下では穀物価格の下落によって小麦

加工製品等が下落したこともあり、2016 年の加工食品販売金額は 59.7 百億

米ドル（前年比+0.8%）と見込まれる。 

近年の米国では、忙しく食事に時間をかけられない人々の間で、従来の食事

の代わりに、手軽かつ健康的に栄養を摂取できる食品（スナック、ナッツバー、

スムージー等）を選択する人が増えてきている。また、近郊農場から直接仕入

れた新鮮で安全な食材を提供するレストラン（Farm to Table）がトレンドになり

つつある等、健康志向が強く、オーガニック、グルテンフリー、非遺伝子組み

換え（Non-GMO）等の健康に関する食の需要が高まっている。更には、米国

の中で最も多い人口帯で、かつ一人当たりの食支出割合が高いといわれる

「ミレニアル世代」の晩婚化や単身世帯の増加も相まって、今後も米国の食需

要は高まり続けることが想定される。以上を踏まえ、2017 年の加工食品販売

金額は 60.7 百億米ドル（前年比+1.6%）、2021 年の加工食品販売金額は、

64.5百億米ドル（年率+1.5%）と予想する。 

② 欧州 

足下でイタリアやフランス等一部の国における個人消費が弱含んでいるもの

の、欧州全体では概ね横ばいとなっている。食の分野についても横ばいでの

推移を見込んでおり、2016 年の加工食品販売金額は 99.3 百億米ドル（前年

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

米国
加工食品
販売金額

（100億米ドル）
59.3 ＋2.6% 59.7 ＋0.8% 60.7 ＋1.6% 64.5 ＋1.5%

欧州
加工食品
販売金額

（100億米ドル）
99.1 ▲0.1% 99.3 ＋0.3% 100.2 ＋0.8% 104.7 ＋1.1%

中国
加工食品
販売金額

（100億米ドル）
44.0 ＋2.6% 46.1 ＋4.9% 48.5 ＋5.1% 60.2 ＋5.5%

ASEAN
加工食品
販売金額

（100億米ドル）
10.1 ＋4.4% 10.5 ＋4.6% 11.0 ＋4.4% 13.1 ＋4.5%

その他
(除く日本）

加工食品
販売金額

（100億米ドル）
87.4 ＋3.1% 89.9 ＋2.9% 93.1 ＋3.6% 107.4 ＋3.6%

合計
（除く日本）

加工食品
販売金額

（100億米ドル）
299.8 ＋1.9% 305.7 ＋1.9% 313.4 ＋2.5% 349.9 ＋2.7%

グロー
バル
需要

2016年 2017年 2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

2015年
摘要

米国は安定した

成長が続く 

健康に関する食

の需要は底堅く、

2021 年までの

CAGR を+1.5%と

予想 

Brexit の影響は

現時点では小さ

いものと考える 
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比+0.3%）での着地となる見込みである。イギリスの EU 離脱決定等のイベント

はあったものの、現時点では食市場に与える影響は小さいものと考えており、

2017 年の加工食品販売金額は、100.2 百億米ドル（前年比+0.8%）と予想す

る。 

欧州においても健康志向に対する需要は高く、「オーガニック」「Bio」といった

食品を日常的に目にするようになった。とくに欧州域内の中でも健康食品に

対する意識は北欧や西欧が中心であったが、このトレンドが東欧にも波及し

つつある。欧州では「エコ」や「エシカル」といった観点からオーガニック食品を

購入する層が増えてきており、欧州食品市場を牽引するドライバーの一つに

なる可能性がある。これらを踏まえ、2021年の加工食品販売金額は、104.7百

億米ドル（年率+1.1%）と予想する。 

③ 中国 

中国の経済成長はやや落ち着きつつあるものの、それでもなお、食品市場は

他国と比して大きな伸びを示している。足下では、菓子や乳製品等が市場を

牽引しており、中国の 2016 年の加工食品販売金額は 46.1 百億米ドル（前年

比+4.9%）と見込まれる。 

今後の中国食品市場では、生鮮食品から加工食品へのシフトの動きが益々

高まっていくことが想定される他、食の安心・安全といった分野に対する需要

がより一層高まることが見込まれる。例えば、上海等の都市部では値段が多

少高くても作りたてや手作りの商品に対する選好が強くなっている。また、乳

幼児向け食品や乳製品市場の拡大が期待できることから、2017 年の加工食

品販売金額は 48.5 百億米ドル（前年比+5.1%）、2021 年の加工食品販売金

額は、60.2百億米ドル（年率+5.5%）と予想する。 

④ ASEAN 

ASEAN では、足下における中間所得層の増加を受けて食の欧米化が進み

つつある。飲料や乳製品等のカテゴリーが市場を牽引しており、ASEAN の

2016 年の加工食品販売金額は 10.5 百億米ドル（前年比+4.6%）と見込まれ

る。 

生活スタイルの変化が加工食品市場の拡大を後押しすると考えられ、農産・

食肉・水産加工品が大きく伸びることが期待できる。また、2016 年 1 月からの

ASEAN 経済共同体（AEC）の発足によって域内貿易の自由化や物流インフ

ラ整備が加速することも期待されている。これらを織り込み、2017 年の加工食

品販売金額は11.0百億米ドル（前年比+4.4%）、2021年の加工食品販売金額

は、13.1百億米ドル（年率+4.5%）と予想する。 
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III. 生産～輸出ニーズとインバウンド需要が生産の縮小トレンドを緩和 

【図表 20－7】 生産見通し 

 
（出所）日刊経済通信社「酒類食品統計月報」、農林水産政策研究所「少子・高齢化の進展と我が国の食料消費 

構造の展望」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降は農林水産政策研究所の品目別支出額試算等をもとにみずほ銀行産業調査部予想 

2016年の国際穀物価格は下落した（【図表 20-8】）。米国やロシア等主要生産

地が豊作であったことに加えて、最大の消費地である中国の景気減速やエネ

ルギー需要の低下が要因である。米農務省（USDA）は、2016 年の米国の小

麦、トウモロコシ、大豆の全てが史上最高の収穫量になるとの見通しを発表し

ており、需給バランスの観点で価格の下落を招いている。但し、主要原料価

格の内、砂糖のみインド・タイ等の干ばつの影響によって世界的な供給不足

が生じたことで価格が大幅に上昇した。 

食品輸入物価に目を向けてみると、2016 年は契約通貨ベースでの食品輸入

物価の下落に円高による影響も加わり、円ベースでの食品輸入物価は大幅

に落ち込んだ。2017 年の為替相場は 2016 年よりも円安が見込まれる中、円

ベースでの食品輸入物価は、徐々に上昇していくものとみられる（【図表

20-9】）。 

2016 年の食品製造業生産額は、23.5 兆円（前年比+1.1%）と見込まれる（【図

表 20-7】）。穀物価格の下落による小麦粉・同二次加工品の価格下落を除き、

各カテゴリーともに価格面での大幅な変動はない。一方、数量面では、夏の

猛暑の影響により清涼飲料が大きく販売数量を伸ばしたほか、健康志向によ

るヨーグルト等の販売増加が牛乳・乳製品カテゴリーの生産数量を下支えし

た。 

2017年は、原料価格について概ね横ばいと見込んでおり、上述の通り食品輸

入物価も大きな変動がないことを予想する中、ベースの物価上昇を+0.1%とし

た。数量面では、清涼飲料・菓子・乳製品を中心に健康志向、高機能化等の

追い風を受けて増加するとともに、食品輸出も拡大するだろう。以上を踏まえ、

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021
CAGR）

清涼飲料
生産金額
（10億円）

3,676 ▲0.3% 3,786 ＋3.0% 3,824 ＋1.0% 3,899 ＋0.6%

酒類
生産金額
（10億円）

3,369 ＋1.2% 3,393 ＋0.7% 3,410 ＋0.5% 3,731 ＋1.9%

菓子類
生産金額
（10億円）

2,452 ＋4.4% 2,470 ＋0.7% 2,482 ＋0.5% 2,630 ＋1.3%

小麦粉・
同二次加工

品

生産金額
（10億円）

2,525 ＋6.6% 2,516 ▲0.3% 2,529 ＋0.5% 2,552 ＋0.3%

牛乳・乳製品
生産金額
（10億円）

2,223 ＋3.3% 2,243 ＋0.9% 2,277 ＋1.5% 2,233 ▲0.1%

油脂・調味料
生産金額
（10億円）

1,943 ＋1.0% 1,961 ＋0.9% 1,963 ＋0.1% 2,146 ＋1.8%

食肉加工・
水産練製品

生産金額
（10億円）

1,051 ＋0.4% 1,051 ▲0.0% 1,049 ▲0.2% 1,014 ▲0.7%

その他
生産金額
（10億円）

6,017 ▲1.4% 6,083 ＋1.1% 6,117 ＋0.6% 6,210 ＋0.4%

合計
生産金額
（10億円）

23,257 ＋1.3% 23,503 ＋1.1% 23,650 ＋0.6% 24,414 ＋0.8%

国内
生産

2017年 2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

2016年
摘要

2015年
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高騰している 
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生産額は、23.7兆円（前年比+0.6%）と予想する（【図表 20-7】）。 

今後については、若年層の酒離れによる酒類カテゴリーの縮小や、家庭での

調理機会の減少に伴う調味料カテゴリーの縮小等から、国内生産は緩やかに

縮小していく見通しである。但し、2021 年までに関しては、輸出ニーズや菓子

に代表されるような訪日外国人向けのインバウンド需要に下支えられることか

ら、2021年の食品製造業生産額は 24.4兆円（年率+0.8%）と予想する。 

【図表 20－8】 主要原料価格の推移 【図表 20－9】 輸入物価と為替・食料品価格 

 
（出所）ロイター社データ等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年 10月までのデータは、先物商品市場の価格推移 

（各月末の期近価格） 

（注 2）大豆・小麦・トウモロコシはシカゴ商品取引所、砂糖は ICE  

Futures USの取引価格 

（注 3）2016年 11月以降のデータは、2016年 10月 25日時点に 

おける各限月の直近受渡価格 

 

（出所）日本銀行「企業物価指数（2010年基準）、FAO、IMF 

よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）Food Price Index：FAO（国連食料農業機関）が毎月発表 

する、世界の食料価格の指標（指数）であり、国際取引 

価格から算出される 

IV. 輸出～足下で輸出の伸びは鈍化しているが、拡大トレンドは不変 

2016 年の加工食品輸出額は、3,641 億円（前年比+3.9%）を見込む。円高や

輸出先における供給過剰から水産加工品の輸出は弱含んだ。また、菓子（前

年比+11.2%）、酒類（前年比+8.7%）、製穀粉加工品（前年比+11.3%）等の輸

出額は増加した（【図表 20-10】）。 

政府は 2020年までに「加工食品輸出額 5,000億円」の達成を目指しているが、

足下では円高の影響もあり輸出額の伸びは鈍化傾向にある。一方、世界的な

日本食ブームを背景にした日本酒・調味料等の需要拡大は十分に見込まれ

ることから、2017年の加工食品輸出額は 3,826億円（前年比+5.1%）、2021年

の加工食品輸出額は 4,617億円（年平均+4.9%）と予想する（【図表 20-10】）。 

食の輸出拡大をより積極的に進めるためには、国家レベルでの自由貿易の枠

組み構築等が重要となってくるが、企業レベルで考えてみると、「食品安全管

理に関する取り組み」が注目を集めている。食品製造・流通のグローバル化が

進展する中、足下では世界的なHACCPの義務化の流れや、食品の安全・信

頼確保のための取り組みを世界の食料産業で統一的に管理する動きが強ま
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っており、このことが取引先に FSSC22000
1
 等の GFSI

2承認規格の取得に繋

がっている。日本においても、食品安全管理に関する品目横断的かつ統一

的なスキームの運用が始まったところであり、今後更なる輸出拡大にむけて、

官民一体となった規格への取り組み3の加速が期待されている。 

【図表 20－10】 加工食品の品目別輸出額 

 

（出所）財務省「貿易統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

V. 輸入～国内需要と同様に輸入額も横ばいトレンドに 

2016年の加工食品輸入額は、円高の影響から 17,891億円（前年比▲14.3%）

となる見込みである。飲料（前年比▲23.3%）、畜産加工品（前年比▲15.5%）、

水産加工品（前年比▲14.0%）等が大きく減少した（【図表 20-11】）。 

国内需要が横ばい傾向にある中、加工食品の輸入についても横ばい傾向に

ある。酒類等の一部品目では輸入の増加が期待できるものの、内食市場の縮

小等、生活スタイルの変化によって水産加工品や農産加工品に関する輸入

の減少が想定され、2017年の加工食品輸入額は17,896億円（前年比+0.0%）、

2021年の加工食品輸入額は 17,821億円（年平均▲0.1%）と予想する（【図表

20-11】）。 

 

 

 

 

 

                                                   
1 食品安全システムの規格。世界の食品製造業、小売業で採用されているサプライチェーンマネジメントの指針とされている。 
2 Global Food Safety Initiativeの略で、グローバルな食品安全マネジメントシステムの収束を目指して設立された組織。 
3 具体的には、2016年 1月に一般財団法人食品安全マネジメント協会が設立され、食品安全への取り組みを世界に発信する手

段としての規格・認証スキームを展開し始めている。 
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【図表 20－11】 加工食品の品目別輸入額 

 

（出所）財務省「貿易統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

VI. 日本企業のプレゼンスの方向性 

欧米企業は積極的な M&A 戦略等を展開し、既にグローバルプレゼンスを発

揮している。例えば中国において、Nestlé やDanoneは地場のローカルブラン

ドを買収し市場の獲得に成功している。また、アジアを中心とした一部の新興

国企業も、各国の食市場の拡大を背景に着実な成長を歩み始めた。中国の

地場企業であった蒙牛乳業や伊利集団は、成長する中国国内市場を取り込

み世界の食品メーカーTOP15 に名を連ねた。更には世界最大の米国豚肉加

工業者である Smithfield Foods が双匯国際（現：萬州国際）に 47 億ドルで買

収された事例（2013 年）など記憶に新しい。このような中、日本企業のグロー

バルプレゼンスは相対的に低下しつつある状況といえよう。 

加工食品ビジネスは、味と価格の基準を決めることのできる先行者に多くのメ

リットがあるとされる。世界最大の胃袋数を有する中国や、所得の伸びが著し

く、食の主たるカテゴリーが生鮮品から加工食品へシフトする可能性の高い

ASEAN 等の新興国において、日本企業は今以上にスピード感を持って更な

るビジネス拡大に努めなければ、グローバルプレゼンスは加速度的に低下す

ることになるだろう。 

VII. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

日本国内では、生活スタイルの変化によって中食市場や健康に関する食ビジ

ネスが拡大しており、一部のカテゴリーでは国内において事業を拡大できる可

能性が残されている。 

例えば、ヨーグルトの開発に際して、明治、雪印メグミルク、森永乳業等の乳

業メーカー各社は、風邪の発症を抑えにくくする効果、整腸効果、ウイルスの

感染予防といった健康を切り口としたヨーグルトの高付加価値化を実現させる

ことで消費者の需要を喚起し、7 年以上連続で市場規模拡大に貢献している。
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このように、国内食市場にフォーカスをあてた場合、健康や個食化という切り

口から、既存の製品に高い付加価値をつけて、事業を拡大するチャンスは今

後もあるだろう。 

しかしながら、2020 年代以降、国内食市場が縮小傾向に向かう中、日本企業

が持続的に成長していくためには、「海外需要をどのようにして取り込むか」と

いう点が最も重要な戦略となってくる。海外需要を上手く取り込めている欧米

企業に目をむけると、各国の食文化に根差したR&D、国ごとに異なるプロダク

トラインナップの整備、グローバルな人材力を起点とした各国へのアプローチ、

共通のシステム基盤導入によるコストダウンなど、グローバル経営力を発揮し

た事業展開を実現している。先述の通り、大手欧米企業のグローバル展開に

おいては大型 M&A による事業拡大に注目が集まるが、むしろ各エリアの食

文化やルールに基づく「ローカル対応」、グローバル企業ならではのノウハウ

を活用した「標準化」、そして、これら二つを組み合わせにより海外事業を強力

に展開しているという点が欧米企業の強さのカギといえよう。 

中でも、欧米企業が積極的に関与している分野の一つとして「食のルール作

りへの関与やルールへの対応」が挙げられる。例えば、先述の HACCP 等の

食品安全マネジメントに係るグローバルなルールの枠組みは欧米企業主導で

策定されている。また、欧米企業は、消費者にとって商品購入の直接のきっか

けとなりうる、オーガニック・Health Claims（健康強調表示）等の食の認証・認

定といったルールにきめ細やかに対応している（【図表 20-12】）。このように、

食のルール作りへの関与や作られたルールへの対応が海外需要を取り込む

ための重要なポイントになっていると言えよう。 

【図表 20－12】 欧米企業による海外需要取り込みのアプローチ方法 

 

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 
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食のルールへの対応に関して、日本企業が欧米企業と比して取り組みが遅

れている項目の一つに「ハラル」への対応があげられよう。トムソン・ロイターの

調査によれば、ムスリム消費者による世界における食品・飲料市場規模は

2013年時点で 1.3兆ドルとされるが、2019年には 2.5兆ドルまで拡大すると予

想されており、有望なマーケットの一つと目される。ところが、実際にハラル認

証に対応している日本企業の数はそれほど増えておらず、このままでは日本

企業は大きなビジネスチャンスを取り逃してしまう可能性がある（【図表

20-13】）。 

イスラム人口は 2030年には約 20億人を超えると予測されており、世界の三人

～四人に一人がムスリムとされ、その 6 割がアジア圏で生活をすると言われて

いる（【図表 20-14】）。現在、日本のハラル食品市場は 400億円程度まで拡大

してきたと言われており4、今後も東京オリンピックや訪日インバウンドを通じた

需要増加が見込まれる他、ハラル認証をうけた日本の食の輸出が期待されて

いる。以上を踏まえ、食の認証・ルールへの関与や対応に係る日本企業の戦

略を考察する一例として、今後大きく拡大するハラルビジネスについて採り上

げたい。 

【図表 20－13】 日本におけるハラル認証取得推移 【図表 20－14】 イスラム人口の推移 

 
（出所）農林水産省「平成 26年度ハラール食品にかかる実態

調査（委託先：三菱 UFJ リサーチ＆コンサルティング）」
よりみずほ銀行産業調査部作成 

 
（出所）農林水産省「平成 26年度ハラール食品にかかる実態

調査（委託先：三菱 UFJ リサーチ＆コンサルティング）」
よりみずほ銀行産業調査部作成 

まず、インバウンド戦略について考えてみると、イスラム圏からの訪日観光客

は増え始めている。例えば、マレーシア・インドネシアからの合計訪日外国人

観光客は、2012年時点では 23万人だったが、3年後の 2015年には 52万人

を超え、過去最高を更新した。特に、2020 年に東京オリンピックが開催される

こともあり、選手や観光客をターゲットにした、ハラル食品に関するケータリン

グビジネスや外食ビジネスが大きく伸びることが期待される。イスラム圏の食文

化を正しく理解し、ハラル認証を取得することができれば、ムスリムは安心して

食事や土産を購入することができるが、ハラル認証に関しては、認証取得まで

に時間がかかること、認証取得後の運用においてもコストがかかること等がネ

ックとなる。この点、一部の外食企業等は「ムスリムフレンドリー5」等のハラル認

証に準ずるステータスを確保し、ハラルマーケットを上手く取り込んでいる企業

が出始めている。 

                                                   
4 並河良一「ハラル食品マーケットの手引き 改訂版」（2015）日本食糧新聞社 
5 ムスリム専用のメニューを用意するなど、ある施設・環境が部分的にハラル基準を満たしている状態。 
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次に日本からのイスラム圏への輸出については、国ごとにハラル認証が異な

る上、日本側の認証機関との提携関係が複雑である等、越えるべきハードル

がある。しかしながら、足下で難しいとされる畜産物の輸出に対応できる食肉

処理施設が日本でも整備され始めており、今後、日本産和牛等の国際的に

評価が高い畜産加工食品の輸出が期待される。 

海外でのハラル食品製造販売に関しても、インドネシアやマレーシア等のア

ジアのイスラム圏マーケットの獲得にとどまらず、同地域を食品製造のハブ拠

点にして、中東諸国へのアプローチや日本への輸出を行う企業も増え始めて

いる。例えば、インドネシアにおいて風味調味料シェアの約 60%を有している

味の素は、インドネシアの製造拠点をハブとして、中東や北アフリカといった

新たなイスラム圏マーケットを取り込もうとしている。また、キユーピーは 2010

年にマレーシアでハラル認証を取得し、現地でマヨネーズの製造販売を行っ

てきたが、2015 年から日本へ輸出を行い、日本在住のムスリムやイスラム圏か

らの訪日外国人をターゲットに販売を行っている。 

海外企業の取り組みに目をむけると、イスラム圏に属さない国の企業であって

もハラル対応を積極的に行っている企業が見受けられる。例えば、Nestlé は

売上の 30%以上がハラル関連製品であり、ハラル基準を順守した工場が 85

を超えていると言われている。他にも Danone や Unilever 等、グローバルに事

業を展開している企業は、積極的にハラルビジネスに注力している。 

AEC の発足やその他の自由貿易・通商政策の進展、そして先進国や新興国

都市部で大きなトレンドとなっている健康志向の高まりにより、今後、食のグロ

ーバル化とそれに伴う認証・ルールへの対応の重要性は一層増すものと考え

られる。ハラルへの取り組みで見られる通り、日本企業は食の認証・ルールへ

の対応に出遅れ気味であるが、一部には積極的に対応しようとする企業も出

始めている。日本企業の強みである、安心・安全な食品、健康志向食品等を

グローバルに展開する際には、こういった取り組みに後れを取ることなく、むし

ろルール作りから積極的に関与していくことが求められるだろう。 

 

（流通・食品チーム 

田中 秀侑／穂苅 由紀／金子 共威／鷹嘴 直子） 
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【要約】 

■ 国内需要は、2016 年度は政府投資と民間住宅投資が牽引し、増加を見込む。2017 年度は、

民間住宅投資の減少が大きく、全体で減少を予想する。グローバル需要については、米国・

欧州は緩やかな景気回復を背景に、中国・ASEAN は旺盛なインフラ需要から、それぞれ着実

な増加を予想する。 

■ 中期的には、国内需要は都市部を中心に大型案件が相応に存在するため、オリンピック終了

後も民間非住宅投資の下支えにより緩やかな減少を予想する。グローバル需要については、

米州・欧州は経済成長率ベースで緩やかに増加、中国・ASEAN は引き続き比較的高い水準

で増加すると予想する。 

■ 国内需要及び担い手の減少を見据え、国内事業での生産性向上や新たな収益確保に向けた

取組みに加え、成長を続ける海外需要の取込みが重要となる。IoT を活用した建設技術等の

研究開発の推進は、国内の生産性向上のみならず、海外を含めた新たな事業展開にもつな

がる取組みであり、グローバルプレゼンス向上に資する競争力の源泉となり得る。 

【図表 21－1】 需給動向と見通し 

 
（出所）国土交通省「建設投資見通し」、米国統計局 The Value of Construction Put in Place、欧州連合統計局

Gross fixed capital formation at current prices（construction）、国連統計部 value added by economic 

activity（construction）よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）日本は年度、日本以外は暦年 

（注 2）2015年の中国・ASEAN、2016年～2021年の各国数値はみずほ銀行産業調査部見込値、予想値 

（注 3）欧州は EU加盟国（除くクロアチア）27カ国の合計値、ASEANは ASEAN5（インドネシア、フィリピン、 

マレーシア、タイ、ベトナム）の合計値 

【実額】
摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績/見込） （見込） （予想） （予想）

名目建設投資額
（兆円） 51.0 51.8 51.4 48.0

 米州 名目建設投資額
（十億ドル) 1,112 1,157 1,182 1,283

 欧州 名目建設投資額
（十億ユーロ） 1,434 1,464 1,480 1,567

 中国 名目建設業付加価値額
(十億人民元） 4,788 5,105 5,446 6,961

 ASEAN 名目建設業付加価値額
(十億ドル） 147 155 162 193

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021年

CAGR

（単位） （実績/見込） （見込） （予想） （予想）

（％）
▲ 0.6% ＋ 1.7% ▲ 0.7% ▲ 1.5%

 米州 （％）
＋ 10.6% ＋ 4.0% ＋ 2.1% ＋ 2.1%

 欧州 （％）
＋ 4.4% ＋ 2.1% ＋ 1.1% ＋ 1.4%

 中国 （％）
＋ 6.9% ＋ 6.6% ＋ 6.7% ＋ 6.4%

 ASEAN （％）
＋ 4.8% ＋ 4.8% ＋ 4.6% ＋ 4.6%

国内需要

国内需要

グローバ
ル需要

グローバ
ル需要

建 設 
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I. 内需～国内建設投資は中期的には緩やかに減少～ 

1.  足下の動向と中期見通し 

【図表 21－2】 国内需要（国内名目建設投資）の内訳 

 

（出所）国土交通省「建設投資見通し」、統計情報ウェブサイト等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016～2021年度はみずほ銀行産業調査部見込値、予想値 

 

2016年度は、熊本震災復興等に関する大型の補正予算編成による公共工事

の増加と、相続税対策での貸家建設が牽引する民間住宅投資の増加により、

全体として51.8兆円（前年度比+1.7%）と増加を見込む。2017年度は、主に貸

家建設ニーズの落ち着きに伴う民間住宅投資の減少により 51.4兆円（前年度

比▲0.7%）、2021 年度は政府部門と民間住宅投資が減少となるも民間非住

宅投資の下支えにより 48.0兆円と、緩やかな減少を予想する（2016～2021年

度 CAGR▲1.5%）。東京オリンピック・パラリンピック関連投資の剥落に加え、

我が国の厳しい財政状況に鑑みれば、政府建設投資が持続的に増加してい

くことは考えにくく、人口減少の影響による民間住宅投資の縮小も避けられな

い。一方で都市部を中心とした大型プロジェクトは、東京オリンピック・パラリン

ピック後も相応に存在することから、民間非住宅投資が下支えになると考えら

れる（【図表 21-2、3】）。 

【図表 21－3】 国内名目建設投資の推移 

 
（出所）国土交通省「建設投資見通し」、統計情報ウェブサイト等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016～2021年度はみずほ銀行産業調査部見込値、予想値 

 

（単位） （実数） （前年度比） （実数） （前年度比） （実数） （前年度比） （実数）
（2016-2021年度

CAGR）

 政府 名目
(兆円） 21.6 ▲ 6.1% 21.8 ＋ 1.2% 21.7 ▲ 0.5% 19.6 ▲ 2.1%

 民間住宅 名目
(兆円） 14.4 ＋ 2.3% 14.9 ＋ 3.3% 14.4 ▲ 3.4% 13.1 ▲ 2.5%

 民間非住宅 名目
(兆円） 15.0 ＋ 5.6% 15.1 ＋ 0.7% 15.3 ＋ 1.6% 15.3 ＋ 0.3%

合計 名目
(兆円） 51.0 ▲ 0.6% 51.8 ＋ 1.7% 51.4 ▲ 0.7% 48.0 ▲ 1.5%

摘要
（見込） （見込） （予想） （予想）
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① 政府建設投資 

2016 年度の政府建設投資は、東北震災復興需要に一服感が見られた 2015

年度に対し、21.8 兆円（前年度比+1.2%）と増加を見込む。当初予算は 2015

年度比ほぼ横ばいであったが、7,000 億円規模の熊本震災復興関連の補正

予算1や、1.2 兆円規模の 2 次補正予算2が追加された。公共工事の発注動向

を示す指標である公共工事前払保証請負額を見ると、2016 年 9月までで 8.8

兆円（前年同期比+5.3%）と増加しており、同年 4 月に政府が指示した公共工

事執行前倒しの効果が表れていることが伺える（【図表 21-4】）。 

2017年度は、21.7 兆円（前年度比▲0.5%）と微減を予想する。2016年度のよ

うな震災を契機とした大規模な補正予算の計上は想定しにくいが、2016 年度

2 次補正予算に関連する工事や、東京オリンピック・パラリンピック関連施設の

工事進捗が下支えとなり、減少幅は小幅に留まると予想する。 

2021年は、19.6兆円と減少を予想する（2016～2021年度CAGR▲2.1%）。東

京オリンピック・パラリンピック関連施設の完成が想定される 2019 年度までは

底堅く推移するものの、当該施設に係る予算の剥落により 2021年度は減少を

予想する。老朽化するインフラの維持更新需要やインバウンド増に資するクル

ーズ船対応の港湾投資等が想定されるが、我が国の厳しい財政状況に鑑み

れば、政府建設投資が持続的に増加することは期待しづらい。 

【図表 21－4】 公共工事前払保証請負額の推移 

 
 

（出所）東日本建設業保証株式会社「公共工事前払金保証統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

② 民間住宅投資 

2016年度の民間住宅投資は、14.9兆円（前年度比+3.3%）と2015年度に引き

続き増加を見込む。2015 年 1 月に増税された相続税の対策に加え、2016 年

1 月に日銀が導入したマイナス金利政策の効果もあり、貸家の建設ニーズが

根強い。2016年 9月までの新設住宅着工床面積は 40.6百万㎡（前年同期比

+4.1%）と増加しており、通期でも増加を見込む（【図表 21-5】）。 

                                                   
1 うち 4,100億円は 2次補正の財源に充当。 
2 『21世紀型のインフラ整備』3,828億円（「外国人観光客 4,000万人時代に向けたインフラ整備」「リニア中央新幹線や整備新幹

線等の整備加速」等）、『熊本地震や東日本からの復興や安全・安心、防災対策の強化』7,872億円など。 

（兆円）

2012年度 2013年度 2014年度 2015年度
2016年度
（4～9月）

前年
同期比

　全国 12.4 14.6 14.5 14.0 8.8 +5.3%

  北海道 0.8 0.9 0.9 0.8 0.6 +7.4%

東北 2.2 2.7 2.8 2.6 1.5 +1.3%

関東 2.9 3.4 3.5 3.8 2.3 +7.9%

北陸 0.8 0.9 0.8 0.7 0.5 +9.9%

中部 1.4 1.6 1.6 1.5 1.0 ▲0.6%

近畿 1.3 1.5 1.6 1.5 1.0 +8.4%

中国 0.8 0.9 0.9 0.8 0.4 ▲3.6%

四国 0.5 0.6 0.6 0.5 0.3 +11.6%

九州 1.6 1.9 1.8 1.6 1.0 +8.9%
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2017 年度は、14.4 兆円（前年度比▲3.4%）と減少を予想する。これまで民間

住宅投資の増加を牽引していた貸家の建設は、相続税対策による建設ニー

ズが落ち着くことにより、減少すると見込む。また、2021 年度は 13.1 兆円と減

少を予想する（2016～2021年度CAGR▲2.5%）。人口減少の影響は避けられ

ず、民間住宅投資は中期的に減少に向かうと考えられる。 

【図表 21－5】 新設住宅着工床面積の推移 

 

 

 

（出所）国土交通省「建築着工統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

③ 民間非住宅投資 

2016年度の民間非住宅投資は、15.1兆円（前年度比+0.7%）と微増を見込む。

首都圏の不動産再開発プロジェクトやリニア新幹線等の工事が徐々に始まっ

ており、2016年 9月までの着工床面積は 23.8㎡（前年同期比+1.0%）と増加し

た（【図表 21-6】）。人手不足を起因とする建設費用の高騰は落ち着きを見せ

ており、現状トレンドでの工事進捗が見込まれる（【図表 21-7、8】）。 

2017 年度は、15.3 兆円（前年度比+1.6%）と増加を予想する。東京オリンピッ

ク・パラリンピック関連施設の大型公共工事が本格化する影響により、人手不

足による建設費用の高騰から民間工事の着工が遅れる可能性があり、増加幅

は一定程度に留まると見込まれる。 

2021 年度は、15.3 兆円を予想する（2016～2021 年度 CAGR+0.3%）。プロジ

ェクトによっては、東京オリンピック・パラリンピックの開催までに完成させようと

するインセンティブが働き、投資額のピークは開催前の 2019 年度になると予

想される。東京オリンピック・パラリンピック終了後は需要の若干の落ち込みが

想定されるが、以降も都市部を中心に大型案件が相応に存在することから、

民間非住宅投資は底堅く推移するだろう。 
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【図表 21－6】 民間非住宅着工床面積の推移 

 

 

 
（出所）国土交通省「建築着工統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

   【図表 21－7】 建設技能労働者（注）不足率の推移 【図表 21－8】 建設工事費デフレーターの推移 

 
（出所）国土交通省「建設労働需給調査」よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

（注）6職種：型わく工（土木）、型わく工（建築）、左官、 

とび工、鉄筋工（土木）、鉄筋工（建築） 

 
（出所）国土交通省「建設工事費デフレーター」より 

みずほ銀行産業調査部作成 

（注）基準：2005年度＝100 

 

II. グローバル需要～中国・ASEAN を中心に世界の建設市場は伸長～ 

【図表 21－9】 グローバル需要の内訳 

 

（出所）米国統計局 The Value of Construction Put in Place、欧州連合統計局 Gross fixed capital formation at 

current prices（construction）、国連統計部 value added by economic activity（construction）より 

みずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2015年の中国・ASEAN、2016～2021年の各国数値はみずほ銀行産業調査部見込値、予想値 

（注 2）欧州は EU加盟国（除くクロアチア）27カ国の合計値、ASEANは ASEAN5（インドネシア、フィリピン、 

マレーシア、タイ、ベトナム）の合計値 
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土 木

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

米国 名目建設投資額
（十億ドル) 1,112 ＋ 10.6% 1,157 ＋ 4.0% 1,182 ＋ 2.1% 1,283 ＋ 2.1%

欧州 名目建設投資額
（十億ユーロ） 1,434 ＋ 4.4% 1,464 ＋ 2.1% 1,480 ＋ 1.1% 1,567 ＋ 1.4%

中国 名目建設業付加価値額

(十億人民元） 4,788 ＋ 6.9% 5,105 ＋ 6.6% 5,446 ＋ 6.7% 6,961 ＋ 6.4%

ASEAN 名目建設業付加価値額

(十億ドル） 147 ＋ 4.8% 155 ＋ 4.8% 162 ＋ 4.6% 193 ＋ 4.6%

摘要
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① 米国 

2016年の建設投資は 1兆 1,570億ドル（前年比+4.0%）、2017年は 1兆 1,820

億ドル（前年比+2.1%）と増加を予想する（【図表 21-10】）。2016 年 9 月までの

建設投資は 8,632 億ドル（前年同期比+4.4%）と増加した。このうち政府建設

投資は 2,129 億ドル（前年同期比▲2.2%）と減少しているが、2015年 12月に

成立した陸上交通再生法（FAST
3
 Act）により、今後 5年間で道路や橋梁など

の交通インフラ維持・修繕に対して 3,050 億ドルの投資が可能となった。老朽

化するインフラに対する維持・更新需要の高まりを背景に、堅調な推移が見込

まれる。 

2021 年は、1 兆 2,830 億ドルと中期的にも堅調な推移を予想する（2016～

2021 年 CAGR+2.1%）。新たに大統領に就任するトランプ氏は、大統領選の

公約として大規模なインフラ投資を掲げており、勝利演説では「幹線道路、橋、

トンネル、空港、学校、病院、インフラを再建する。これが何よりも重要になる

だろう。」と述べている。今後の経済政策でインフラ投資を優先させる姿勢が

伺えるものの、公約がどこまで実行されるかは現状不透明であり、予想値に加

味していない。建設投資がリーマンショック前の水準まで回復する中、経済成

長率をベースとした増加を予想する。 

【図表 21－10】 米国名目建設投資の推移 

 
（出所）米国統計局 The Value of Construction Put in Place よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

② 欧州 

2016 年の建設投資は 1 兆 4,640 億ユーロ（前年比+2.1%）、2017 年は 1 兆

4,800 億ユーロ（前年比+1.1%）と景気回復を背景に緩やかな増加を予想する

（【図表 21-11】）。イギリスでは、メイ首相が、2016 年 10 月の保守党大会にお

いて、EU離脱交渉開始のトリガーとなる「脱退通告」を 2017年 3月までに行う

と表明したが、ポンドが対ドルで急落する事象も生じており、厳しい離脱交渉

になることが想定されることから、堅調に推移してきたイギリスの建設投資の減

少といったマイナス影響も考えられる。 

                                                   
3 Fixing America's Surface Transportation の略。 
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2021年は、1兆 5,670億ユーロと、リーマンショック前の水準まで回復すると予

想する（2016～2021 年 CAGR+1.4%）。イギリスの EU 離脱に伴う欧州建設投

資への影響は懸念されるが、債務危機からの緊縮財政は一服しており、景気

回復に伴って緩やかに増加していくと予想する。 
 

【図表 21－11】 欧州名目建設投資の推移 

 
（出所）欧州連合統計局 Gross fixed capital formation at current prices（construction）よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

 

③ 中国 

2016年の建設業付加価値額は 5兆 1,050億元（前年比+6.6%）、2017年は 5

兆 4,460 億元（前年比+6.7%）と連続増加を予想する（【図表 21-12】）。足下で

は景気に減速感が見られ、成長スピードに陰りが見られる中、中国政府は道

路や空港整備などのインフラ投資を積極的に進めており、建設業付加価値額

は着実に増加していくと予想する。 

2021 年は 6 兆 9,610 億元と引き続き高い水準での推移を予想する（2016～

2021年 CAGR+6.4%）。経済の成長スピードの減速から住宅着工は減少が見

込まれるものの、広大な国土を結ぶ交通インフラ需要は引き続き相応に存在

することから、中速での成長は続くと予想する。 
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【図表 21－12】 中国名目建設業付加価値額の推移 

 
（出所）国連統計部 value added by economic activity（construction）よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

④ ASEAN 

2016年の建設業付加価値額は1,550億ドル（前年比+4.8%）、2017年は1,620

億ドル（前年比+4.6%）と予想する。ASEAN（ベトナム、タイ、マレーシア、フィリ

ピン、インドネシア）の建設市場規模は他の地域と比べて小さいものの、高い

経済成長を背景に急ピッチで拡大してきた（【図表 21-13】）。近年は中国経済

の減速の影響により、ASEAN の経済成長はペースダウンしており、建設市場

の成長スピードも鈍化傾向にある。 

2021 年は、1,930 億ドルと予想する（2016～2021 年 CAGR+4.6%）。ASEAN

域内では鉄道、空港、高速道路等の交通インフラを中心とするプロジェクトが

相応に予定されている。また、AEC
4による域内関税撤廃の進展により、近隣

国への輸出が伸びるなど域内経済への好影響、ひいては建設投資の増加も

期待される。これらの理由から、中期的な建設業付加価値額は増加基調で推

移すると予想する。 

【図表 21－13】 ASEAN 名目建設付加価値額の推移 

 
（出所）国連統計部 value added by economic activity（construction）よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

                                                   
4 ASEAN経済共同体：ASEANに加盟する10カ国が域内の貿易自由化や市場統合などを通じて成長加速を目指す広域経済連

携の枠組み。 
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【参考図表】 建設業付加価値額の内訳 

 
 

（出所）国連統計部 value added by economic activity（construction）よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

III. 日本企業のプレゼンスの方向性 

2015 年の世界の建設企業売上ランキングでは、上位 10 社のうち 7 社を中国

企業が占めている。中国企業は、外資規制に守られた中国国内市場の拡大

を背景に、ここ 10年間で急速に成長を遂げてきた（【図表 21-14】）。中国政府

の一帯一路構想5とともに、アジアやアフリカ等の新興国でも存在感を高めつ

つある。足下では中国国内市場の成長スピードに陰りが見られるものの、2015

年 12月に中国が提唱・主導して発足したアジアインフラ投資銀行（AIIB）の開

業に加え、中国交通建設（CCCG）がオーストラリアの建設会社 John Holland 

Group を買収するなど、海外進出を強める動きも見られる。 

韓国企業は、国内市場規模が小さいことに加え、手厚い政府の海外進出支

援策もあり、中東やアジアを中心に海外受注を伸ばすことにより、ここ 10 年間

で存在感を高めてきている。一方、欧州建設企業は、ランキングは落としなが

らも、クロスボーダーを含めた積極的な M&A を行い、業容を拡大している。

本業たる建設業の他、利幅の大きいインフラ運営等も実施しており、地域的に

は自国と欧州域内が中心だが、近年ではフランスの VINCIがカンボジアや日

本の空港運営に参画するなど、アジアでの存在感を高めつつある。 

これに対し、日本企業は国内中心の事業体制となっており、海外事業は国内

事業の補完として位置づけ、自前のリソース中心に事業展開を行う企業が多

い。そのためグローバルな成長は限定的であり、過去 10 年間の売上高は概

ね横ばいで、世界の建設企業ランキングにおける位置も低下してきた。国内

が人口減少社会に突入する中、これまで通りの国内ばかりに注目した経営で

は飛躍的な成長は期待できず、中期的な日本企業のグローバルプレゼンス

は低下する一方であろう。 

 

                                                   
5 中国から中央アジアを経てロシアへ向かう「シルクロード経済ベルト」と、南シナ海からインド洋へ向かう「21世紀海上シルクロー

ド」を、中国を中心に開発していくという構想。 
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しかしながら近年、地域を絞り込んだうえで海外事業展開を進める動きや、一

部の企業ではM&A を活用した海外展開が増えており、以前と比べ着実に海

外需要を取り込む意識が強まっている。2014 年度は日系企業の海外受注額

が過去最高の 1.82兆円を記録したほか、2015年度も同現地法人での受注が

1.08兆円と過去最高を更新している（【図表 21-15】）。 

【図表 21－14】 世界の建設企業ランキング 

 

（出所）Engineering News-Record資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

【図表 21－15】 日系建設企業海外受注額推移と地域別内訳 

 
 

 

 
 

（出所）海外建設協会（OCAJI）資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

IV. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

これまで見てきた建設市場の中期見通しを踏まえ、我が国の建設企業がグロ

ーバルプレゼンスを高めていくための戦略と留意すべきリスクシナリオについ

て考察したい。 

【2004年】 （百万ドル） 【2015年】 （百万ドル）

企業名 国 売上高 内海外売上高 海外比率 企業名 国 売上高 内海外売上高 海外比率

1 VINCI フランス 24,268 9,202 37.9% 1 中国建築（CSCEC） 中国 115,083 8,728 7.6%

2 BOUYGUES フランス 20,148 7,464 37.0% 2 中国中鉄（CRG） 中国 112,670 6,037 5.4%

3 HOCHTIEF AG ドイツ 14,975 12,632 84.4% 3 中国鉄建（CRCC） 中国 96,011 2,400 2.5%

4 GRUPO ACS スペイン 14,930 2,454 16.4% 4 中国交通建設（CCCG） 中国 68,348 19,265 28.2%

5 BECHTEL アメリカ 14,424 810 5.6% 5 VINCI フランス 43,449 17,958 41.3%

6 SKANSKA AB スウェーデン 14,138 11,436 80.9% 6 中国電力建設（PCC） 中国 39,342 11,355 28.9%

7 大成建設 日本 13,757 1,327 9.6% 7 GRUPO ACS スペイン 38,574 32,072 83.1%

8 鹿島建設 日本 13,214 1,935 14.6% 8 中国治金科工集団（MCC） 中国 33,143 2,677 8.1%

9 清水建設 日本 12,597 847 6.7% 9 BOUYGUES フランス 28,221 13,367 47.4%

10 大林組 日本 12,565 1,390 11.1% 10 上海建工 中国 26,045 680 2.6%

11 中国中鉄（CRG） 中国 11,613 679 5.8% 11 HOCHTIEF AG ドイツ 25,598 24,515 95.8%

13 竹中工務店 日本 10,799 1,001 9.3% 12 BECHTEL アメリカ 23,372 16,811 71.9%

15 中国鉄建（CRCC） 中国 10,493 48 0.5% 14 現代建設 韓国 16,471 10,031 60.9%

17 中国建築（CSCEC） 中国 10,272 2,424 23.6% 15 大林組 日本 16,181 3,748 23.2%

27 中国治金科工集団（MCC） 中国 6,003 197 3.3% 19 鹿島建設 日本 14,112 3,069 21.7%

33 現代建設 韓国 4,225 1,287 30.5% 21 清水建設 日本 13,450 1,529 11.4%

34 大宇建設 韓国 4,218 434 10.3% 22 サムソン物産 韓国 13,089 7,017 53.6%

39 サムソン物産 韓国 3,911 443 11.3% 24 大成建設 日本 12,400 380 3.1%

40 上海建工 中国 3,811 381 10.0% 33 竹中工務店 日本 9,852 1,399 14.2%

61 SK建設 韓国 2,181 189 8.7% 34 GS建設 韓国 9,197 5,306 57.7%

- GS建設 韓国 - - - 38 大宇建設 韓国 8,428 2,651 31.5%

- 大林産業 韓国 - - - 45 SK建設 韓国 7,391 3,252 44.0%

- 中国交通建設（CCCG） 中国 - - - 52 大林産業 韓国 6,776 3,159 46.6%
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1990 年代からの国内市場の縮小に伴い、我が国の建設企業は苦しい時代を

経験してきた。近年は過去最高益を記録する企業も出てきているが、中期的

には国内需要に成長余力が乏しく、減少が予想される。また、建設技能労働

者の高齢化に伴う離職による供給制約も懸念される。そのため、これらを見据

え、国内事業における生産性向上や新たな収益源確保に向けた取組みに加

え、成長を続ける海外需要の取込みが重要となろう。 

まず、国内事業における生産性向上についてだが、担い手不足を補う省人化

を実現する取組みにあたっては、IoT を積極的に活用する点が重要となる。 

政府は、建設現場へ IoT を導入し生産性向上を目指す「i-Construction」を重

要政策に掲げている。2016年 4月には、i-Construction委員会により、基本方

針や推進方策をとりまとめた報告書が提出された。同報告書によれば、建設

業は「一品受注生産」、「現地屋外生産」、「労働集約型生産」などの特性によ

り、これまで製造業等で進められてきた「自動化・ロボット化」などに取り組むこ

とが困難とされてきたが、近年の衛星測位技術の進展と ICT 化を受け、建設

現場においてもロボットとデータを活用した生産管理を実現させるとしている。

具体的には、ICT 土工6の推進や全体最適の導入7等を実施し、施工日数短

縮と省人化により、生産性を 2 割向上させることを目標としている。2016 年 10

月には、i-Construction 推進コンソーシアム（準備会）が発足しており、今後官

民の公募メンバーによるワーキンググループにて、技術開発・導入、3 次元デ

ータ流通・利活用について検討し、これらを受けて i-Construction の海外展開

方策も検討する方針が定められている。 

また、2016 年 9 月 12 日に開催された第 1 回未来投資会議においても、

i-Construction が採り上げられた。今後の方針として、3 年以内に橋梁・トンネ

ル・ダムや維持管理の工事に ICT の活用を拡大することで、建設現場の IoT

化を図るとしている。産学官連携の体制により、IoT化によって得られる 3次元

データを公共工事へ活用するためのプラットフォームを整備するとともに、人

工知能、ロボット技術の活用促進が表明された。 

IoT の導入は、こうした生産性向上のみならず、新たなビジネス領域への展開

を容易にし、収益源の多角化にも役立つ。 

事業の方向性としては、本業たる施工から、①川上領域（企画、計画、設計）・

②川下領域（維持・更新、運営・管理）への展開が考えられる。①これまで川

上領域である設計段階においては、施工性や維持管理の効率化が考慮され

ていないことが多いとされてきたが、施工や維持管理で蓄積されるデータを設

計に反映させることができれば、施工を主たる領域としてきた建設企業にも川

上での事業機会が高まるであろう。例えば近年、デザインビルド（設計・施工

一括契約）など建設企業が設計段階にも携わるケースが増えているが、IoT

化によって蓄積される施工や維持管理実績に関するデータを、人工知能によ

る自動設計や施工計画作成に活用できれば、設計段階における競争力を強

化できるであろう。また、②川下領域となる維持・更新や運営・管理を効率的

                                                   
6 UAVによる測量、3次元 CADによる設計、ICT建機による施工、音響ビデオカメラによる水中構造物の健全性確認等。 
7 下流プロセスを踏まえた設計、規格の標準化、サプライチェーンマネジメント導入等。 
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i-Construction 

IoT を活用した建

設技術・ノウハウ

は、生産性向上

のみならず、新た

な事業展開に役

立つ 
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に行うにあたっては、IoT の導入によって得られる構造物の可視化された 3次

元データが重要な情報となり、これを活用することによって川下への事業機会

も高まるだろう。例えば、維持・更新では、完成後の構造物の変位や変化を把

握することが重要であるが、施工段階で CIM／BIM
8へ蓄積する可視化デー

タによって容易に把握することができれば、より効率的な維持・更新が可能と

なり、予防や修繕工事の獲得を通じて受注を増加させることができるだろう。こ

のように、IoT 化によって施工から得られるデータを活用して、川上・川下へ事

業領域を拡大することで収益源の多角化を図るとともに、川上・川下からも施

工に役立つ情報がフィードバックされれば、施工を中心に川上から川下まで

を見据えた強みを持つ建設企業として、競争力の維持・向上が可能になると

考えられる。 

また、周辺領域への展開例としては、エネルギーマネジメントの事業領域が挙

げられる。エネルギー消費に関して蓄積されるビッグデータ活用により、より精

度ある省エネに向けたコンサルティングが可能となり、修繕工事の獲得にも役

立つと考えられる。 

その他事業機会の拡大が見込まれる領域として、PPP／PFI 活用による公共

施設の運営・管理がある。2016 年 5月、政府は、PPP／PFI の事業規模として

2013～2022年度までの 10年間で 21兆円（うちコンセッション事業は 7兆円）

の達成を目指すとし、従前の目標である 10～12兆円から見直しを実施した9。

また、コンセッション事業の対象となる重点分野についても、これまでの 4分野

（「空港」「水道」「下水道」「道路」）に、「文教施設」と「公営住宅」の 2分野を追

加した。民間の資金やノウハウを導入し、財政負担の削減に貢献することが期

待されるPPP／PFIは、今後更に活用が進められる方針であり、建設企業が積

極的に取り組んでいくべき分野であろう。 

次に、海外事業展開についてだが、これまで日本企業は、国内需要の減少

期に海外事業を拡大し、失敗により撤退を繰り返してきた。海外展開が欧州

建設企業と比べて進まなかった理由には、持続的に海外事業への取組みが

されず現地化が進まなかったことも原因と思われる。海外事業については、地

域によって法制や商慣習など様々であり、現地化を進める難易度は高いが、

市場を見極めた上で地域を絞った戦略的な展開が必要であろう。 

欧州建設企業は、前述の通り M&A を積極的に活用することで業容を拡大し

ている。一方、我が国の建設企業の海外事業展開において、M&A は一部の

企業を除いてほとんど見られない。海外でのM&Aに消極的な理由として、被

買収企業で施工不良が起きた場合のレピュテーションリスクがあることをよく聞

くが、こうした一定のリスクは避けて通れないものであり、買収候補先の見極め

が重要である。この点、自社と既に現地で取引関係があり、価値観を共有でき

る企業を買収していくという方向性が考えられる。海外事業成功のポイントは

いかに現地化をしていくかであり、自前のリソースで一定の実績を上げ現地に

根付くまでには時間を要する。海外事業の強化に向けて、M&A の活用により、

                                                   
8 Construction Information Modeling／Building Information Modelingの略。3次元のデジタルモデルに、仕様、コスト、管理情報

などの属性データを追加したデータベース。CIMは土木構造物、BIMは建築物を対象とする。 
9 内閣府「PPP／PFI推進アクションプラン」（2016年 5月 18日）。 

PPP／PFI活用に

よる事業機会の

拡大にも注目 

海外展開には地

域を絞った戦略

的な展開が必要 

海外事業展開に

は M&A 活用も検

討すべき 
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「時間を買う」手法も検討していくべきであろう。 

M&A 実施後は、現地に精通した買収先の経営基盤を十分に活用することが

重要となるが、建設業は受注産業であり、買収先が長い間かけて培ってきた

顧客との信頼関係を維持することが有効である。そのため、PMI
10では、こうし

た建設業の産業特性を踏まえ、買収先を自社へ完全に一体化させるよりはむ

しろ、自社の価値観を浸透させつつ、買収先の経営の自主性を維持すること

が効果的であろう。 

先進国では、我が国同様老朽化したインフラや施設の維持・更新需要が高ま

ることが想定される。また、新興国では、今後も旺盛なインフラ整備の需要が

想定される。IoT を活用した建設技術・ノウハウは、省人化や施工日数の短縮

に役立ち、海外でも普遍的に受け入れられる価値であると思われ、研究・開

発を積極的に進めることは、国内の生産性向上のみならず、海外を含めた新

たな事業展開につながる。こうした取組みが今後の成長に不可欠であり、グロ

ーバルプレゼンス向上に資する競争力の源泉となり得るのではないか。 

 

（公共・社会インフラ室 川端 淳之） 

atsushi.kawabata@mizuho-bk.co.jp 

                                                   
10 Post Merger Integrationの略。企業買収成立後の統合プロセスを指す。 

PMI では建設業

の産業特性を考

慮すべき 

IoT を活用した建

設技術・ノウハウ

が競争力の源泉
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【要約】 

■ 国内では、三大都市のオフィス床需要は、特に東京 5区における需給の引き締まりから拡大傾

向にあり、空室率・賃料は堅調に推移している。新設住宅着工戸数は、相続税対策やマイナス

金利を背景に貸家が大きく伸ばしており、2016 年は前年比プラスを見込むが、2017 年には減

少に転じるものと予測する。海外では、ロンドンのオフィスビル市場が、イギリスの EU 離脱決定

による影響について懸念されたが、足下は安定感を保っている。世界最大の住宅市場である

中国では、景気減速を受けて 2015年の新設住宅着工戸数が前年から大きく減少した。 

■ 中長期的には、緩やかな経済成長を背景に、国内のオフィス集約・増床のための移転需要も

継続すると思われ、今後も三大都市のオフィス床需要は底堅く、堅調に推移するだろう。住宅

市場は人口・世帯数の減少により縮小が避けられず、2021 年の新設住宅着工戸数は 763 千

戸まで落ち込むと予測する。海外では、ニューヨーク・ロンドンのオフィスビル市場は堅調に推

移すると予想されるほか、中国・米国の住宅市場についても底堅い推移が見込まれる。 

■ オフィスビル事業については、ハイスペックビルの供給などにより、都心部を中心とするオフィス

床需要を着実に取り込んでいくことが重要である。住宅事業では、「運営（管理）」など新規供

給に頼らないビジネスモデルの追求と海外展開への着実な取組が求められる。日系企業は、

これまで国内で培った事業ノウハウを活かした海外での展開に粘り強く取り組み、将来の収益

源を確保しうるビジネスモデルを確立することが必要であろう。 

【図表 22－1】 需給動向と見通し 

  
（出所）三鬼商事公表データ、国土交通省「住宅着工統計」等、各種公表データよりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）【実額】オフィス床需要は、オフィス総貸室面積×（1-空室率）にて算出 

【実額】
摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

オフィス床需要

（千㎡） 32,484 32,944 33,261 34,530

新設住宅着工戸数
（千戸） 909 969 951 763

オフィス床需要
（ＮＹ・ＬＤＮ合計）

（千㎡） 53,102 53,314 53,563 54,557

新設住宅着工戸数
（中国・米国合計）

（千戸） 11,777 12,429 12,299 11,970

【増減率】 （対前年比）

摘要 2015年 2016年 2017年
2016-2021

CAGR
（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

オフィス床需要
（千㎡） ＋ 2.1% ＋ 1.4% ＋ 1.0% ＋ 0.9%

新設住宅着工戸数
（千戸） ＋ 1.9% ＋ 6.6% ▲  1.8% ▲  4.7%

オフィス床需要
（ＮＹ・ＬＤＮ合計）

（千㎡） ▲  1.5% ＋ 0.4% ＋ 0.5% ＋ 0.5%

新設住宅着工戸数
（中国・米国合計）

（千戸） ▲  12.7% ＋ 5.5% ▲  1.0% ▲  0.7%

グローバル需要

国内需要

グローバル需要

国内需要

不動産・住宅 
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I. 内需～オフィス床需要は堅調推移、新設住宅着工戸数は回復の後減少へ 

【図表 22－2】 国内需要の内訳 

 
（出所）三鬼商事公表データ、及び国土交通省「住宅着工統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

（注 2）オフィス床需要は、オフィス総貸室面積×（1-空室率）にて算出 

（注 3）新設住宅着工戸数は給与住宅を含んでおり、持家・貸家・分譲の合計とは一致しない 

１．オフィスビル市場 

三鬼商事㈱の公表データによれば、三大都市におけるオフィスビルは大型

（再）開発や高層化が進んでおり、賃貸面積は年々増加傾向にある（【図表

22-3】）。特に東京 5区のオフィスビルは、近年棟数が微減となる一方で、総貸

室面積は緩やかに増加している。これは、大型オフィスビルの供給とともに、コ

ンバージョンや再開発などのスクラップが進んでいることが原因と推察する。

2016 年は、東京 5 区では供給が前年に比べて増加し、住友不動産六本木タ

ワーや大手町フィナンシャルシティグランキューブなど30棟／349千坪が供給

される見込である（【図表22‐4】）。他方、名古屋中心部・大阪中心部では供給

量が減少し、名古屋中心部が 4 棟／20 千坪、大阪中心部が 1 棟／1 千坪の

見込である。2017 年は、東京 5 区では供給が落ち着き 22 棟／224 千坪、大

阪中心部では 3 棟／49 千坪と平均的な水準になるが、名古屋中心部では 4

棟／128千坪と過去最大の供給が見込まれる。 

空室率はいずれのエリアも低下傾向にある。東京 5 区では 2016 年後半から

3%台で推移しており、賃料が上昇する目安と言われる 5%を切る状態が続い

ている（【図表 22-5】）。緩やかな経済成長を背景に、賃料負担率の改善によ

るテナント側の自由度の高まりにより、企業のオフィス集約・増床のための移転

需要は継続するものと見られ、2017 年も堅調な推移を見込む。2017 年にオフ

ィス床の大量供給が予定されている名古屋中心部では、一時的に空室率が

上昇する懸念もあるが、好調な中部経済や 2027 年のリニア中央新幹線開通

を見据えた動きから、オフィス需要は旺盛であり、中長期的には堅調に推移

するものと思われる。 

（実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

22,768 ＋ 1.8% 23,159 ＋ 1.7% 23,287 ＋ 0.6% 24,394 ＋ 1.0%

2,993 ＋ 4.1% 3,013 ＋ 0.7% 3,175 ＋ 5.4% 3,290 ＋ 1.8%

6,723 ＋ 2.1% 6,772 ＋ 0.7% 6,799 ＋ 0.4% 6,846 ＋ 0.2%

909 ＋ 1.9% 969 ＋ 6.6% 951 ▲  1.8% 763 ▲  4.7%

283 ▲  0.7% 291 ＋ 2.8% 282 ▲  3.1% 236 ▲  4.1%

379 ＋ 4.7% 419 ＋ 10.6% 417 ▲  0.5% 311 ▲  5.8%

241 ＋ 1.7% 253 ＋ 5.0% 247 ▲  2.4% 211 ▲  3.6%

一戸建等（千戸）
125 ▲  1.6% 138 ＋ 10.4% 136 ▲  1.4% 116 ▲  3.4%

共同住宅（千戸）
116 ＋ 5.5% 115 ▲  0.9% 111 ▲  3.5% 95 ▲  3.7%

国内
需要

2015年 2016年 2017年

新設住宅着工戸数（千戸）

持家（千戸）

貸家（千戸）

分譲（千戸）

摘要

（単位）

オフィス床需要

東京5区（千㎡）

名古屋中心部（千㎡）

大阪中心部（千㎡）

2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

東京 5 区の活発

なオフィスビル開

発は継続。名古

屋 中 心 部 で は

2017 年に過去最

大の供給を見込

む 

空室率はいずれ

のエリアでも低下。

大量供給を予定

する名古屋でも

影響は一時的と

思料 



 

 
特集：日本産業の中期見通し（不動産・住宅）   

 

みずほ銀行 産業調査部 

283 283 

東京 5 区では、ハイスペックビルの供給が進む一方でその希少性が低下して

おり、賃料は着実に上昇しているものの、小幅に留まっている。東京 5 区は

2018 年以降も大規模オフィスビルの供給が計画されており、テナントが他物

件へ移ることを恐れるオーナーからは大幅な値上げを交渉することは難しく、

賃料の上昇は今後も小幅に留まるものと思われる。名古屋中心部、大阪中心

部においても需要は底堅く、賃料水準は堅調に推移していくものと予想する。 

【図表 22－3】 三大都市のオフィスビルの推移（フローとストック） 

 

 

  

 

（出所）三鬼商事公表データよりみずほ銀行産業調査部作成 
（注）2016年、2017年はみずほ銀行産業調査部予想 
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ﾋﾞﾙ数(東京5区)(右軸) ﾋﾞﾙ数(大阪中心部)(右軸) ﾋﾞﾙ数(名古屋中心部)(右軸)

ｴﾘｱ 集計対象

千代田・港・中央・新宿・渋谷区

名古屋中心部 名駅・伏見・栄・丸の内地区

（三大都市の定義）

大阪中心部
梅田・南森町・淀屋橋・本町

船場・心斎橋・難波・新大阪地区

東京5区

（2016年10月末時点のオフィスビル）

棟数 貸室面積
（百棟） （百万坪）

東京5区 25.9 7.3
千代田区 6.1 2.1
港区 7.1 2.2
中央区 6.4 1.4
新宿区 3.3 1.0
渋谷区 3.0 0.6

大阪中心部 8.3 2.2
名古屋中心部 4.9 1.0

2016年10月

東京 5 区の賃料

上昇は今後も小

幅に留まる見込
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【図表 22－4】 三大都市における主なオフィスビル供給予定（2016 年 11 月末現在） 

 

【図表 22－5】 エリア別空室率・賃料の推移 

 

 

（出所）【図表 22‐4、5】とも、三鬼商事公表データよりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）【図表 22‐5】の 2016年はみずほ銀行産業調査部予想 

2016年 竣工 延床（坪） 階層 2017年 竣工 延床（坪） 階層
住友不動産二番町ファーストビル 2016.3 5,573 7/B1 大手町パークビルディング 2017.1 45,936 29/B5

大手町フィナンシャルシティグランキューブ 2016.4 58,625 31/B4 Ｓ-ＧＡＴＥ大手町北 2017.4 2,552 10/B1
東京ガーデンテラス紀尾井町 紀尾井タワー 2016.5 33,200 36/B2 住友商事神田錦町１丁目ビル（仮称） 2017.5 2,218 8/-

ＪＥＢＬ秋葉原スクエア 2016.8 3,502 13/B1 内幸町二丁目プロジェクト(仮称) 2017.5 20,282 21/B4
Ｘ-ＰＲＥＳＳ有楽町 2017.5 2,165 12/B1

PMO半蔵門 2017.6 2,575 11/B2

神田駅前プロジェクト（仮称） 2017.8 2,470 9/B1

青山OHMOTOビル 2016.2 1,997 10/B1 御成門ＰＲ-ＥＸ（仮称） 2017.1 1,054 8/-
マークライト虎ノ門 2016.2 3,616 13/B1 南青山一丁目プロジェクト（仮称） 2017.1 3,449 9/B1

住友不動産六本木グランドタワー 2016.3 61,258 40/B5 ＰＭＯ西新橋 2017.3 1,086 9/ -
ＫＯＹＯ　ＢＵＩＬＤＩＮＧ 2016.3 1,157 9/B1 住友不動産田町東口プロジェクト（仮称） 2017.8 3,500 12/B1

ＴＲＩ-ＳＥＶＥＮ　ＲＯＰＰＯＮＧＩ 2016.3 9,501 14/B2 赤坂インターシティ　ＡＩＲ 2017.8 53,943 38/B3
NS虎ノ門ビル 2016.4 2,987 11/-
銀泉新橋ビルⅡ 2016.6 2,275 9/B1

ＤＬＸビルディング 2016.6 1,912 12/B1
住友不動産新橋ビル 2016.7 2,547 10/-
サクセス銀座７ビル 2016.7 1,595 12/B2
S-GATE赤坂山王 2016.11 3,661 10/B1

日比谷ビルディング 2016.11 2,858 10/B1
麻布十番プロジェクト（仮称） 2016.12 13,942 10/-

アーバンネット日本橋二丁目ビル 2016.1 4,475 10/B1 秩父ビルディング 2017.1 1,622 11/B1
日本橋木村ビルディング 2016.1 1,526 10/B1 銀座六丁目プロジェクト（仮称） 2017.1 44,739 13/B6

アーバンネット銀座一丁目ビル 2016.2 3,593 8/B1 京橋二丁目プロジェクト（仮称） 2017.3 3,546 10/B1
ＰＭＯ日本橋江戸通 2016.6 2,223 9/B1 オリックス新京橋ビル（仮称） 2017.4 1,441 9/B1
サクセス銀座７ビル 2016.7 1,595 12/B2 オリックス八重洲ビル（仮称） 2017.8 1,702 10/B1

大倉本館 2016.8 2,058 12/B3 エンパイヤビル 2017.9 3,881 10/B1
京橋エドグラン 2016.10 34,349 32/B3

ＰＭＯ日本橋兜町 2016.11 1,241 9/B1
ＰＭＯ新日本橋 2016.11 1,157 9/B1

住友不動産新宿ガーデンタワー 2016.3 43,132 37/B2 山手新宿ビル 2017.9 2,319 12/B2

ＪＲ新宿ミライナタワー 2016.3 33,534 32/B2

ネクストサイト渋谷ビル 2016.5 4,845 12/B1 新ＪＡ東京南新宿ビル（仮称） 2017.2 1,649 9/B2

アグリスクエア新宿 2016.10 4,955 12/B1 渋谷宮下町計画（仮称） 2017.4 10,613 16/B2

神宮前計画（仮称） 2017.9 11,254 23/B3

合計 30 棟 348,889 22 棟 223,996

Ｓ-ＲＥＳＩＤＥＮＣＥ淀屋橋 2016.1 1,016 15/- 中之島フェスティバルタワー・ウエスト 2017.3 45,375 41/B4

信濃橋富士ビル 2017.6 1,214 11/B1
桜橋御幸ビル 2017.9 2,898 14/B1

合計 1 棟 1,016 3 棟 49,487

リエンピーレー一色 2016.3 654 8/- (仮称)アクロスキューブ名古屋駅前 2017.1 1,499 8/- 
ＴＯＳＨＩＮ　ＳＡＫＡＥビル 2016.6 695 11/- (仮称）松本印材店ビル 2017.2 674 10/-

シンフォニー豊田ビル 2016.6 14,368 25/B2 ＪＲゲートタワー 2017.2 78,649 46/B6
ベルヴュオフィス名古屋 2016.8 3,999 23/- グローバルゲート 2017.3 47,493 36/B2

合計 4 棟 19,716 4 棟 128,315
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国内三大都市の空室率・賃料の推移

東京5区 賃料

大阪中心部 賃料

名古屋中心部 賃料

東京5区 空室率（右軸）

大阪中心部 空室率（右軸）

名古屋中心部 空室率（右軸）

(千円/坪) (%)

※賃料・空室率は12月時点

（2016年10月の空室率・賃料）

東京5区 3.64 18.4
千代田区 2.87 19.9

港区 4.91 19.0
中央区 3.92 17.0
新宿区 2.47 15.8
渋谷区 2.86 20.5

大阪中心部 5.57 11.1
名古屋中心部 6.59 10.8

※ 矢印は前年同月対比

2016年10月 空室率（%）
賃料

（千円/坪）
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オフィスビル総貸室面積×（1-空室率）を「オフィスビル床需要」として、東京・

名古屋・大阪の中長期的な見通しを予想すると、緩やかな経済成長を背景に、

三大都市の中心部におけるオフィス集約や防災機能を重視した需要は底堅

く、堅調に推移すると思われる。一方で、オリンピック前後に予定されている大

丸有地区や品川駅前の大規模再開発では、ハイスペックビルの大量供給が

見込まれており、2021 年のマーケットに影響を与える可能性は否定できない

（【図表 22‐6】）。中長期的には需給バランスが崩れる可能性もあり、その動向

には注視が必要である。 

【図表 22－6】 三大都市の 2030 年までの主なイベントと都心部大型開発プロジェクト 

 

 

（出所）各種公表資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）斜体は交通網の整備 

２．住宅市場 

（１）新設住宅着工戸数 

2016 年の新設住宅着工戸数は前年比+6.6%の 969 千戸を見込む（【図表

22-7】）。2017年 4月に予定されていた消費税増税が 2019年 10月に再延期

となったことから、増税前の駆け込み需要は生じなかったが、2016 年は全体と

しては回復基調が継続しており、着工戸数は概ね前年同月比プラスで推移し

ている。利用関係別に見ると、分譲共同住宅はやや減少傾向にあるが、日銀

が 2016 年 1 月に導入したマイナス金利政策の結果、住宅ローン金利の低下

などにより需要が喚起され、持家・貸家・分譲一戸建等は増加傾向にある。特

にアパートを中心とした貸家は、2015 年 1 月に増税された相続税対策として

の建設需要も加わり、着工を大きく伸ばしている。 

総務省の住宅･土地統計調査によると、国内の空き家率は 2013年に 13.5%に

達しており、貸家は十分な住宅ストックがある中での供給となっている。そのよ

うななかでのアパート建設の急増は、人口流入が続く首都圏でもアパート空

室率を上昇させており、地域によっては 30%を超えるところもあるとの報道が

なされている。アパート経営は、建設請負業者が一定期間の家賃収入を保証

する契約であっても、空室率の上昇による保証額の切り下げなどにより収支が

赤字になる可能性があり、空室リスクの認識不足によるオーナーの想定外の

負担が懸念されている。こうした状況を背景に、相続税対策としての建設需要

をベースにした貸家供給は潮目が変わると思われ、2017 年中には減少に転
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東京
圏央道・外環道整備（進行中／～2020）

豊洲新市場開場（2017以降）
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シンフォニー豊田ビル竣工（2016）

JRゲートタワー竣工（2017）

グローバルゲート竣工（2017）
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要は中長期的に

底 堅 く 推移 する

が、ハイスペック

ビルの大量供給

に注意が必要 

2016 年は前年比

+6.6%の 969 千戸

を見込む 

2017 年の着工戸

数は減少を予想 

CY プロジェクト名 延床（千㎡）

大手町1丁目第3地区再開発 207
東京ガーデンテラス紀尾井町 227
六本木3丁目東地区再開発 202

大手町1－1計画 257
豊洲2丁目駅前地区再開発 243

西品川一丁目地区 220
大手町2丁目地区再開発 355

大日本印刷市谷工場整備計画 238
ARIAKE Garden City 290

虎ノ門トラストシティワールドゲート 210

大手町1丁目2地区計画 357
TGMM芝浦プロジェクト 298

渋谷駅桜丘口地区再開発 241
勝どき東地区再開発A-1棟、A-2棟 360

臨海副都心青海ST区画プロジェクト 381
東京駅前八重洲2丁目北地区再開発 316

2023 東京駅前八重洲2丁目中地区再開発 380
2024 東京駅前八重洲1丁目東地区再開発 240

虎ノ門2丁目地区再開発 255
浜松町駅西口周辺再開発A街区 289

NHK新放送センター 260
渋谷駅街区 268

常盤橋街区再開発プロジェクト 680
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じると予想する。また、分譲共同住宅も売れ行きに陰りが見られ、在庫が増え

てきており、事業者も建築着工に慎重になっていると思われることから、2017

年の着工戸数は減少と予想する。 

今後も住宅ローンの低金利が続き、買い手にとっては好条件が続くと期待さ

れるが、既に団塊ジュニア世代は一次取得年齢層である 30 代を過ぎており、

大幅な需要増は期待できない。我が国の人口は既に減少局面に入っており、

世帯数も 2019 年をピークに減少することが予想されていることから、この先買

い手の減少が市場規模に大きく影響してくるものと思われる。中長期的には

住宅市場の縮小は避けられないものと思われ、2021 年の新設住宅着工戸数

は 763千戸（2016年から 2021年までの年平均成長率は▲4.7%）程度を見込

む。 

【図表 22－7】 新設住宅着工戸数の推移 

 

（出所）国土交通省「住宅着工統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年、2017年、2021年はみずほ銀行産業調査部予想 

（注 2）新設住宅着工戸数は給与住宅を含んでおり、持家・貸家・分譲の合計とは一致しない 
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（２）分譲マンション市場 

2016 年の分譲マンション供給戸数は、首都圏で 3.4 万戸（前年比▲15.0%）、

近畿圏で 1.8万戸（同▲5.3%）、総数で 7.1万戸（同▲9.0%）を見込む（【図表

22-8】）。2015 年 9 月以降、首都圏・近畿圏いずれも好不調の目安とされる平

均初月契約率 70%を割る月が増えており、地価の上昇や建設費の高騰によ

るマンション価格の割高感から、買い手が購入を控えているものと思われる

（【図表 22-9、10】）。建設費が高止まりする中、コスト上昇分を販売価格に転

嫁することは難しく、着工を見合わせるディベロッパーも現れているようだ。首

都圏では、2016年 5月以降、新築マンション価格は緩やかな下落基調に転じ

ており、現状以上の価格転嫁に需要がついていくことは想定し難く、供給戸数

の増加は期待できない。2017 年の総供給戸数は前年比▲4.2%となる 6.8 万

戸を予想する。 

2015 年の国勢調査では全国平均が 2.33 人、東京が 1.99 人と国内の平均世

帯人員は減少傾向にあり、また、子育て世帯の減少と都心回帰の流れが継続

していることから、今後郊外のファミリー向けマンションの需要が増加すること

は考えにくい。当面は少人数世帯向けマンションの需要が増加していくものと

考えられる。特に可処分所得の多い単身者や DINKS
1層からの需要が根強

い駅前再開発などの利便性が高いマンションの供給は、一定程度存続するも

のと思われる。 

【図表 22－8】 分譲マンション供給戸数の推移 

 

（出所）不動産経済研究所公表データよりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年、2017年はみずほ銀行産業調査部予想 
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【図表 22－9】 首都圏マンション販売推移 

 

【図表 22－10】 近畿圏マンション販売推移 

 

（出所）【図表 22-9、10】とも、不動産経済研究所公表データよりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年、2017年はみずほ銀行産業調査部予想 
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（３）既存住宅流通・リフォーム市場 

住宅ストック数が世帯数を上回り、空き家の増加が社会問題となっている中、

政府は既存住宅流通市場の整備とリフォーム市場の活性化を進めている。

2016年 3月に閣議決定された住生活基本計画では、2025年までに既存住宅

流通の市場規模を8兆円、リフォーム市場規模を 12兆円にまで拡大する目標

が示されており、今後も税制面等からの政府の後押しが期待される。住宅メー

カーで構成する優良ストック住宅推進協議会では、これまで供給してきた建物

のうち一定の条件を満たすものをスムストックと定義し、優良中古住宅の適正

評価・流通システムの構築を進めているところである。住宅金融支援機構の

「フラット 35 リノベ」など、第三者機関の検査を条件に、リフォーム費用を購入

資金分と同じ金利で借りることができる中古住宅向けローンが登場しており、

中古住宅の流通環境の整備は着実に進んでいる。 

リフォーム市場は、既存住宅流通の増加に伴い拡大が期待されていることに

加え、参入障壁が低いこともあり、家電量販店、私鉄各社など、広く異業種か

らの参入が続いている。同市場は底堅く推移しているが、国民の新築志向は

未だ根強く、リフォーム需要は大きな存在感を示すまでには至っていない。

（【図表 22-11】）。 

リフォーム事業は、住宅価値の増加や生活利便性の向上にとどまらず、耐震

化による安全確保や省エネ化による環境保護など、社会的に意義のある事業

である。また、超高齢社会を迎えた我が国においては、バリアフリー化や健康

な生活を続けるための住環境の改善など、リフォームに期待される社会的役

割は大きい。今後のリフォーム事業の拡大に期待したい。 

【図表 22－11】 リフォーム市場の推移 

 
（出所）公益財団法人住宅リフォーム・紛争処理支援センター資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年、2017年はみずほ銀行産業調査部予想 
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３．不動産売買（投資）市場 

㈱都市未来総合研究所によれば、国内不動産売買取引額は 2016 年 1 月か

ら10月までの合計額が前年同期比▲15.5％と、2014年をピークに減少してい

るが、未だ高水準を保っている（【図表 22-12】）。足下の取引量の落ち着きは、

高値警戒感による様子見、円高をうけた外資系法人の取得減少などが主な

要因と考えられ、売手と買手の価格目線に乖離が生じているものと思われる。

不動産価格は調整局面に入る可能性が高まっているが、オフィス増床、運用

難を背景とした不動産投資、ホテルを中心とした訪日客数増加によるインバウ

ンド効果など、不動産需要は底堅く存在しており、小幅な調整を繰り返しなが

ら堅調に推移するものと予測する。なお、買主セクター別の動向としては、

J-REIT では、都心部の不動産取引利回りが低下していることから、配当利回

りを確保すべく、比較的利回りが高い地方物件の取得が増加しているようだ。

時価変動リスクがある J-REITに対し、非上場のため価格が相対的に安定して

いる私募 REIT は、近年地域金融機関等の機関投資家からの運用資金の受

け皿となっており、順調に拡大している。資金調達環境についても引き続き良

好で J-REIT による市場調達額は高い水準を維持、国内銀行の不動産業宛

貸出額も順調に伸びている（【図表 22-13、14】）。 

一般財団法人日本不動産研究所の「不動産投資家調査」によれば、オフィス

ビル、賃貸住宅、商業店舗、ビジネスホテル、物流施設に対する投資家の期

待利回りは、いずれにおいても小幅ながら低下しており、直近の東京所在物

件の期待利回りは前回のピークである 2007 年と同程度又はそれを下回って

いる（【図表 22-15、16】）。賃料水準に大幅な上昇は見られないが、マイナス

金利を背景に不動産への投資需要は高まっており、期待利回りは当面低い

状態が続くだろう。 

【図表 22－12】 買主セクター別国内不動産売買取引額の推移 

 
（出所）都市未来総合研究所「不動産売買実態調査」よりみずほ銀行産業調査部作成 
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【図表 22－13】 J－REIT の IPO・PO・投資法人債別件数・調達額の推移と主な IPO 銘柄 

    

（出所）不動産証券化協会公表データ、及び各種公表資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

【図表 22－14】 国内銀行貸出実行額の推移 

 

 

 

（出所）日本銀行統計データよりみずほ銀行産業調査部作成 
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【図表 22－15】 物件タイプ別期待利回り 

 

（出所）日本不動産研究所「不動産投資家調査」よりみずほ銀行産業調査部作成 

【図表 22－16】 東京所在物件の期待利回り推移 

 

（出所）日本不動産研究所「不動産投資家調査」よりみずほ銀行産業調査部作成 
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II. グローバル需要～オフィス床需要は堅調、新設住宅着工戸数はエリア毎に強弱 

【図表 22－17】 グローバル需要の内訳 

 
（出所）各国統計データ等公表値（推計値）よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

（注 2）オフィス床需要は、オフィス総貸室面積×（1-空室率）にて算出 

（注 3）中国の住宅統計は面積のみであり、100㎡/戸として算出 

１．オフィスビル市場 

不動産業は主に都市部で成立し、グローバルプレイヤーが注目するのは各

国の主要都市である。オフィスビル市場のグローバル需要を捉えるにあたり、

世界的都市で商業不動産売買量も多いニューヨーク、ロンドンを採り上げるこ

ととしたい（【図表 22-18】）。 

【図表 22－18】 世界の都市ランキング 

 

（出所）各社公表資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）森：森記念財団「Global Power City Index 2016」 

   A.T.カーニー：A.T.Kearney, Global Citi Index 2015 

   Citi：The Economist Intelligence Unit Limited 2012, Hot Spots 

      The Economist Intelligence Unit Limited 2013, Hot Spots 2025 
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LND（千㎡）
19,590 ▲  4.3% 19,669 ＋ 0.4% 19,733 ＋ 0.3% 20,010 ＋ 0.3%

東京5区（ご参考）（千㎡）
22,768 ＋ 1.8% 23,159 ＋ 1.7% 23,287 ＋ 0.6% 24,394 ＋ 1.0%

中国（千戸）
10,665 ▲  14.6% 11,382 ＋ 6.7% 11,263 ▲  1.0% 10,827 ▲  1.0%

米国（千戸）
1,112 ＋ 10.8% 1,047 ▲  5.8% 1,036 ▲  1.1% 1,143 ＋ 1.8%

日本（ご参考）（千戸）
909 ＋ 1.9% 969 ＋ 6.6% 951 ▲  1.9% 763 ▲  4.7%

2021年

（実績） （見込） （予想） （予想）

2015年 2016年 2017年

オフィス床需要

新設住宅着工戸数

グローバル
需要

摘要

（単位）

不動産売買量：PWC

森 A.T.カーニー 商業不動産
2016 2015 2012 2025 2015

米 NY 2 1 1 1 1
LDN（UK） 1 2 2 2 2
Paris（France） 4 3 4 7 3
東京 3 4 6 5 5
香港 7 5 4 4 10
シンガポール 5 8 3 3 17
シドニー 14 15 15 6 16
北京 17 9 39 49 (ﾗﾝｸ外)
上海 12 21 43 38 7

都市ランキング
Citi

欧

亜



 

 
特集：日本産業の中期見通し（不動産・住宅）   

 

みずほ銀行 産業調査部 

294 294 

① 二ューヨーク 

ニューヨークは、複数のシンクタンクによる都市競争力調査で 1、2 位にランキ

ングされている。近年は、不動産取引（投資）量やクロスボーダーの不動産投

資額でも、かつての首位ロンドンを上回って世界最大となっている。三井不動

産や三菱地所、NTT 都市開発、ユニゾ HD などの日系企業もオフィスビルの

取得・開発を進めており、海外展開を推進する企業の注目が高まっている。 

ニューヨークのオフィス床面積は、東京5区の約1.5倍とされるが、市場規模に

比してオフィスビルの新規供給量が少なく、その割合も東京に比べて小さい。

「世界の首都」として吸引力が強く、米国雇用も堅調であるため、オフィス床需

要は 2021年にかけて堅調に推移すると予想する。 

② ロンドン 

ロンドンも、都市競争力調査で 1、2 位にランキングされ、不動産取引（投資）

量やクロスボーダーの不動産投資額もニューヨークと同様に高水準である。足

下のトピックスとしては、2016 年 6 月のイギリスの EU 離脱（Brexit）決定により

グローバル企業の欧州拠点が大陸に移るのではないかといった懸念や、一部

の不動産投資ファンドで解約を停止する動きがあったこと等から、不動産投資

市場に緊張感が走ったが、同事象により生じた割安感を狙って流入する投資

資金があるなど、現在のところ落ち着きをみせている。これから締結される EU

との協定によって影響を受ける可能性は否定できず、当面は注視する必要が

あるが、金融をはじめとする国際的都市としての地位は既に確立されており、

EU 離脱の影響を大きく受けることはないとの見方が多い。近年活発化してい

た開発計画が若干見直されているとの報道もあるが、現時点ではニューヨーク

と同様、中長期的なオフィス床需要は底堅く推移すると予想する。 

 

２．住宅市場 

住宅市場のグローバル需要を捉えるにあたっては、圧倒的な人口規模と経済

成長・都市化が進展し、世界最大の市場と言われる中国、及び伝統的市場と

して日系企業の注目度も高い米国について採り上げることとしたい。 

① 中国 

中国の新設住宅着工戸数（民間が供給する「商品住宅」）はこれまで、人口と

ともに急速に拡大し、足下は 10 百万戸超で推移していると推計され、世界最

大の市場である。近年は景気減速の影響を受けてピークアウトし、2015 年は

10.7 百万戸と前年に引き続き大幅な減少となった。一方で、国連統計によれ

ば、中国都市部の生産年齢人口（15～64歳）は、2015年の 5.6億人から 2021

年に 6.1 億人と 0.5 億人の増加が見込まれており、都市部を中心に堅調な住

宅需要が続くと思われる（【図表 22-19、20】）。 
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【図表 22－19】 中国の商業住宅着工面積・戸数推移 【図表 22－20】 中国の生産年齢人口・都市化率推移 

  
（出所）中国国家統計局よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2015年はみずほ銀行産業調査部予想。また、戸数は 

100㎡/戸として推計 

（出所）国連統計データよりみずほ銀行産業調査部作成 

② 米国 

2015 年の米国新設住宅着工戸数は、約 100 万戸と我が国と大差ないが、約

500万戸の中古住宅流通があり、住宅取引は年間約 600万戸と巨大な市場を

形成している（【図表 22-21】）。海外を含めた投資家への販売も多く、住宅購

入者の 15～18%程度が投資目的と言われている。 

米国住宅市場は、サブプライム問題やリーマンショックの影響を受けて停滞し

たが、2010 年代に入って新設住宅着工戸数は回復している。総人口も 2021

年に 3.4億人と、2014年から 0.1億人の増加が見込まれており、今後も住み替

えを含め豊富な住宅取得需要が期待されることから、新設住宅着工戸数は

2021年にかけて堅調に推移すると予想する。 

【図表 22－21】 米国の住宅取引戸数の内訳と推移 

  
（出所）米国商務省及び National Association of REALTORS資料より 

みずほ銀行産業調査部作成 

（注）2015年以降はみずほ銀行産業調査部予想 
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３．不動産投資市場 

（商業用不動産投資額） 

世界の商業用不動産投資額は、リーマンショックの影響で縮小した後、2010

年以降は順調に拡大していたが、2015年は減少に転じており、2016年も前年

を下回る見込である（【図表22-22】）。このトレンドについて JLLは、「2015年後

半から 2016 年にかけての世界的な不安要素（中国の株安、原油安、ヨーロッ

パの移民問題等）に加え、Brexit の影響もあり、世界的な投資活動の減少基

調が続いている（2016年まで続く見込）」としている。 

【図表 22－22】 世界の商業用不動産投資額 

   

 

 

 

 

 

 

（出所）JLL公表資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

日本の商業用不動産に対する海外投資家の投資意欲は引き続き高く、世界

全体に不透明感が漂うなか、近時はセーフヘイブンとしてその安定感が更に

強く認識されていることに加え、世界の他の主要都市対比イールドギャップも

大きいことから、投資需要が高まっていると言われる（【図表 22‐23】）。然しな

がら、投資家の目線を満たす物件供給が限定的であるため取引量は減少す

る中、物件供給パイプラインを持たない海外投資家の取引額は更に減少して

おり、投資額に占める海外投資家比率は足下低下している（【図表 22-24】）。 

【図表 22－23】 世界主要都市のキャップレート水準（A クラスオフィス） 

 
（出所）JLL公表資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年 2Qデータ 
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【図表 22－24】 日本の商業用不動産投資額 

  
（出所）JLL公表資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

III. 日本企業のプレゼンスの方向性 

不動産・住宅業のビジネスモデルには、「開発」「運営（管理）」「投資」「仲介」

などがあり、なかでも「投資」の領域では日本に対する世界的な注目が高まっ

ている。一方で、日本企業のノウハウによって戦略の差別化が可能な「開発」

「運営（管理）」事業は土着性が強く、人口減少が免れない国内では同事業で

採算がとれるエリアの縮小は不可避である。そのため、用地獲得をはじめとす

る限られた事業機会を巡って企業間競合が激化し、中堅以下の事業者では

一定程度淘汰が進む可能性は否定できないが、国内のメインプレイヤーは引

き続き国内大手を中心とする日本企業であり、グローバルにもそのプレゼンス

は変わらないと言える。 

国内市場では、オフィス・住宅・商業・ホテル・物流・ヘルスケア・インフラなど、

人口が集積するエリアを中心に引き続き根強い不動産需要が認められる（【図

表 22-25】）。不動産事業者各社は、用地に関する情報ネットワークや顧客リレ

ーション（オーナー・テナント・金融など）、開発企画・施設運営力など、これま

で培った事業ノウハウを深化させつつ、「開発」については施設への中長期的

な需要を従来以上に見極めることが必要となるほか、「運営（管理）」など「開

発」以外の事業機会を継続的に検討・捕捉していく取り組みが求められよう。 
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【図表 22－25】 国内不動産マーケットに影響を及ぼしうる環境と主な事業機会 

 
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）Meeting（会議・研修）、Incentive（招待旅行）、Conference/Convention（国際会議・学術会議）、Exhibition/Event（展示会）の

頭文字をあわせたもの。一般的な観光旅行よりも経済波及効果が大きい 

（注 2）Public Real Estate（公的不動産）の略。民間の資金やノウハウを活用し、まちづくりや自治体の財務改善に役立てようとする

取組のこと 

国内では総体として採算がとれる不動産事業機会が縮小することを踏まえれ

ば、国内で培った事業ノウハウを活かせる海外市場での展開にも粘り強く取り

組んでいく必要があろう。近年はディベロッパーやハウスメーカーのみならず、

海外で不動産事業を検討する企業が増加しており、ASEAN を中心にゼネコ

ン・民鉄各社などの進出事例も見られるようになってきた（【図表 22-26】）。 

【図表 22－26】 近年のゼネコン・民鉄各社等の ASEAN を中心とする不動産事業への進出事例 

 

（出所）各社公表資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

このように、日本企業がプレゼンスを維持・拡大するには、縮小する国内市場

において不動産に関連する付加価値を向上させ、事業基盤を一層強化する

ことに加え、日本企業ならではの事業ノウハウを活かし、海外市場を着実に攻

略する不断の取組が必要となろう。 

 

アセットタイプ 注目すべき主な環境変化 事業機会

オフィス
・都市部における土地高度利用（再開発）の進展
・働き方改革（ICT化の進展等）

・（大規模）再開発
・ハイスペック化、ソフト（サービス）の充実

住宅
・人口減少、高齢化、晩婚化等への対応
・住宅ストックの活用

・人口集積地での展開
・DINKS、シニア向け、介護・子育て施設併設
・リフォーム、リノベーション、中古住宅流通
・住まいに関するワンストップ（生涯収益極大化）

商業 ・Eコマースの進展(オムニチャネル対応） ・消費のスタイル変化への対応（施設整備）

ホテル
・観光立国（訪日外国人増加等）
・MICE(注1)需要

・顧客マーケティングに見合った開発
・民泊、ソフト（サービス）の充実
・訪日外国人対応

物流
・ハイスペック施設への移転需要
・インフラ整備によるロジスティクスの見直し

・大規模ハイスペック施設の開発
・ユーザー（物流業者等）との連携強化

ヘルスケア ・高齢化社会への対応
・医療・介護領域との連携
・高齢者向け施設の充実（整備）

インフラ ・公共インフラの維持（選別） ・官民連携強化、PRE(注2)、等

海外展開にも粘

り強く取り組んで

いく必要がある 

国内事業基盤の

強化と海外事業

に向けた不断の

取組が必要 

日系企業 進出国 事業 パートナー企業 時期

大成建設
大和ハウス
西日本鉄道
阪急不動産

三菱商事
西日本鉄道

阪神電気鉄道
京浜急行電鉄

海外交通・都市開発事業支援機構

三井物産
東京建物

シンガポール オフィスビル再開発 Ascendas Singbridge
2020年
竣工

分譲マンション・戸建住宅
NAM LONG INVESTMENT

 CORPORATION
2018年
竣工

ベトナム

複合開発
（賃貸住宅・オフィス・商業施設）

-
2018年
竣工

インドネシア
Bumi Serpong Damai

（Sinarmas Land社傘下）
複合開発

（戸建住宅+商業施設）
2017年

から順次
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IV. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

不動産・住宅の事業領域は、オフィス・住宅・商業・ホテル・物流・ヘルスケア・

インフラなどの「開発」「運営（管理）」「投資」「仲介」など多岐にわたるが、先に

述べた主戦場である国内のオフィス・住宅市場の動向を踏まえ、検討すべき

日本企業の戦略は以下のとおりと考えられる。 

オフィスビルは、国内三大都市、及び政令都市が主戦場であり、ハイスペック

ビルの供給などによって都心部を中心とするオフィス床需要を着実に取り込

むことが必要である。近年は再開発等の土地高度利用による大規模複合開

発が進んでおり、かかる開発については大手主導とならざるを得ないが、いず

れの事業者においても、交通インフラや都市計画など、行政との連携を強め、

魅力ある街づくりに貢献していくという発想が従来以上に重要となろう。中堅

以下の事業者は、大手との連携、及び街づくりの一環としてプロジェクトを検

討することにより、オフィスビル単体の競争力を高め、場合によっては別用途と

して展開・再開発することが各物件・事業者の収益力向上に有効と考えられる。

海外においては、地道に優良プロジェクト発掘に努め、エリア毎の目利き力を

高めつつ、是々非々で参画していくことが求められよう。 

住宅に関する事業は、主戦場である国内では人口減少、高齢化、世帯人員

の減少、空き家の増加などの影響を受けることが不可避であり、新規供給に

頼らない新たなビジネスモデルを絶えず追求していく必要がある。ハウスメー

カーをはじめとする大手各社は「住まいのワンストップ」を標榜し、顧客囲込に

よる顧客一人（一世帯）当たり生涯収益の極大化（賃貸・仲介・分譲・住み替

え・リフォーム・高齢者向け施設開発等）を推進しつつ、ASEAN を中心とする

豊富な海外マーケットを開拓し、着実に事業エリアの拡大を進めている。国内

における収益基盤を確保しつつ、海外については現地事情に通じた企業との

アライアンスや M&A を通じ、日本で培った住宅技術（安定した品質・省エネ

技術など）を活かせる第二、第三の市場を着実に獲得していくことが、住宅事

業の次期成長戦略となろう。 

海外での不動産事業は、通常の不動産事業リスクに加えて為替変動やカント

リーリスクも加わるため、難易度が高く、国内事業のリスクを最小化しながら進

めることが求められる。そのため、新規進出エリアの将来性を見据えつつ、リス

クを慎重に見極めることが必要である。国内を主な事業領域としてきた日本企

業は、業績好調な今こそ、一定の海外投資枠を設けるなどして着実に海外市

場の開拓を進め、将来の収益源を確保していく取組が必要であろう。 

 

（公共・社会インフラ室 藤井 洋平／小﨑 寛之／工藤 和仁） 

youhei.fujii@mizuho-bk.co.jp 
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【要約】 

■ 医療・介護の国内需要は高齢化の進展等を背景に拡大を続けている。2016 年度の国民医療

費は 43兆円、介護費用は 10兆円を超えると予想する。 

■ 経済・財政再生計画に基づき、医療・介護提供体制の適正化に向けた改革が進展することが

期待されるが、高齢者数の増加や医療の高度化等により国民医療費や介護費用は 2021年度

に向けて増加を続ける見通しである。 

■ 医療事業者は、地域における自院のポジションの明確化や介護との連携強化など政策誘導に

沿った運営が求められ、介護事業者は中重度者や認知症患者への対応、自立支援や要介護

度改善に向けたケアレベルの向上などが求められる。また、医療・介護事業者ともに、公的保

険への依存度を抑制するような取組も必要となる。 

■ これらの取組には ICT を活用したイノベーションが不可欠であり、医療・介護事業者は民間企

業等との協働など新たな取組が求められる。国内で収益モデルを確立すれば、今後高齢者が

増加するアジア諸国の需要を取り込むことも可能となろう。 

【図表 23－1】 需要動向と見通し 

 

（出所）厚生労働省「国民医療費」「医療費の動向」「介護保険事業状況報告」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2015～2021年はみずほ銀行産業調査部予想 

I. 内需～高齢化の進行により需要は増加するが、財政の制約により費用の伸びを抑制 

医療費は、高齢化による需要増や医療の高度化に伴う高額な医療の増加等

により、拡大を続けている。政府は、病床機能の再編と退院促進等の医療提

供体制改革やジェネリック薬の推進等を通じて医療費の抑制を図っているが、

2015 年度の国民医療費は高額な抗ウイルス薬1等の影響により+3.8%と近年

にない大幅な増加となった。2016 年度は薬価を中心に診療報酬を▲0.84%
2

とするマイナス改定となったが、新たな高額薬オプジーポ3の影響が想定され、

+1.6%程度の増加を見込む。2021 年までの中期予想では、医療提供体制改

革等により医療費の伸びを抑制しようとする政策は今後も継続するものの、高

                                                   
1 C型肝炎治療薬であるソバルディ、ハーボニー（ともに米ギリアド・サイエンシズ社）。2015年度の売り上げは、ハーボニー

（2015/9発売）2700億円、ソバルディ（同 5月発売）は 1500億円であった。 
2 別途、市場拡大再算定による薬価の見直し▲0.19%、年間販売額が極めて大きい品目に対応する市場拡大再算定の特例 

▲0.28%があり、これらを含めれば全体改定率は▲1.31%となる。 
3 がん治療薬（免疫チェックポイント阻害剤）。尚、医療財政への影響懸念から、2年後の薬価改定を待たずに 2017年 2月からの

50%引下げが決定した。 

（単位） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

医療
国民医療費

（兆円） 42.3 ＋ 3.8% 43.0 ＋ 1.6% 43.7 ＋ 2.6% 46.9 ＋ 1.8%

介護
介護費用
（兆円） 9.8 ＋ 2.4% 10.1 ＋ 3.1% 10.6 ＋ 4.8% 14.7 ＋ 7.8%

摘要
2015年 2016年 2017年 2021年

（推計） （見込み） （予想） （予想）

医療費は高齢化

の進展や医療の

高度化等の影響

により増加 

【Focus】医療・介護 
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齢化に伴う需要増や医療の高度化等により国民医療費は引き続き拡大し、

2021年には 47兆円と予想される。 

一方の介護費用も増加の一途を辿っており、2016 年には 10 兆円を超えると

見込まれる。病院の病床削減や平均在院日数短縮など、医療提供体制の改

革次第で、患者の受け皿となる介護サービスの更なる拡充が必要となる。加

えて、介護離職の防止に向けた特養等の整備4や、介護スタッフの処遇改善

などの取組次第では介護費用が大きく膨らむため、2021 年の介護費用は 15

兆円を上回る可能性もある。 

政府は、骨太の方針 2015において、2020年度のプライマリバランスの黒字化

に向けた「経済・財政再生計画」を取りまとめ、この計画をもとに歳出削減に取

り組むこととしている。具体的には、2016年度からの3年間で社会保障関係費

の実質的な増加を、高齢化による増加分（年換算で 5,000億円程度）に抑える

目安が示されている。増加抑制のための具体的な見直し項目は、改革工程

表として検討項目とそのスケジュールが示されている（【図表 23-2】）。これらの

項目のうち、特に「医療・介護提供体制の適正化」、「負担能力に応じた公平

な負担、給付の適正化」の進捗は、医療・介護事業者に大きな影響を与える

ことになる。年換算 5,000 億円の増加に抑える目安が示されている中、これら

各項目の改革の進捗が遅れた場合には、5,000 億円を上回る増加分の削減

に向け、2018年度の同時改定が大幅なマイナス改定となることが避けられなく

なるであろう。 

【図表 23－2】 改革工程表における医療・介護分野の主な検討項目 

 

（出所）内閣府「経済・財政再生計画 改革工程表」よりみずほ銀行産業調査部作成 

今後の政策の方向性について、医療分野においては、医療提供体制の適正

化を主眼に、2014 年 6 月成立の「医療介護総合確保推進法」により進められ

ている病床の再編と、受け皿となる在宅医療の充実、介護との連携の早期か

つ確実な実施が求められる。具体的には、都道府県による地域医療構想5の

                                                   
4 政府が「一億総活躍社会」の実現に向けて掲げた「介護離職ゼロ」を実現するための施策のうちの一つで、2020年までに特養、

老健、特定施設等を 50万人分増やすとしている。 
5 2次医療圏を原則とする構想区域ごとに、現在の医療資源と 2025年の医療需要を踏まえて、「高度急性期」「急性期」「回復期」

「慢性期」の 4機能における必要病床数を定めるもの。2018年度以降に策定される地域医療計画に反映される。 

主要分野 主な検討項目

医療・介護提供体制の適正化

・医療の「見える化」を踏まえた病床の機能分化・連携の推進
・病床再編や地域差是正に向けた都道府県の体制・権限の整備の検討
・医療・介護を通じた居住に係る費用負担の公平化
・外来医療費に関して、重複受診・重複投与・重複検査等の適正化、地域差是正
・人生の最終段階における医療の在り方を検討

公的サービスの産業化
・保険者によるデータヘルス計画の取組の好事例を全国展開
・ICT・介護ロボットの活用等による介護の生産性向上

負担能力に応じた公平な負担、
給付の適正化

・公的保険給付の範囲や内容の適正化
・高額療養費制度、高額介護サービス費制度の見直し
・介護納付金の総報酬割
・利用者負担の在り方
  （医療保険における後期高齢者の窓口負担、介護保険における利用者の負担割合）
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策定を 2016 年度中に完了し、構想区域ごとに必要な将来の病床数を病床機

能ごとに定量化した上で、医療計画に反映し、その実現を図っていく。その際、

診療報酬改定が果たす役割は大きい。2016年度の診療報酬改定は、診療報

酬本体は+0.49%と微増であったが、内容面では、急性期、回復期、慢性期の

各々の機能を明確化し、看護職員の配置ではなく、対象となる患者像や提供

した医療サービスとその効果の評価を重視した。このため、必要な機能を満た

さない医療事業者は機能転換6や対象患者の絞り込みによる患者数の減少等

により、減収を余儀なくされている。診療報酬改定により病床の機能分化を図

る流れは、次回以降の改定で更に先鋭化されるものと想定される。 

特に療養病床については、2018年 3月末に設置期限を迎える介護療養病床

等の受け皿となる新たな施設類型の検討が進められ、2016 年 1 月に移行案

が公表された。新たな施設類型は「医療機能を内包した施設系サービス」と

「医療を外から提供する居住スペースと医療機関の併設」の 2つに分類される

が、2018 年度改定においてその具体像と報酬が示される予定である。移行に

は数年の経過措置が設けられる方向であり、療養病床はいずれの施設類型

に移行をするかを定め、対応する必要がある。 

一方の介護分野においては、改革工程表に示されている通り、給付の範囲や

内容の適正化が大きく進められていく見通しである。具体的には、中重度者

や認知症、医療必要度の高い高齢者へのサービスには、基本報酬への加算

などにより報酬が配分される一方、軽度者向けサービスは保険の対象から外

れたり、サービス利用者の自己負担割合が増加するような制度改正が進むと

みられる。加えて、要介護度の維持・改善に繋がるようなサービスへの評価が

高まる見通しである。安倍首相は 2016年 11月の未来投資会議で、要介護者

の自立支援を中心とした制度への転換を進めることを表明している。具体的

には、2018 年度の介護報酬改定で、要介護度を改善させた事業所の報酬を

引き上げる一方、自立支援や回復に後ろ向きな事業所の報酬を減らすことを

検討するとしている。これらの方針に沿った運営ができない介護事業者は、介

護報酬の単価が大きく減らされるため、急激に業績を悪化させるケースも増加

することが想定される。 

  

                                                   
6 日本病院団体協議会が 2016年 7月に行った調査では、回答した 894の 7対 1病院のうち 2割を超える 193病院が 7対 1病

床からの「変更を実施した（する予定）」と回答。 
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II. グローバル需要～アジアでも高齢者が増加、中国は 1.3 億人規模の巨大市場を形成 

【図表 23－3】 日本・中国・ASEAN の人口推移と高齢化の進展（百万人） 

 
（出所）日本：総務省「人口推計」、国立社会保障・人口問題研究所「日本の将来推計人口（平成 24年 1月 

推計）」、国連 World Population Prospects, The 2015 Revison等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）ASEAN6はシンガポール、マレーシア、タイ、インドネシア、ベトナム、フィリピン 

【図表 23－4】 中国・ASEAN の総医療費の推移予測（10 億ドル） 

 

（出所）Espicom よりみずほ銀行産業調査部作成 
（注 1）2021年はみずほ銀行産業調査部予想 
（注 2）ASEANはシンガポール、マレーシア、タイ、インドネシア、ベトナム、フィリピンの合計 

中国やASEANなどアジア諸国では、今後日本を上回るペースで高齢者数の

増加が予想されている。特に中国における高齢者数は 2015 年に 1.3 億人と

日本の総人口を超えており、2021 年には 1.8 億人程度にまで増加することが

予想されている（【図表 23-3】）。 

2016 年の中国の総医療費は 6,740 億 US ドル（約 74兆円）、前年比+7.7%と

日本の総医療費を大きく凌駕し、今後も、高齢化や生活習慣病主体への疾

病構造の変化、経済成長と医療アクセスの向上等により、2021 年に向け

CAGR+13.4%の高い伸びが見込まれる（【図表 23-4】）。中国では近年の医療

改革により皆保険制度がほぼ達成されたが、課題として残されている公的保

険のカバー範囲の充実、都市と農村の制度格差、医療インフラ格差等の是正

を進めていく方向にある。政府は、農村部の基層医療機関の整備に財源を集

中させる一方で、公立病院の経営改善や先進的な医療ニーズについては、

民間資本や外資を活用する方向で制度整備を進めている。2015 年 6 月に公

布された「民間医療事業を促進し発展させることに関する若干の政策措置」で

は、公立病院医師の民間病院を含む多拠点就業の許可や民間病院の税制

優遇等の推進施策が明示され、こうした流れの中、大規模な医療集団や医薬

集団が公営病院を買収したり、病院を新設する動きが活発化している。並行

摘要 2015 2016 2017 2021 CAGR

（単位） （実績） （見込み） （予想） （予想） (2016-21)

総人口 127 126 126 123 ▲ 0.4%

高齢者人口 34 35 35 36 0.9%

高齢化率 26.8% 27.5% 28.0% 29.4% -

総人口 1,376 1,382 1,388 1,406 0.3%

高齢者人口 131 138 146 176 5.0%

高齢化率 9.6% 10.0% 10.5% 12.5% -

総人口 556 562 568 591 1.0%

高齢者人口 34 35 36 43 4.4%

高齢化率 6.1% 6.2% 6.4% 7.4% -

中国

ASEAN6

日本

（実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数） （前年比） （実数）
（2016-2021

CAGR）

中国
626 ＋ 7.3% 674 ＋ 7.7% 761 ＋ 12.9% 1,265 ＋ 13.4%

ASEAN
95 ＋ 0.0% 100 ＋ 5.4% 111 ＋ 10.2% 168 ＋ 10.9%

グローバル
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（実績） （見込） （予想） （予想）
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して外資の参入規制も緩和されており、独資・合弁を含め、外資による病院の

設立申請が相次いでいる。 

2016年度の ASEAN6カ国合計の総医療費は 1,000億 US ドル（約 11兆円）

と市場規模は小さく、2021年においても日本の 3分の 1 程度に留まる見込み

である（【図表 23-4】）。但し、その伸び率は高く、今後も国内の医療制度・イン

フラ整備の進展や経済成長に伴う中間層の拡大等により医療市場の拡大が

見込まれる。特に、世界第 4位の人口を抱え、ASEAN最大の市場であるイン

ドネシアでは、2019 年までに国民皆保険を整備する政策が進められており、

ASEANで最も拡大が見込まれる市場である。加えて、同国では 2016年 5月

に外資規制が緩和され、従来は認められなかった総合病院への外資参入が

認められることとなった。インドネシア国民以外の医師による診療が制限される

など依然制度上の制約はあるものの、外資医療事業者にとって魅力ある市場

となりつつある。 

アジアを中心とする新興国の医療の特徴として、広く国民を対象とした公的医

療と、富裕層等を対象とした民間病院による高度で市場化された医療とに二

極化していることが挙げられる。富裕層は高度な医療サービスを求めてシンガ

ポールやマレーシア等に渡航する一方、公的な医療では病床・医師等の医

療資源は少なく、都市と地方の格差が大きい。近年は国民所得の増加に伴い

中間層が増加し、国内での質の高い医療へのニーズが高まっている。米国に

本拠を有する Columbia Pacific Managementはアジアにおいて中間層を対象

に規格化された中小病院を数多く展開する事業者であるが、2016年7月に三

井物産が傘下の Columbia Asia に出資し、10 月にはシンガポールの

TEMASEKがColumbia Chinaとの合弁事業を公表するなど、アジアにおいて

増加する中間層をターゲットとした事業に成長を見出す動きとして注目され

る。 

また、中国では高齢者の介護需要が急拡大する中、「中国版介護保険制度」

の創設に向けた取り組みが進められている。青島、上海、重慶など 15 都市が

介護保険試行のモデル地域に指定されており、各都市では 2020 年までに制

度の基本的な枠組みの構築（サービス対象者、保険加入者の範囲、給付方

法、要介護認定、サービス提供機関の管理・評価制度など）が進められる。た

だし、日本の介護保険制度と比較し、内容は限定的になる見通しである。モ

デル地域に指定された都市の中には、サービス対象者を「寝たきり」などの重

度者や認知症患者（日本での要介護度 3以上）に限定する計画も見え始めて

おり、軽度者向けの予防サービスを含める日本の制度とは大きく異なるものと

なるようである。加えて、中国の各都市が財政状況などの実情に合わせて制

度設計を進めるため、試行される制度の内容も都市毎に大きくバラツキのある

ものになることが想定される。日本の介護事業者は、保険制度のない中国で

マネタイズ可能なモデルを構築する負担から、概して進出には消極的であっ

た。「中国版介護保険制度」の試行は、日本の介護事業者にとっての事業環

境の大幅な改善をもたらすものではないため、進出するべきかどうかの模索が

続くものとみられる。 
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III. 外部環境変化を踏まえた日本の医療・介護事業者の取り組みの方向性 

１．医療 

国内の医療需要の拡大が見込まれる一方で、少子化により医療従事者の確

保は容易でない。また人口動態には地域差があり、2040 年頃に医療需要の

ピークを迎える都市部もあれば、すでに 2010 年頃にピークを迎えた地域もあ

り、必要な対応は異なる。更に、財政の制約から医療費の伸びを抑制する政

策が進められており、病院の経営環境は厳しさを増しているのは既述の通り

である。こうした環境の中で、医療事業者に求められる方向性は次の 3 点と考

えられる。第 1に病院単位では選択と集中による自院のポジションの明確化と

地域内での連携推進、第 2 に事業者単位では急性期から慢性期、在宅まで

のフルライン化、更には介護との連携・複合展開、第 3に保険制度に依存しな

い事業へのチャレンジである（【図表 23-5】）。 

【図表 23－5】 医療事業者に求められる方向性 

 
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

第 1 については、各病院はすでに 2014 年 10 月からスタートした病床機能報

告制度により自院の現在と将来の機能について自主的に選択し報告を行っ

ているが、急性期と慢性期が過剰で回復期が大きく不足するなど、医療介護

の将来像である「2025年モデル」の方向性とは大きく乖離しているのが現状で

ある。そのため、政府は、レセプトデータに基づく病床機能ごとの定量的な基

準を明確化し、2017 年度報告にて導入する意向であり、データにより自主的

に選択可能な機能の幅を狭めていく方向にある。各病院は、地域医療構想

や病床機能報告、DPC
7データ等の外部データや自院内のデータを活用・分

析し、選択した機能が正しいかを客観的に検証するとともに、地域内で必要な

連携を進めていく必要がある。 

第 2 については、病床機能ごとの患者像の明確化、平均在院日数の短縮が

進められる中、急性期から慢性期までの機能を自らフルラインで展開すること

で、患者の病態に応じた適切な医療の受け皿を確保し、患者の囲い込みが

                                                   
7 Diagnosis Procedure Combination（診断群分類）の略。患者を、病名と提供された医療の組み合わせで分類する手法であり、こ

の分類に基づく診療報酬制度（診断群分類ごとの 1日あたり定額払制度）を DPC制度と呼ぶ。急性期入院医療に適用され、

DPC制度に参加した病院は、入院患者ごとに「診断名」「治療方法」「入院日数」などのデータを厚生労働省に提出する。 
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可能となる。診療報酬改定時の機能ごとの収益のブレを吸収する効果も期待

される。介護報酬はマイナス改定が定着し事業環境は医療以上に厳しいが、

患者起点で考えれば医療と介護はシームレスであり、医療と介護を複合的に

提供することにより患者から信頼され選ばれる医療事業者となり得るであろう。

医療機能の高度化対応や連携強化の一方での人材確保難等により単体で

の病院経営が厳しくなる中、医療介護の大改革が見込まれる 2018 年度を跨

ぐ 2021 年頃までは業界内の再編とグループ化が活発化していくと想定され

る。 

地域内で医療・介護事業者の連携を後押しする仕組みとして、新たに「地域

医療連携推進法人」8が創設され、2017 年 4 月より施行される。同制度では、

事業地域は構想区域内に限る等の制約があり、活用可能性は限定的との見

方も少なくない。しかし自ら複合的な事業展開を行える事業者は一部の大手

事業者に限られ、大多数の中小病院は各地域内でポジションと連携を模索し

ている中、ゆるやかな連携を促す本制度は選択肢の一つとして有用と考えら

れる。特に、人口減少が見込まれる地域では、医師不足、看護師不足、患者

不足の中で、「競争」よりも「協調」を指向していく必要がある。本制度にはグル

ープ内で病床や資金の融通が可能である等の規制緩和もあり、これらを病床

再編や連携に有効に活用し得る余地もあろう。 

第 3の保険制度によらない事業へのチャレンジについては、医療法人の場合

実施可能な業務が医療法により制限されているため、選択肢は多くはないが、

現行法上でも、在宅拠点としてのサービス付き高齢者向け住宅の運営、人間

ドック等の予防医療の実施、保険外の外国人患者の受入れ等が可能である。

更には、地域振興の観点から、健康・医療を核とした新たな地域産業へのフィ

ールドの提供と新規事業の創出支援などが考えられる。高齢化と人口減少が

進む石川県七尾市を拠点とするけいじゅヘルスケアシステムは、PET 健診を

地域産業である温泉滞在と組み合わせて旅行商品化したり、商店街に地域

交流拠点を兼ねた介護複合施設を開設するなどの取り組みを行っている。こ

うした取り組みは、医療事業者自身の収益には直接的には結び付かないが、

地域産業の発展や雇用の創出を通じて、中長期的に事業基盤である地域の

維持・発展に貢献する可能性があろう。 

海外展開も保険外事業の一例であり、急成長する新興国の医療需要を取り

込むことは、医療の産業振興のみでなく日本の医療制度の持続確保に資す

るとの観点から、成長戦略に挙げられている。政府は KPI として「2020 年まで

に新興国を中心に日本の医療拠点を 10か所以上、1.5兆円以上の市場獲得」

を掲げており、現在までに診断センター等 10か所以上の拠点が構築された。

2016 年 9 月には、カンボジアで 50 床の日系病院が開業を迎えるなど成果を

上げつつあるが、収益化にはまだ時間を要するものと考えられる。非営利で

中小規模の事業者が中心の日系医療事業者が海外での事業を大規模に展

開することはハードルが高く、また、日本の国民皆保険下での病院運営ノウハ

ウは、市場化された海外の医療制度下では成り立ちにくい。とは言え、近年商

                                                   
8 地域で医療機関を開設している複数の医療法人などが参画して新たな法人（地域医療連携推進法人）を作り、複数の医療機

関や介護施設を一体的に運営する制度。2015年 9月に成立した改正医療法で創設され、2017年 4月に施行予定。社会医療

法人カレスサッポロと北海道医療大学（札幌市）、金田病院と落合病院（岡山県真庭市）など創設に向けた準備を進めている。 
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社等の日系企業がアジアの医療ビジネスに参入しようとする動きがあり、先進

的医療のノウハウに長けた日系医療事業者との連携ニーズが高まっている。

そこで、出資やビジネスモデルの構築、運営管理や周辺サービス等を企業が

担い、医療事業者は教育支援・技術指導や、遠隔画像診断、遠隔病理診断

等の医療サービスによりフィーを得るような負担の少ない形で、海外展開を検

討する余地があろう。 

医療は地域インフラの重要な構成要素であり、高齢化が進む中、安定的な医

療介護サービスがなければ、地域社会が成り立ちえない。また医療介護の雇

用創出力は地方創生の観点からも重要である。その観点から、事業環境が厳

しさを増す中にあって、医療事業者が盤石な事業基盤を構築し地域に貢献し

続けるために、保険内サービスの領域に閉じこもらず、規制改革等の環境変

化を追い風と受け止めて有効に活用し、質の高いサービスの持続的な提供を

実現していくことを期待したい。 

２．介護 

先に述べた通り、介護保険制度は給付の範囲や内容の適正化が大きく進め

られる見通しである。具体的には、中重度者や認知症患者、医療必要度の高

い高齢者向けサービスへ介護報酬が重点的に配分される一方、軽度者向け

のサービスは給付対象から外される可能性が高い。所得に応じた自己負担割

合の引き上げ拡大や区分支給限度額の引き下げなども実施されることとなろ

う。ここで介護事業者に求められるのは、ケアレベルの更なる向上、及び公的

保険への依存度を下げることである。 

ケアの質に関しては、先に述べた通り、安倍首相が未来投資会議において要

介護度の改善に取り組む事業者の報酬を引き上げる方向を示している。これ

までは、要介護度が悪化すると介護事業者の報酬が増額になることもあり、自

立支援について介護事業者にインセンティブが無く、体系的な実施がなされ

ていない。要介護者の減少に向け、ICT を活用した自立支援メニューの開発

などが急がれる。 

また、介護事業者の多くは介護保険制度内のサービスを中心に事業展開して

おり、介護報酬への依存度が高い。そのため、報酬改定の際に収益を大きく

悪化させる事業者も多い。専門スタッフの配置を厚くするなど改定内容に対

応し、収益が一定程度改善した頃には次期報酬改定が到来する。このような

制度改定リスクを避けるために、保険外サービスへ事業領域を拡大する必要

がある。 

政府の規制改革推進会議では、「介護サービス改革」を重点事項と位置付け、

混合介護の利用促進に向けた議論が進められている。混合介護とは、介護保

険内サービスと介護保険外サービスを組み合わせて提供することであり、両サ

ービスを明確に区分して提供する場合は問題ないとの厚生労働省の見解が

示されている。対象者やサービス内容により、【図表 23-6】のように分類される。

要介護者にとっては、公的保険の対象者や対象サービスが縮小する傾向に

ある中、保険外サービスを一定程度利用せざるを得ない状況となることが予想
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される。また、要介護度が改善したりQOL
9を高めたりする多様なサービスが創

出されれば、保険内サービスの利用抑制にも繋がる。要介護者を支える家族

にとっては、保険内サービスのみでは在宅での介護を続けることができない場

合、介護離職を防ぐための手段として保険外サービスが求められることになろ

う。また、介護事業者にとっては、新たな収益源になると同時に、マイナス改定

や算定要件の厳格化など、介護保険の制度改定リスク軽減にも繋がる。新た

な付加価値の提供により、介護スタッフの処遇改善の原資に充当することもで

きよう。国や地方自治体にとっては、保険外サービスが保険内サービスを代替

したり、保険外サービスにより要介護度の悪化を抑制できることになれば、社

会保障費の増加抑制により財政悪化の防止に繋がり、また、新たな産業の発

展にも繋げることができる。 

【図表 23－6】 混合介護の分類 

 

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

 

保険外サービスの普及に向けては、保険内サービスとの区分や自己負担額

などを利用者に明示するなど誤認防止に向けたルールメイクや、的確な判断

が困難な高齢者の保護などは必須であるが、その他にも様々な問題点が存

在する。第一に、利用者の自己負担が重い点である。負担増のために利用を

控え、要介護度の悪化や介護離職に繋がる可能性も否定できない。保険会

社各社では、介護を成長分野と位置付け、親が要介護状態となった場合の保

障内容拡大や、保険外サービスを対象とした新商品の投入などの動きがみら

れる10。今後は、要介護状態が続く限り一定の給付を受けられるような商品を

中心に、更なる充実化が求められよう。第二に、保険外サービスのケアプラン

への組入れに際しての障壁の存在である。サービス内容や質に関してケアマ

ネージャーが十分な情報を有していないため、要介護者へ利用を薦めること

ができていない。また、事故等が発生した場合のリスクを懸念するケアマネー

ジャーも多い。加えて、報酬等のインセンティブが無いため、保険外サービス

を能動的にケアプランに組み入れるケアマネージャーは少ない。これらを解

決するためには、保険外サービスの第 3 者認証機関の設置や、ケアマネージ

ャーへの報酬加算などが考えられる。第三に、保険外サービスを提供する体

制を整備できる介護事業者が少ないことが挙げられる。中小零細事業者中心

の介護業界において、保険外サービスに経営資源を割くことができる事業者

は少ない。他社との連携などによる体制整備が求められよう。 

                                                   
9 Quality of Life（生活の質）の略。 
10 損保ジャパン日本興亜ホールディングスでは 2016年 3月、「保険による補償」、「介護サービス事業者の紹介サービス」、「企業

向け『仕事と介護の両立セミナー』」の提供によって介護離職防止を多面的に支援するサービス一体型商品の販売を開始。また、

セント・プラス少額短期保険株式会社では、上乗せ・横出しサービスを対象にした少額短期保険を販売、2015年 1月には「地域

ヘルスケア産業支援ファンド」の出資を受け、拡販のための事業基盤整備を進めている。 
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今後求められるのは、民間企業が自社の有する技術力・ノウハウや経営資源

を活かし、要介護度の改善に繋げたり、要介護者を支える家族を支援するよう

な画期的な商品・サービスを開発・提供することを促すような動きを活発化さ

せることであろう。介護事業者は、国が決めたサービス単価や要件（スタッフの

配置や施設のつくりなど）に合わせてサービスを提供してきたため、自ら新た

なサービスの開発や価格設定などを行う介護事業者は少なく、サービス開発

力やマーケティング力に長けた企業との提携なども必要となろう。開発された

商品サービスの医療費・介護費用の削減効果がエビデンス等で明確になれ

ば、保険外サービス市場が一気に拡大する可能性も高まる。政府が、民間企

業への産業振興支援を行うことで、要介護者の QOL を高めるサービスの開

発・提供に繋げ、保険内サービスの利用減が実現するような仕組みづくりが求

められよう（【図表 23-7】）。 

【図表 23－7】 保険外サービスの開発・育成による財政負担抑制と社会保障制度の維持 

 
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

 

IV. 日本の医療・介護事業者に求められる戦略と留意すべきリスクシナリオ 

政府は、社会保障制度の持続確保の観点から、医療・介護の機能の充実と給

付の重点化・効率化等を骨子とする改革を推進しており、医療・介護事業者

は改革の方向性に沿った対応が求められる。具体的には、医療事業者は地

域における自院のポジションの明確化や介護との連携強化、介護事業者は

中重度者や認知症患者への対応、自立支援や要介護度改善に向けたケアレ

ベルの向上などが必要となる。ただし、財政上の制約から、保険内サービスに

おける徹底的な重点化・効率化（給付の絞り込み）が進められると予想される

ため、公的保険外サービスへ事業領域を拡大することも求められる。中小零

細事業者が中心で経営資源に限りのある医療・介護事業者が、保険内外の
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となる。 

医療・介護業界の ICTの導入余地は大きい。例えば、遠隔診療は、在宅推進、

医師偏在・医師不足対応に繋がる可能性がある。介護ロボットは、人材不足

対応や生産性向上、認知症患者へのケアに繋げるための開発・実証が進め

られている。現場で様々な情報を収集し、AI により分析することで、より個別

化・効率化されたサービス提供も可能となろう。特に、世界共通で大きな問題
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い。AI によるビッグデータ解析により医療必要度や要介護度の悪化要因が明

らかになれば、国民の QOL 向上に資する新たなヘルスケアサービス・新たな

市場の創出も可能となる（【図表 23-8】）。 

【図表 23－8】 医療・介護分野でのＩＣＴの活用可能性 

 
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

 

医療提供体制の改革において、病床機能の再編に加え、もう一つの大きな流

れが、増加する退院患者の受け皿となる「在宅医療・介護の充実」である。地
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高齢者の急増が予測され在宅医療体制の整備が急務となる都市部において

も不可欠なインフラとなり得る可能性がある。また、多忙な勤労者の慢性疾患

の受診中断防止等にも有効と想定される。2016年 11月の政府の未来投資会

議においても、遠隔診療について対面診療と同等の診療報酬上の評価を行

うべきとの提言が行われており、今後制度整備が進み、医療提供の効率化に

有効に活用されるべきと考えられる。 

医療必要度や要介護度の高い高齢者の在宅での生活を支えるためには、不

採算になりがちな在宅サービスを、遠隔見守りのような ICT を活用したツール

により効率化したり、不足する人材をロボットの活用により補うなどの取組みが

重要度を増す。更に、今後は要介護度の改善に繋げたり、自立を促すような

事業者を評価するような政策誘導が進められるため、データに基づきカスタマ

イズ化されたケアプランやサービス提供が求められる。介護大手のセントケア・

ホールディングは、米国のスタンフォード大学とともに、人工知能の活用に向

けた共同研究を進めており、ビッグデータの解析による、最も効果的なケアプ

ランの作成を目指している。ここで作成されるケアプランの内容に加え、ケア

プランに基づき提供されるサービスの種類・量、高齢者ごとの医療必要度や

要介護度、家族介護の状況、生活習慣、趣味・嗜好、経験などを分析し、自

立促進や要介護度改善、QOL 向上に繋がるような保険外サービスの開発に

繋げることが出来れば、社会保障の産業化が実現することになる。 

現在のところは、医療・介護業界では現場の ICT 化が進展していない状況に

ある。診療所における電子カルテの普及率は 3 割程度に留まっており、診療

データの共有、データの分析・活用についても、個人情報保護の観点から長

年進展していない。介護の現場では、担当者の引き継ぎが手書きのノートで

行われる事が多く、日常において報告・連絡・相談さえ出来ていない現場も多

い。一方で、2016 年 10 月にはレセプト情報・特定健診等情報データベース

（NDB）を用いた基礎的な集計表が公開されるなど医療サービスの見える化

が進んでおり、都道府県別の診療行為別の地域差などが徐々に明らかにな

っている。また、日本再興戦略では 2020 年までに 400 床以上の一般病院に

おける電子カルテ普及率を 90%以上とする目標が掲げられており、マイナン

バーを活用したオンライン保険資格確認システムの導入や医療連携等に活

用可能な医療等分野の番号制度が 2018 年度から段階的に稼働し始める予

定であり、情報活用のインフラ整備は進みつつある。更には、厚生労働省は、

病院での治療履歴や健診結果などの国民の医療や保健に関する様々な情

報を統合し、病院や介護などの現場で活用できるデータベースを「PeOPLe」と

名付け、2020年度から運用する構想を公表した。このような政府の動きを加速

化し、民間企業の創意工夫と掛け合わせていけるかどうかが、社会保障の産

業化とその後のグローバル展開の実現の可能性を大きく左右することになる

であろう。 

（公共・社会インフラ室 稲垣 良子／吉田 篤弘） 

yoshiko.inagaki@mizuho-bk.co.jp 
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【要約】 

■ 日本人宿泊旅行者数は、人口減少に加えて、宿泊旅行回数が少ない高齢者が増加するた

め、中長期的に減少する一方、訪日外国人数は、伸びこそ鈍化するものの増加を続けると予

想する。持続的な観光産業の成長のためには、日本人の観光需要の掘り起こしに加え、訪日

外国人需要の獲得が求められる。 

■ 宿泊需要は、訪日外国人の増加に伴い増加することが見込まれ、短期的な見通しは明るい。

中長期的には日本人宿泊旅行者数の減少が不可避であるなか、訪日外国人の宿泊需要獲

得が重要になる。 

■ 訪日外国人の増加による堅調な需要を背景にホテル業への新規参入や外資系ホテルの展開

が加速しており、ホテル数の増加と多様化が一層進むだろう。伝統的ホテル事業者は、ホテル

タイプの多様化と宴会・婚礼等の需要が減少するなかでそのプレゼンスを下げる可能性があ

り、また業界全体としてはホテルの過剰供給が懸念される。所有と運営の分離やリブランドとい

った手法も含め、競争力の強化に向けた取り組みが求められる。一方、訪日外国人増加はホ

テル事業者において海外展開のチャンスになりうる。多店舗展開に適した事業モデルである

宿泊特化型ホテル事業者は、訪日外国人の認知度とブランド力を高めることが出来れば、海

外展開も可能となるだろう。 

【図表 24－1】 需給動向と見通し 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）日本人国内延べ宿泊旅行者数：観光庁「旅行・観光消費動向調査」、国立社会保障・人口問題研究所より、 

訪日外国人数：日本政府観光局（JNTO）より、国際観光客到着客数：UNWTO, Tourism Highlights 2016 より

みずほ銀行産業調査部作成 

（注 1）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

（注 2）2016・2017年は、2015年実績と出所で推定されている平均成長率を基に算出。2021年は出所における 

2020年の推計値と平均成長率を基に算出 
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【実額】

摘要 2015年 2016年 2017年 2021年

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

日本人国内延べ宿泊旅行者数
（百万人） 313 311 309 299

訪日外国人数
（万人） 1,974 2,420 2,560 3,180

国際観光客到着客数
（百万人） 1,186 1,231 1,278 1,399

【増減率】 （対前年比）

摘要
2015年 2016年 2017年

2016-2021
CAGR

（単位） （実績） （見込） （予想） （予想）

日本人国内延べ宿泊旅行者数
（百万人） ▲  1.3% ▲  0.6% ▲  0.7% ▲  0.8%

訪日外国人数
（万人） ＋ 47.1% ＋ 22.6% ＋ 5.8% ＋ 5.6%
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I. はじめに 

観光産業は様々な業種（事業者）の集合体である。旅行業や宿泊・サービス

業、テーマパーク・観光施設業といった代表的な業種のみならず、飲食業や

輸送業、広告業といったサービス業、あるいは地域の特産品等の製造業も観

光産業を構成する。このようにすそ野の広い観光産業がもたらす経済波及効

果は大きく、観光庁によれば 2014年の生産波及効果は 46.7兆円、付加価値

誘発効果は 23.7兆円、雇用誘発効果は 394万人とされる。 

観光産業は近年、わが国においてその存在感を増している。安倍政権の「日

本再興戦略 2016」では、観光を「GDP600 兆円達成に向けた成長戦略の柱」

と位置づけ、わが国の基幹産業へ成長させることを目指している。現状、わが

国経済において観光産業が GDP に占める割合は 1.8%に留まっており（【図

表 24‐2】）、ドイツ 4.4%（2010 年）やイギリス 3.8%（2012 年）、アメリカ 2.7%

（2013年）といった主要国に比べ低く、拡大余地は大きい。 

少子高齢化や東京一極集中が進み、地方では人口減少に転じて久しいが、

交流人口の増加に貢献し、地方経済に活力を与える観光産業は、言うなれば

「地方創生の鍵」となる産業である。近年、アジアをはじめとして世界中から多

くの観光客が日本を訪れているが、ゴールデンルート1中心だった訪問先が足

下では地方にシフトしつつあり、観光による地方創生には大いに伸び代があ

ることを感じさせてくれる。 

本稿では、わが国観光産業の中期展望を日本人需要と訪日外国人需要の両

面から見通した上で、観光産業における最大の産業であるホテル業（宿泊業）

のプレゼンスの方向性と戦略を考えたい。 

 

【図表 24－2】 観光 GDPの推移と 2014年の内訳 

 
（出所）観光庁「旅行・観光産業の経済効果に関する調査研究」よりみずほ銀行産業調査部作成 
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II. 内需～人口減少社会下、訪日外国人の増加が日本の観光産業を下支え 

【図表 24－3】 国内需要の内訳 

 

（出所）日本人国内延べ宿泊旅行者数：観光庁「旅行・観光消費動向調査」、国立社会保障・人口問題研究所、 

訪日外国人数：日本政府観光局（JNTO）より、みずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

１．日本人の観光需要 

国内の日本人延べ宿泊旅行者数は、2010 年以降、消費増税後の反動減の

あった 2014 年を除き 3 億人強で安定推移しているが、人口減少に加え高齢

化が進展するなかで、総人口以上に速いスピードで今後減少していく可能性

が高い（【図表 24-4】）。【図表 24-5】は、2015年における年代別の宿泊旅行回

数を示したものであるが、60代以上の回数が20～50代に比べ低く、高齢化の

進行に伴い宿泊旅行回数が減少するためである。 

【図表 24－4】 延べ宿泊旅行者数の推移と予測 【図表 24－5】 年代別旅行回数（2015年） 

  
（出所）【図表 24‐4、5】とも、観光庁「旅行・観光消費動向調査」、国立社会保障・人口問題研究所データより 

みずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

日本人観光消費額は、可処分所得が伸び悩むなかで2006年をピークに減少

傾向にあり（【図表 24‐6】）、国内宿泊観光旅行における一人当たり回数・宿泊

数は、長期的に見れば減少傾向にある（【図表 24‐7】）。 

シニア層の旺盛な消費に期待する声もあるが、消費の中心である生産年齢人

口層が減少していることから、自然体での観光消費額の中長期的な落ち込み

は不可避である。持続的な観光産業の成長のためには、可処分所得の増加

といった経済的な要素は不可欠ながら、休暇の取得推進や休暇の分散といっ

た社会の在り方を大きく見直すことに加え、訪日外国人需要の獲得が重要に

なる。 
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【図表 24－6】 日本人の国内観光消費額の 

推移と予想 

【図表 24－7】 国内宿泊観光旅行の回数及び宿泊数 

 

（出所）観光庁「旅行・観光産業の経済効果に関する 

調査研究」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2015年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

 

（出所）日本生産性本部「レジャー白書」より 

みずほ銀行産業調査部作成 

２．訪日外国人需要 

（１）人数 

2003 年より始まったビジット・ジャパン・キャンペーン以降、訪日外国人数は、

リーマンショックや東日本大震災の影響を受けた落ち込みはあったものの、順

調に増加してきた。特に近年の伸びは著しく、2013 年に 1,036 万人（前年比

+24.0%）と初めて 1,000 万人を超え、2014 年は 1,341 万人（同+29.4%）、そし

て 2015年には 1,974万人（同+47.1%）となり、政府が 2020年に 2,000万人と

していた目標を前倒しでほぼ達成した。かかる状況を受け、政府は 2016 年 3

月末、2020年に 4,000万人、2030年に 6,000万人という意慾的な目標を新た

に設定した。 

訪日外国人数増加の背景には、新興国の経済成長に伴う所得増やビザ要件

の緩和、格安航空会社（LCC）の就航増加、そして為替が円安傾向にあった

こと等、様々な要素があげられる。2016 年に入り為替が円高傾向になったこと

もあり、訪日外国人数の伸び率は鈍化しているものの前年比二桁増の高い水

準で推移している（【図表 24‐8】）。2016 年 10 月までの累計で 2,011 万人（前

年同期比+23．3%）と初めて 2,000万人を超えた。通年でも 2,400万人程度に

着地すると思われる。2017 年以降も伸び率こそ鈍化が予想されるが、訪日外

国人数は順調に増加していくだろう。政府の 2020 年に 4,000 万人という目標

値には到達しないが、同年にはわが国において訪日外国人数 3,000 万人時

代が到来すると予想する（【図表 24‐9】）。 
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【図表 24－8】 訪日外国人の増減率 【図表 24－9】 訪日外国人の試算値 

 
（出所）日本政府観光局（JNTO）よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

 

（出所）日本政府観光局（JNTO）よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年以降はみずほ銀行産業調査部予想 

2020 年の東京オリンピック以降も訪日外国人数の増加トレンドは続くと考えら

れる。過去のオリンピック開催国における外国人観光客数は、オリンピック決

定後、増加する傾向にあるが、1992 年のバルセロナ大会（スペイン）以降では、

開催年をピークとした国はない。また、東京オリンピックの観戦を目的とした訪

日外国人数は、みずほ総研の試算では約 80 万人とされ2、そのインパクトは

2015 年の訪日外国人数に対し約 4%、2020 年に 3,000 万人を前提とすれば

3%弱に過ぎない。むしろわが国にとっては、オリンピックにより空港・港湾ある

いは Wi-Fi 等、外国人の受入環境の整備が進むことに加え、言語対応にもプ

ラスに寄与すると思われる。加えて、海外への日本のアピールの絶好の機会

にもなり、オリンピックが訪日観光に与えるプラス効果は直接的な観戦目的の

訪日を大きく上回るものと言えるだろう。 

（２）消費額 

訪日外国人の増加に伴いその消費額も増加している。2015 年の訪日外国人

消費額は約 3.5 兆円（前年比+71.5%）、一人当たり消費額は 17.6 万円（同

+16.5%）となった。旺盛な消費を牽引したのは中国人観光客であり、「爆買い」

とも言われる消費行動は大きな話題となった。その需要を獲得すべく百貨店

をはじめとした小売各社は、免税対応や外国語対応（含む外国人スタッフの

雇用）、外国人を意識した店舗レイアウトへの変更、あるいは空港型市中免税

店の開業等、様々な取り組みを行った。 

しかし、2016 年に入り訪日外国人の消費行動・旅行行動に変化が出てきた。

買い物はブランド品や家電といった高額商品から、医薬品や化粧品といった

日用品にシフトし、旅行行動も東京・大阪という二大都市を中心とした都市観

光から目的地が多様化し、買い物以外の行動が徐々に増えてきている。これ

らの変化を受けて一人当たり消費額は減少傾向にあり、買い物代が消費額に

占める比率も 2015年から低下している（【図表 24-10】）。為替が円高傾向にシ

フトしたことに加え、モノ消費からコト消費へのシフトや個人旅行化に伴う行動

                                                   
2 みずほ総合研究所「緊急レポート『2020東京オリンピックの経済効果』」（2013年 9月 27日）より。 
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変化も要因であろう3。 

【図表 24－10】 訪日外国人消費額と一人当たり消費額及びその内訳 

 

 

（出所）観光庁「訪日外国人消費動向調査」よりみずほ銀行産業調査部作成 

今後、人数だけではなく消費額の拡大を図るためには、宿泊料金や飲食代と

いった滞在日数に比例する消費を重視する必要がある。また、わが国の観光

において弱点とされるナイトライフの充実は、娯楽・サービス費の拡大にも貢

献する。カジノを含んだ統合型リゾート（IR）を推進する法案が 12 月に成立し

た。カジノには賛否両論があるが、整備に向け法制面を含めて今後、具体的

な検討が進んでいくものと思われる。ギャンブル依存症やマネーロンダリング

等、負の側面への対策を十分に取ることが前提になるが、IR は観光産業、ひ

いてはわが国のサービス産業の高度化という課題解決に資する面も多分にあ

ることから、十分に議論した上で検討を進めていく必要があるのではないか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                   
3 訪日外国人の行動変化についての考察は、2016年 3月 1日付みずほ産業調査 54号 世界の潮流と日本産業の将来像 －グ

ローバル社会のパラダイムシフトと日本の針路－ 「Ⅱ‐3. 訪日観光需要の極大化に向けたインバウンド戦略」（工藤・米倉・中川）
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III. グローバル需要～新興国の経済成長が世界の観光産業の成長をけん引する 

【図表 24－11】 グローバル需要の内訳 

 

 

（出所）UNWTO, Tourism Highlights 2016 よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

 

 

 

 

  
（出所）UNWTO, Tourism Highlights 2016 よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016・2017年は、2015年実績と出所にて推定されている平均成長率を基に算出。2021年は出所における 2020年の 

推計値と平均成長率を基に算出。 

外国人観光客数の増加は、わが国のみで起こっているのではなく、グローバ

ルな現象である。国連世界観光機関（UNWTO）の推計によると、2015 年の国

際観光客到着数は 11.86 億人（前年比+4.6%）となった。UNWTO は 2010 年

から 2030 年にかけて、国際観光客到着数は年平均+3.3%成長し、2020 年に

13.6億人、2030年に 18.09億人に達すると予想している。将来的にもヨーロッ

パが最大のマーケットであることは不変だがその成長は鈍化する。一方、人口

増加と経済成長が見込まれるアジア・太平洋と中東・アフリカは、2016～2021

年で年平均それぞれ+4.6%と+11.4%という高い成長率が予想される（【図表

24-11】）。 

グローバルで成長が期待される中で、わが国の観光産業は、各国と競争しつ

つ、その需要を獲得していかなければならない。幸いにも中国をはじめとした

アジア諸国に対し地理的優位性を有することもあり、足下はグローバルでの競

争に打ち勝っていると言えよう。とはいえ 2015年の 1,974万人という訪日外国

人数は、世界で 16位、アジアで 5位であり、中国（5,688万人）、タイ（2,988万

人）、香港（2,668 万人）、マレーシア（2,572 万人）といったアジアの国々の後

塵を拝している（【図表 24-12】）。 
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【図表 24－12】 入国者数ランキング（2015年） 

 
（出所）観光庁資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

訪日外国人数が増える一方で、1980 年代後半から急速に拡大した出国日本

人数は、2000年以降、1,600～1,800万人で推移しており、頭打ちとなっている

（【図表 24‐13】）。2015 年には、45 年ぶりに出国日本人数を訪日外国人数が

上回り、旅行収支は53年ぶりに黒字に転換したが（【図表24‐14】）、出国日本

人数の頭打ちのなかでもたらされた現象と言えるだろう。 

グローバルで観光客が増加するなかで出国日本人数が伸びないことは、旅行

会社の経営においてはマイナスである。旅行会社にとっては、海外旅行商品

は相対的に採算性が高く、収益の柱となっている先も多い。一方で、旅行者

に占める日本人シェアが低下することは、海外の航空会社やホテルにとって

は、日本人以外の需要の獲得の重要性が高まることにつながる。その結果と

して、日本の旅行会社は、日本発の海外旅行における航空機やホテル等の

仕入力が低下し、経営が圧迫される可能性がある。一方で、旅行会社は急増

する訪日観光需要の獲得をほとんどできておらず、日本人旅行需要がビジネ

スの中心である。日本の旅行会社にとっては、外国人の旅行需要の獲得はも

とより、今後の海外旅行が見込まれる日本人若年層の需要掘り起こしもまた、

急務と言えよう。 

【図表 24－13】 出国日本人と訪日外国人数の推移 【図表 24－14】 旅行収支の推移 

 
（出所）法務省「出入国統計」、日本政府観光局（JNTO）より 

みずほ銀行産業調査部作成 
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IV. ホテル業 

１．宿泊者数の動向 

わが国における延べ宿泊者数は、訪日外国人の宿泊需要がけん引する形で

増加傾向にある（【図表 24‐15】）。外国人の伸びが著しく、延べ宿泊者数に占

める比率は、2011 年の 4.4%から 2015 年には 13.1%まで高まった。地域別で

は、ゴールデンルートの宿泊者数が多いが、訪日外国人の地方への回遊は

着実に進んでおり、2015年は全ての都道府県で外国人延べ宿泊者数が増加

し、ゴールデンルート以外の地域の伸び率が高くなった（【図表 24-16】）。 

【図表 24－15】 日本人・外国人別延べ宿泊者数の推移 

   

（出所）観光庁「宿泊旅行統計調査」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2010年第 2半期調査より調査対象を拡充している。 

【図表 24－16】 都道府県別 2015年の延べ宿泊者数の対前年比（2014年＝1.00） 

 

（出所）観光庁「宿泊旅行統計調査」よりみずほ銀行産業調査部作成 
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順調に拡大を続けてきた宿泊者数だが、2016 年に入りその様子に変化が出

てきた。外国人を含む延べ宿泊者の対前年比は、3 月からマイナスに転じ（4

月はプラス）、外国人宿泊者数も 8 月に 3 年 7 カ月ぶりにマイナスになった

（【図表 24‐17】）。また、客室稼働率も 2015 年までは上昇を続け、東京と大阪

では満室状態と言われる 80%を超えるホテルタイプも出ていたが、足下、東京

では高稼働が続いているものの稼働率は横ばいとなっている（【図表 24‐18】）。

その要因としては、外国人の東京エリア外での回遊が進んでいることや、客室

供給が継続していること、民泊の利用が進んでいることに加え、クルーズでの

入国者数が増加していることが考えられるだろう。国土交通省によると、クルー

ズでの入国者数は 2015年 111.6万人（前年比+168%）とされ、「2020年に 100

万人」としていた目標を前倒しで達成した。これを受けて、2016 年 3 月末、政

府は「明日の日本を支える観光ビジョン」で「2020 年に 500 万人」という新たな

目標を設定し、旅客ターミナル整備への無利子貸付制度の創設等を通じ、世

界に誇る国際クルーズの拠点形成を図っている。 

【図表 24－17】 宿泊者数の対前年比（2016年） 【図表 24－18】 全国と東京の稼働率の推移 

 
（出所）観光庁「宿泊旅行統計調査」よりみずほ銀行 
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 （出所）観光庁「宿泊旅行統計調査」よりみずほ銀行 
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２．ホテル業の動向 

（１）業績等の動向 

日本のホテル業は、訪日外国人を中心とした宿泊需要の増加に伴い、近年

業績を伸ばしてきた。ホテル経営における代表的な指標である客室稼働率、

ADR
4及び RevPAR

5を見てみたい。当該経営指標を開示している先が限られ

ることから、ここではジャパン・ホテル・リート投資法人が開示している 5物件6の

データをもとに傾向を見るが、2015 年までは、客室稼働率、ADR が共に上昇

した結果として RevPAR が上昇した。2016 年に入り稼働率は若干低下してい

る一方で、ADR と RevPAR が上昇している（【図表 24-19】）。必ずしも稼働率

向上にこだわらず、需給を見極めた柔軟な客室単価設定によるホテル収支の

極大化（レベニュー・マネジメント）を追求していることが伺える。 

【図表 24－19】 ジャパン・ホテル・リート投資法人保有 5物件の主要経営指標 

   

（出所）ジャパン・ホテル・リート投資法人開示データよりみずほ銀行産業調査部作成 

日本のホテル業の特徴として、宿泊部門以外が売上高に占める比率が高いこ

とが挙げられ、一般的に宿泊、宴会、レストランの売上はそれぞれ 3 分の 1 程

度と言われる7。足下堅調な宿泊部門に対して、宴会部門は法人需要の落ち

込みから回復トレンドにあるが（【図表 24-20】）、婚礼件数は減少傾向にあり

（【図表 24‐21】）、さらにガーデンウェディング等との競合も激しい。同様に、レ

ストラン部門も外食離れや周辺レストランとの競合等で事業環境は厳しい。中

長期的には生産年齢人口の落ち込みに伴う宴会需要の伸び悩みないし減少、

婚礼件数の減少が想定されるなか、訪日外国人宿泊需要の伸びが見込める

宿泊部門以外での成長余地は限られており、それらのサービスを提供するホ

テルにおいては、収益基盤の再構築も求められよう。 

 

 

                                                   
4 平均客室販売単価（Average Daily Rate）：一定期間の宿泊部門売上高合計（サービス料を除く）を同期間の販売客室数合計で

除した値。 
5 販売可能客室数当たり宿泊部門売上（Revenue Per Available Room）：一定期間の宿泊部門売上高合計を同期間の販売可能

客室数合計で除したもの。ADR と客室稼働率の積にて計算される数値と同値となる。 
6 神戸メリケンパークオリエンタルホテル（神戸市）、オリエンタルホテル 東京ベイ（千葉県）、なんばオリエンタルホテル（大阪市）、

オリエンタルホテル広島、ホテル日航アリビラ（沖縄県）。 
7 仲谷秀一・テイラー雅子・中村光信『ホテル･ビジネス･ブック』（中央経済社、2016年）より。なお、米国の平均は 1997年度の数

値であるが、客室収入 73.0%、料理飲食 20.6%、その他 6.4%とされ、売上の多くは宿泊部門が占めている（飯島好彦『サービス・

マネジメント研究 －わが国のホテル業をめぐって－』（文眞堂、2001年）。 
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【図表 24－20】 交際費の推移 【図表 24－21】 婚礼件数の推移と予測 

 
（出所）国税庁「会社標本調査」よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

 
（出所）ブライダル総研資料よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

（２）事業者の動向 

宿泊需要の高まりに伴いホテルの開業が活発化している。中心はアパホテル

や東横インといった宿泊特化型のビジネスホテルだが、不動産や住宅、外食

といった異業種からの新規参入も見られる（【図表 24-22】）。オフィスビルから

のコンバージョンやコンパクトホテル、あるいはオーベルジュ（宿泊のできるレ

ストラン）等、自社の強みを生かし、既存ホテルにない領域での展開による新

たな需要の掘り起こしを図っている。 

【図表 24－22】 主な異業種からのホテル事業への参入事例 

 
（出所）各社公表資料よりみずほ銀行産業調査部作成 
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会社を買収し、自社ブランドへ変更して運営を開始した。不動産をヒューリック

が買取り、運営はホテルオークラが行うという所有と運営を分離するスキーム

であるが、ホテルの再生・バリューアップを考える上での好事例と言えるだろう。

星野リゾートも運営に特化すべく系列 REITの活用を視野に入れてのシティホ

テルや旅館の取得を進めており、今後ホテル業界においてこのような動きは

加速していくと思われる。また、プリンスホテルは「ザ・プリンスギャラリー 東京

紀尾井町」開業にあたり、スターウッド（アメリカ）と提携し、同社の最高級ブラ

ンドである「ラグジュアリーコレクション」に加盟し、外国人の宿泊需要の獲得と

ブランド浸透を図っている。 

訪日外国人の増加に伴い外資系ホテルの日本展開も加速している。従来、

外資系ホテルは東京や大阪といったビジネス拠点や、京都、沖縄といった代

表的な観光地が中心であったが、展開地域にも広がりが出てきた。2016 年は

アマンリゾーツ（シンガポール）が運営する「アマネム」が三重県志摩市で開業

したほか、2017 年以降もマリオット（アメリカ）による奈良市での「JW マリオット」

や、「ザ・リッツ・カールトン」のニセコ（北海道）と日光（栃木県）での開業が発

表されている。外資系ホテルの積極展開の背景には、日本には高級ホテルが

少ないなかで、近年訪日外国人が急増していることや、デスティネーションとし

て日本認知度が高まっていること等が考えられるが、外資系ホテルの企業規

模の大きさや、日系ホテルとの経営スタイルの違いもその背景にあげられるだ

ろう。 

【図表 24-23】は、日系主要ホテルと、主な外資系ホテルの企業規模等を比較

したものであるが、売上高で日系最大手のプリンスホテルですら、拠点数では

外資系に遠く及ばない。外資系ホテルは、収益の柱が宿泊であることと、ホテ

ル運営に特化していることが日系企業との大きな違いである。ホテルの土地・

建物を所有せず、オーナーからホテル運営を受託し、その対価として運営委

託料を得る（MC（マネジメント・コントラクト＝管理運営委託契約）方式）、ある

いはフランチャイズ契約によりホテルオーナー（あるいはホテル経営会社）から

加盟料を得る（FC 方式）、といった手法を駆使し、企業規模を拡大させている。

土地・建物への投資を極小化し機動的な展開を行える手法を採用しているが、

これを可能にしているのは、外資系ホテルが価格帯やコンセプトの異なる複

数ブランドを有し、巨大な会員組織8を背景にした送客力があることである。外

資系ホテルは、展開地域（国）での新規顧客獲得はもちろんながら、グローバ

ルに移動する自社の顧客を軸にした展開を進めることができるのが強みであ

る。 

 

 

 

 

                                                   
8 主なホテルチェーンの会員数は、マリオットやヒルトンが 5,000万人超なのに対して、日系では最大規模のアパホテルでも 1,100

万人程度とされる。  
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【図表 24－23】 日系・外資系主要ホテルの企業規模の比較 

 
（出所）各社 IR資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）各社の売上高は直近決算期、売上高 CAGRは日本企業のみ円ベースとしている 

V. 日本企業のプレゼンスの方向性 

人口減少の中で日本人の宿泊需要は減少を避けられないものの、訪日外国

人の増加を背景に、日本での中期的な宿泊需要は堅調に推移すると思われ

る。ビジネスホテルを中心とした宿泊特化型ホテル事業者は、その需要獲得

に向け、地場の不動産所有者やホテル事業者との連携等を通じ、着実に事

業展開を進めていくべきだろう。一方で、宴会・婚礼やレストラン等をフルサー

ビスで提供しているホテル事業者は、そのプレゼンスが揺らぐ可能性がある。

宿泊においては、低価格なコンパクトホテルや高級ホテル、あるいは民泊とい

った宿泊施設が増加している。特に、宿泊特化型ホテルを展開するホテルチ

ェーンは、MC 方式や FC 方式も活用しつつ多店舗展開を加速しており9、大

都市圏以外での宿泊需要の獲得も図っているため、従来獲得していた宿泊

需要を奪われる可能性がある。加えて、宴会や婚礼の需要は先細り、レストラ

ンも含めて競合が激しい。大きく変わる事業環境のなかで、従来型のビジネス

モデルに固執することなく、地域や異業種との連携を通じた競争力の強化が

求められる。 

訪日外国人の増加は、日系ホテルの海外事業においてそのプレゼンスを高

める可能性がある。特に宿泊特化型ホテルは、清潔な客室やアメニティ、効率

的なオペレーションで外国人観光客から高い評価を得られているところも多く、

ミシュランガイドに掲載されているホテルもある。また、旅行大手・H.I.S.傘下の

ハウステンボスが展開する「変なホテル」は、ロボットがチェックインや荷物搬入、

清掃等を行い、ホテルの宿泊そのものが目的となる程の人気を博している。わ

が国で独自に培われた効率的なオペレーションや、ICT を活用したホテル運

営ノウハウは、海外での外国人をターゲットにしたホテル事業を可能にする力

を秘めている。 

                                                   
9 土地･建物をオーナーから賃借し、賃料を支払いながら運営するというリース方式も多く活用されている。 
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VI. 産業動向を踏まえた日本企業の戦略と留意すべきリスクシナリオ 

訪日外国人の増加に伴う宿泊需要の増加は、ホテル業にとって追い風だが、

訪日外国人のほとんどは観光目的であり、その需要はボラティリティが高く、為

替変動や災害、テロ等で落ち込むことも十分に考えられる。特に、わが国の訪

日外国人のポートフォリオは東アジア 4 カ国（中国・韓国・台湾・香港）に偏っ

ており、2015年は 7割を占めた。わが国との政治的対立や当該国民の対日感

情悪化といったことを要因に激減することも想定され、外国人の宿泊需要のみ

に依存した事業戦略は危険である。訪日外国人の宿泊者数・シェアが拡大し

ているといえ、最大の需要は日本人であることを忘れてはならない。 

ホテルの過剰供給に伴う収益性の悪化という可能性にも言及しておきたい。

【図表 24-24】は、日本人の宿泊需要及び、訪日外国人 4,000 万人を前提とし

たその宿泊需要予測に基づいた 2020年における延べ宿泊者数の変化率（対

2015 年）と、客室不足数を都道府県別に示したものである10。客室不足が懸

念される地域は、北海道、首都圏、愛知県、大阪府、京都府など一部に過ぎ

ない。一方で、ホテル供給計画はそれ以外の地域でも数多く計画されており、

過剰供給が懸念される。今後も新たなホテル供給計画が主要な都市や観光

地で進んでいくものと思われ、地域によっては客室余りが顕在化する可能性

もある。 

【図表 24－24】 2020年の延べ宿泊者数（2015年比）と不足客室数 

 
（出所）みずほ総合研究所みずほリポート「訪日外国人 4,000万人時代の宿泊施設不足 

－日本人の需要減少にもかかわらず、4.4万室が不足－」（2016年 8月 26日） 

（注）日本人の旅行回数・宿泊地点数・宿泊日数・県別シェア、外国人の宿泊日数・県別シェア・タイプ別シェアが 

横ばいの「標準シナリオ」 

このような事業環境下、フルサービスを提供する伝統的な宿泊事業者は、そ

の自らの差別化要素を見極め、競争力を高めていくことが求められる。価格競

争力や生産性の維持・向上のための従業員の多能工化や、旅行会社に依存

しない自社での顧客獲得に向けた取り組みは必須である。 

                                                   
10 詳細は 2016年 8月 26日付 みずほリポート「訪日外国人 4,000万人時代の宿泊施設不足 －日本人の需要減少にもかかわら

ず、4.4万室が不足－」（市川・宮嶋）参照。 

※2015年の稼働可能客室数に対する不足数
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所有と運営の分離やリブランドといったことも検討していく必要があろう。従来、

日本のホテル事業は、地場の有力者が不動産の所有から運営まで自社で全

てを行うことが主流だったが、変化も出てきている。宿泊事業は施設の改修・

修繕等で多額の投資が必要であり、資金調達力やホテルの競争力を高める

ためには、不動産デベロッパーとの連携も求められるだろう。 

また、宿泊客数はホテル単独の取り組みだけで増加させることは困難であり、

観光地が一体となったプロモーションを通じた観光客増加への取組が求めら

れる。地方のホテルは、旅行会社の送客による法人の宿泊・宴会需要や、大

型連休での宿泊需要が収益源であったが、日本人の観光の在り方も変わっ

て久しい。かかるなか、地域の魅力を観光地全体で掘り起こし、宿泊を伴う観

光需要を獲得していく必要があり、地域によってはその取り組みに成功してい

るところもある。長野県阿智村では、「日本一の星空」を商品に、地域のホテル

が一体となって誘客と観光客へのサービスを提供し、地方創生の成功モデル

の一つとなっている。日本版 DMO
11の設立が活発化しているが、それらと連

携しその競争力を高めることも重要になるだろう。 

日本のホテルに宿泊する外国人が増加していることは、日系企業にとって海

外展開を図る上でチャンスとなる。但し、日本のホテルは宿泊以外の比重が

高く、言いかえればホテル近隣の需要が事業の中心であり、遠方からの宿泊

需要を取り込む事業ではないという側面がある。また、日系ホテルの海外展開

における主要なターゲット顧客は日本人がベースとなるが、【図表 24-11】の通

り日本人の出国者数の伸びは期待しづらい。従って、海外展開は容易ではな

いが、ビジネスホテルを中心とした宿泊特化型（宿泊主体型）ホテルであれば、

MC方式や FC方式による展開も容易と考えられ、訪日客に対する認知度とブ

ランド力を高めることが出来れば、海外展開も可能となろう。日系ホテルの海

外展開は、経済成長が続き国内外の観光客増が予想されるアジアを軸にす

べきと考えられるが、外資系ホテルチェーンもまた、投資の軸足をアジアにシ

フトしている（【図表 24-25】）。日系企業にとって、拡大するアジアの宿泊需要

獲得に向けた時間はそれほど残されていないかもしれない。 

 

 

 

 

 

 

 

                                                   
11 Distination Management/Marketing Organization。地域の舵取り役として地域の誇りと愛着を醸成する「観光地経営」の視点に

立ち、多様な関係者と協同しながら、明確なコンセプトに基づく観光地域づくりを実現する戦略を策定し、戦略を着実に実施す

る調整機能を備えた法人。 
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【図表 24－25】 IHG とヒルトンの店舗ポートフォリオと出店パイプライン 

 

 
（出所）各社 IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

一方、海外展開において時間を買う手段であるM&Aは、日系ホテルにとって

難易度は高い。【図表 24-23】で示した通り、外資系ホテルの企業規模は、日

系ホテルのそれと比べ巨大であり、時価総額が 1 兆円を超える企業もある12

（【図表 24-26】）。事業モデルも異なり、仮に買収を実現できたとしても、PMI
13

は困難を極めるだろう。とはいえ、M&A は海外展開を図る上での重要な戦略

オプションであることは間違いなく、地場ホテル（ないしホテルチェーン）の運

営権（運営会社）の買収を軸に進めていくのが現実的だろう14。 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                   
12 2016年 5月のマリオットによるスターウッドの買収金額は約 1.5兆円と言われる。 
13 Post Merger Integration（ポスト・マージャー・インテグレーション）。M&A成立後の統合プロセスを指す。 
14 アパホテルは 2016年 9月、カナダのホテルチェーン「コースト・ホテルズ」を岡部から 163億円で買収し、北米に 40店舗を手に

入れた。 
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【図表 24－26】 時価総額の比較 

 

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

（注）2016年 11月 11日時点。1 ドル=106.67円。日系上場ホテルは、ホテル専業の上場企業が限られるため、 

一定規模のホテル事業を行っている会社を選定 

 

（公共・社会インフラ室 工藤 和仁） 

kazuhito.kudo@mizuho-bk.co.jp 

日系上場ホテル
（ホテルブランド）

時価総額

東京急行電鉄
（東急ホテルズ）

9,935億円

西武ホールディングス
（プリンスホテル）

6,760億円

相鉄ホールディングス
（相鉄フレッサイン／サンルート）

2,395億円

帝国ホテル 1,229億円

共立メンテナンス
（ドーミーイン）

1,209億円

藤田観光
（ホテル椿山荘東京／ワシントンホテル／ホテルグレイスリー）

363億円

主な欧米系ホテル
（主なホテルブランド）

時価総額

マリオット・インターナショナル
（ザ・リッツ・カールトン／マリオット）

3兆569億円

ヒルトン・ワールドワイド
（コンラッド／ダブルツリー・バイ・ヒルトン）

2兆5,033億円

アコーホテルズ
（ソフィテル／メルキュール／イビス）

1兆1,043億円

インターコンチネンタルホテルズグループ（IHG）
（インターコンチネンタル／クラウンプラザ）

8,107億円

ウィンダム・ホテル・グループ
（デイズ・イン／ハワード・ジョンソン／ラマダ）

7,987億円

ハイアットホテルズ
（パークハイアット／アンダーズ）

7,395億円

チョイスホテルズ・インターナショナル
（コンフォートイン）

2,968億円
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【要約】 

■ FinTechの拡大は世界中に波及し、Financial Inclusion と金融サービスの Personalizationが進

展するとともに異業種を含む多くの関係者の注目を集めている。しかし、2014 年に上場した

Lending Clubや OnDeckの株価低迷等に表れているように、今後 FinTechに対する非常に高

い期待と現実とのギャップが顕現化する可能性がある。 

■ 日本においても、関係省庁等の後押しを背景に FinTech が拡大していくことが想定されるが、

既存金融サービスによるニーズの充足度が相対的に高い日本では、FinTech の広がり方は欧

米諸国とは異なり、当面はベンチャー企業と十分な顧客基盤及び様々なデータを抱えている

大手事業者の連携が中心になる。 

■ 日本の金融機関は、これまで充実した支店・ATM網を構築し、その高度に発展した金融インフ

ラをベースとした金融サービスを、比較的安価に提供することで顧客ニーズに応えてきたが、

少子高齢化・人口減少、銀行に対する規制強化やキャッシュレス化の進展等によって収益力

が低下する中、その維持が困難となり、場合によっては基本的な金融サービスを利用すること

が困難な Financial Exclusionが生じる可能性がある。 

■ 日本の金融機関にとっては、既存金融インフラが充実しているが故、その活用を前提としたプ

ロセスの開発や金融サービスの向上が短期的には合理的な選択肢となるが、それは将来的に

は、根幹である金融インフラの陳腐化に伴い金融サービスそのものの利便性が大きく低下して

しまうというリスクを孕んでいる。日本の金融機関及び FinTech ベンチャー企業には、中長期的

な視座を持ち、既存金融インフラが急速に競争優位性を失うことで起こる金融サービスの満足

度の低下や Financial Exclusionを未然に防ぐような金融サービスの創出が求められ、それこそ

が日本に求められる FinTechの進化の方向性である。 

I. 欧米を中心とした FinTech拡大の潮流 

近年、利便性が高く安価な金融サービスである FinTech の拡大が、欧米を始

めとして世界中に波及している。IT技術の進展やスマートフォン等モバイル端

末の普及等を背景に金融サービスへの参入障壁が大幅に低下したことから、

新しい技術を活用した金融サービスを提供する FinTech ベンチャー企業が多

数登場した。そして、リーマンショックに伴う財務体力低下等により欧米を中心

とした既存金融機関がサービス水準を低下させる中、旧態依然とした金融業

界に変革を起こすかもしれないという期待感から、安く便利な金融サービスを

提供するそれらベンチャー企業への投資が急拡大した。現在では金融機関

を中心とした大手事業者も FinTech に参入し、金融業界で大きなうねりとなっ

ている。 

FinTech には、大きく二つの側面があると考えられる。一つ目は、より多くの人

が金融サービスにアクセスすることを可能にする Financial Inclusion である。

Financial Inclusionの事例として、アフリカのケニアにおけるモバイル送金サー

ビスとして拡大する「M-PESA」が挙げられる。ケニアでは銀行による金融サー
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ビスが普及しておらず、従来多くの人は銀行口座を持つことも難しかった。そ

の一方で、中古端末の普及等を背景に携帯電話の普及率は 70%を超えると

言われている。そこに登場した「M-PESA」は、現地の通信会社サファリコムに

よって提供され、携帯電話さえ持っていれば、お金を送りたい人にショートメッ

セージを送ることで送金を可能とする、利便性の高い金融サービスであること

から、多くの人に受け入れられた。 

二つ目は、日本や米国のような先進国を中心に、金融サービスは提供されて

いるものの、高い手数料や利用に手間がかかるといった不満を抱えている顧

客に対して、よりその顧客に適した金融サービスを提供する金融サービスの 

Personalizationである。米国の P2Pレンディング大手である Lending Clubは、

お金を借りたい人と貸したい人をインターネット上で仲介するプラットフォーム

を運営している。手続きの簡素化や自動化によりコストを抑えることで、借り手

には銀行等従来の借入先以外から安く資金調達が可能な手段として、貸し手

には一定の収益性が見込める新しい投資の手段として普及した。 

しかし、現在大きな期待を寄せられている FinTech は、今後現実とのギャップ

が顕現化する可能性がある。実際、上場を果たした FinTech ベンチャー企業

のうち、Lending ClubとOnDeckのように株価が低迷している企業もある。前者

については、2016年5月にローン債権の販売において権利の乱用があったこ

と等不祥事の影響があるとは言え、足下の株価は上場時の五分の一まで低

下している（【図表 25-1】）。オンライン上で中小企業向けの融資を行う後者も

業績不振を主因として株価の低迷が継続している。また、米国における

FinTech 起業数は 2012 年をピークに、金融や決済に関連する特許申請数は

2013年をピークに減少に転じている模様1である。 

【図表 25－1】 FinTechベンチャー企業の株価推移 

   
（出所）ロイター社データよりみずほ銀行産業調査部作成 

                                                   
1 FinTech起業数は米国において先端技術やサービスの新興企業を調査する Venture Scanner、特許申請数は特許関連に特化

する法律事務所 Envision IPによる調査。 
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規制動向にも注視する必要がある。現在金融事業を拡大させている FinTech

事業者の中には、金融機関としての規制を受けていないため、コスト面で競争

優位性を発揮出来ているケースもある。もし今後、健全性や利用者保護の観

点等を目的に法改正が実施され、そのような FinTech 事業者にも一定の規制

が課せられた場合、当該 FinTech 事業者は規制対応コストの増加により従来

通り安価に金融サービスを提供することが困難になり、競争優位性を失う可能

性もある。 

IT 分野の代表的な調査機関であるガートナーは、IT 関連の様々な技術に対

して成熟度と採用状況、潜在的な能力等を時系列で表す手段としてハイプサ

イクル2を提唱している。足下ガートナーは、現在のAIやブロックチェーン技術

はハイプサイクルの「過度な期待のピーク期」にあると発表しており、それらの

技術が FinTech 発展の大きな要因になっていることを踏まえると、FinTech も、

「過度な期待のピーク期」にあると考えることもできる。その場合、今後は

FinTechの淘汰が進む「幻滅期」が訪れることも想定される。 

II. 日本における足下の FinTech 

アクセンチュアの分析によると、2015年のFinTechの投資額は世界全体で200

億ドルを超えた。日本国内における投資額は 65 百万ドルと極めて低い水準

ではあるものの、FinTech は日本でも拡大する兆しがある。モバイル端末を利

用した家計簿管理サービスや手軽に投資を行うことを可能にするロボアドバイ

ザー、法人向けではクラウド会計サービスや EC 決済導入を容易にする決済

代行サービス等を提供するベンチャー企業が登場し、注目を集めている。金

融機関においても、専門部署を立ち上げ、FinTech ベンチャー企業が持つ IT

技術やアイデアを取り入れて商品開発を行うオープン・イノベーションを強化

し、自社サービスの強化や業務の効率化に取り組む動きが相次いで発表され

ている。またブロックチェーンの活用においては、金融機関だけでなく、IT ベ

ンダーを含めた多業種の事業者によってコンソーシアムが形成され、実用化

に向けて実証実験が行われている。 

更に国内外における FinTech の隆盛を受け、日本の関係省庁や日本銀行も

FinTechベンチャー企業や大手金融機関等と日本版 FinTechのあり方につい

て議論する場を設ける等、FinTech 拡大を後押しする動きを積極化させている

（【図表 25-2】）。法改正についても、例えば欧米で拡大した P2P レンディング

は、貸し手個人が借り手個人に直接お金を貸すスキームであることから、日本

では貸金業法上、貸し手個人が貸金業者としての登録を受ける必要がある等、

法制上の課題は残っているものの、FinTech の成長に必要と判断される法改

正も徐々に進んできている（【図表 25-3】）。また、現在金融審議会で議論され

ているように、利用者と金融機関の間に立ってサービスを行う中間的業者の

法的位置付けが明確化される等、FinTech 事業者にとって法的な不安要素が

解消されていくことで新規事業者が参入しやすくなることも考えられる。今後も

法整備が進むことで FinTech拡大の土壌は整っていく可能性が高い。 

                                                   
2 ハイプサイクルは、技術のライフサイクルを①黎明期、②「過度な期待」のピーク期、③幻滅期、④啓蒙活動期、⑤生産性の安

定期の五つのフェーズに分けて分析している。 
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【図表 25－2】 FinTechに関連する当局の主な動き 

  
（出所）各局、日本銀行ホームページよりみずほ銀行産業調査部作成 

 

【図表 25－3】 FinTechに関連する法令改正 

 
（出所）各種公開情報よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

しかし、日本における FinTech が欧米や新興国と同様に、ベンチャー企業主

導で拡大する可能性は低い。日本では比較的容易に銀行預金口座やクレジ

ットカードを持つことが可能であることから、FinTech の主戦場である個人向け

では基本的な金融サービスが既に幅広い人々に普及している。そして口座維

持手数料が求められることが一般的な欧米諸国と異なり、日本では口座保有

そのものや口座振替が無料で提供されていること等から、相対的に安く金融

サービスを利用することが可能となっている。また、金融機関以外の事業者が

当局 時期 主な動き

金融庁

2015年5月～12月 金融審議会「金融グループを巡る制度のあり方に関するワーキング・グループ」開催

2015年7月～12月 金融審議会「決済業務等の高度化に関するワーキング・グループ」開催

2015年12月 FinTechサポートデスク設置

2016年5月～ 「フィンテック・ベンチャーに関する有識者会議」設置

2016年6月～ 「決済高度化官民推進会議」設置

2016年7月～ フィンテックの法整備へ向けた金融審議会「金融制度ワーキング・グループ」開催

2016年9月 日本経済新聞社と共催で「フィンテックサミット」開催

日本銀行
2016年4月 FinTechセンター設立

2016年8月～ FinTechフォーラム開催

経済産業省

2015年10月～
2016年4月

産業・金融・IT融合に関する研究会（FinTech研究会）開催

2016年7月～ FinTechの課題と今後の方向性に関する検討会合（FinTech検討会合）開催

法令 改正時期 FinTechに関連する主な改正内容

金融商品取引法 2014年5月
「投資型」クラウドファンディング市場の活性化に向けた参入要件の緩和と投資者保護
のルール整備

銀行法 2016年5月 銀行や銀行持株会社によるIT企業等への出資規制を緩和

資金決済法 2016年5月 仮想通貨の定義明確化、仮想通貨交換業の登録制導入

電子帳簿保存法 2016年8月 スキャナ保存要件の一部が緩和され、スマートフォンやデジカメでの保存も可能に

割賦販売法 2016年12月 カード決済代行事業者の任意登録制導入

銀行法施行規則 検討中 デビットカードの「キャッシュアウト」サービスを「預金の払出し」として外部委託可能に

消費税法 検討中 仮想通貨の非課税化

租税特別措置法 検討中 研究開発減税の対象に人工知能、ビッグデータ等を活用したサービス開発も追加

日本では既に多

くの利便性の高

い金融サービス
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提供する非接触型電子マネーの発行枚数も累計 3 億枚を超えており、定期

券としてだけではなく、コンビニ等で利便性の高い少額決済ツールとして都市

部に住む人々を中心に定着している。その他にも、安心して利用できる日本

独自のきめ細やかな金融サービスが存在していることから、金融サービスに全

くアクセスできない人や日常的に大きな不便を感じている人は、欧米諸国と比

べても相対的に少ないと考えられる。法人顧客に対しても、メガバンクや地域

金融機関が激しい競争環境の下、幅広い業種・規模の顧客を相手に様々な

金融サービスを提供しており、口座開設すら難しい中小・零細企業が多く存

在する欧米と比較して円滑な金融取引が実現できていると考えられる。 

つまり日本では、安全性・信頼性が確立された既存金融サービスによって、

Financial Inclusionが既に相当程度進展しており、残された Personalizationの

ニーズも海外と比較するとあまり大きくないと考えられる（【図表 25-4】）。その

残された小さなマーケットに、金融サービスの Personalization を一部進展させ

る FinTechが多く登場した。そして、足下ではクラウド会計サービスを提供する

代表的ベンチャー企業である freee とマネーフォワードの間で、特許権侵害に

関する訴訟問題が発生していることからも分かるように、日本の FinTech 業界

は激しい競争状態に陥っている可能性がある。 

【図表 25－4】 欧米と日本における FinTech展開余地の違い 

 
（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

（注）点線内：Finance Inclusionに対するニーズ、実線内：Finance Inclusion及び金融サービスの Personalizationに 

対するニーズ  

 

このような状況下、FinTech ベンチャー企業が単独で事業を展開していくこと

は容易ではない。ベンチャー企業が既存金融サービスに大きな不便を感じて

いない顧客を奪い、自前で顧客基盤を構築していくには相応の時間と膨大な

コストを要する可能性が高い。自らの事業を収益化し、企業として存続してい

くためには早期に信用を獲得し、十分な顧客基盤を構築する必要がある。そ

のため、足下では FinTech ベンチャー企業が金融機関等大きな顧客基盤及

び様々なデータを抱える事業者と協業して新たなサービスを開発する動きが

見られる（【図表 25-5】）。このように日本における FinTech は、当面はベンチャ

ー企業と大手事業者の連携によって拡大していく可能性が高い。 
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【図表 25－5】 主な FinTechベンチャー企業と大手事業者の連携事例 

 

（出所）各社プレスリリース等よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

III. 日本の金融サービスにおける支店・ATM網の重要性 

当初、ベンチャー企業主導で拡大した米国の FinTech 業界においても、

JPMorgan ChaseがOnDeckと、Goldman Sachsが人工知能を用いた資産価格

等の分析ツールを開発する Kensho Technologies と戦略的提携を発表する等、

現在では大手金融機関がベンチャー企業を買収・提携する動きも見られる。

同様に、日本の FinTech 拡大においても、大きな顧客基盤を抱える事業者の

一つとして金融機関がその役割を担っていくことが想定される。 

銀行を中心とした日本の金融機関は、これまで長い時間と膨大なコストをかけ

て主要都市を中心に広範な支店網を構築し、その支店を補完する機能として

国内の至る所に ATM を設置してきた。【図表 25-6～9】からも明らかなように、

その数は国土の広さを考慮すると、欧米諸国と比較しても多く、日本の支店・

ATM網は充実度が高いと言えるだろう。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

時期 ベンチャー企業 大手事業者 主な提携内容

2015年3月 Stripe（米） 三井住友カード 日本におけるEC決済サービスの導入をサポート

2015年11月
GMOペイメント
ゲートウェイ

三井住友銀行 合弁でネット決済代行会社を設立

2015年12月～ freee
みずほ銀行
三菱東京UFJ銀行
地銀各行

freeeユーザーである中小企業、個人事業主の会計デー
タから、新しい金融サービスの開発を検討

2016年1月 お金のデザイン GMOクリック証券
GMOクリック証券の顧客により利便性の高い資産運用
サービスを提供

2016年10月 マネーフォワード

みずほ銀行
既存のサービス連携に加え、新サービスの共同開発に
よるユーザー利便性等の更なる向上等を目指す

三越伊勢丹G
伊勢丹Gの顧客に対する新たな付加価値提供に向けた
具体的な業務提携の検討を開始

金融機関は日本

の FinTech 推進

を担う 

日 本 の 支 店 ・

ATM 網は充実度

が高い 
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【図表 25－6】 銀行等金融機関店舗数 【図表 25－7】 1,000㎢あたり店舗数 

  
（出所）【図表 25-6、7】とも、IMF, Financial Access Survey等よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）日本の商業銀行店舗数にはゆうちょ銀行代理店としての郵便局を含む 

欧米諸国には、商業銀行、協同組織金融機関に含まれない金融機関も存在 

日本の支店数は 2016時点、英国は 2013年時点、その他は 2015年時点 

 

【図表 25－8】 ATM数 【図表 25－9】 1,000㎢あたり ATM数 

  

（出所）【図表 25-8、9】とも、IMF, Financial Access Survey よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）米国の ATM数は 2009年時点、その他は 2015年時点 

 

この支店網を接点として、日本の金融機関は個人・法人問わず広くあまねく顧

客を獲得し、対面営業を前提として預金、貸出、決済等の幅広い金融サービ

スを提供してきた。また預金口座からの引き出しや振込等の主要な金融取引

を ATM で行うことを可能とし、現金社会を前提とした利便性の高い金融サー

ビスを比較的低い手数料で提供してきた。金融広報中央委員会による金融機

関の選択基準に関するアンケートによると、近くに支店や ATM があることが、

個人が取引金融機関を選ぶ際の重要な要因となっている。以上のことから、

日本の金融サービスに対するニーズが諸外国と比べて満たされている要因と

して、全国に張り巡らせた金融インフラである支店・ATM 網が果たしている役

割は大きいと考えられる。 
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このことから、本稿では主要な金融サービスを提供するために顧客との接点と

なる支店・ATM 網やインターネット等を「金融インフラ」と呼ぶこととし、申込や

本人確認書類の提出、現金の引き出し等顧客に求められる手続きや、本人

確認や与信判断等金融事業者において必要となる各種工程を「プロセス」と

呼ぶこととする。つまり、金融サービスは、複数のプロセスと金融インフラで構

成されていると考える。 

例えば、個人向け貸出は次のように整理する。 

銀行のカードローンを中心とした日本の個人向け貸出は、金融機関が持つ金

融インフラである支店・ATM 網と、顧客による免許証等本人確認書類の提出

や ATM での現金引き出し、金融機関による与信判断等のプロセスで構成さ

れていると考えることができる。近年ではインターネットを用いた簡便な申込が

可能になる等、部分的にインターネットを金融インフラとして活用しているケー

スもあるが、現金社会の日本においては、現金を引き出す場所である金融イ

ンフラとしての支店や ATM の重要性はまだ大きい。また、本人確認や与信判

断の所要時間も相当程度短縮されてきているものの、その判断に用いられて

いるデータは、顧客から提供された情報や金融機関、信用情報機関が持って

いる情報に限定されており、プロセスに革新的な要素はほとんどない。 

一方、中国の EC 市場で大きなシェアを持つアリババ G
3において、金融サー

ビスを提供しているAnt Financial Services Groupは、「借唄」という個人向け貸

出サービスを提供している。「借唄」は、インターネットを金融インフラとして活

用し、スマートフォンのアプリで完結する利便性の高いプロセスと、同社が提

供する個人情報サービスである「芝麻信用」の信用スコアによる与信判断等の

プロセスによって構成されている。この芝麻信用の信用スコアも、会員の登録

情報や商品の購入履歴等アリババの ECプラットフォームで蓄積されたデータ

に加え、公共料金の支払履歴や SNS 上の交友関係等幅広いビッグデータを

活用して即時に算出されるものであることから、新しい技術を用いたプロセス

であると言える。「借唄」で借りたお金はアプリ上に入金され、インターネットシ

ョッピングの決済時も、リアル店舗における QR コード決済4時も銀行の金融イ

ンフラを活用せず使うことが可能であり、銀行の ATM を活用するのは現金を

引き出す時のみである。 

個人間の送金においては、日本では全国に張り巡らされた金融インフラであ

る支店・ATM 網が活用されており、その利便性は十分に高い。そのため

KPMGとUBSの共同調査結果である「Mobile Banking 2015」等で指摘されて

いる通り、日本におけるスマートフォンを通じたモバイルバンキングの浸透率

は 16%と低水準5に留まっており、また、新しい金融インフラとプロセスを用い

て利便性の向上が図られた個人間送金サービス6も提供され始めているもの

の、まだあまり普及していない。多くの人は ATM まで足をのばし、送金相手の

口座番号や送金金額を入力する等旧来のプロセスを経て送金している。一方

                                                   
3 アリババ Gが運営する「Tmall（天猫）」の中国 EC市場（BtoC）に占めるシェアは 2015年時点で約 60%。 
4 QRコード決済とは、利用者のスマートフォン上にQRコードを表示し、店頭のレジでQRコードを読み取ることで決済を行う、もし

くは店頭で表示された QR コードを利用者のスマートフォンで読み取り、アプリ内で決済を行うもの。 
5 各国のモバイルバンキングの浸透率は、中国約 60%、米国 30%超、英国約 30%、グローバル平均 40%。 
6 日本における個人間送金の例としては、LINE Pay、ちょコム送金、AnyPay等が挙げられる。 
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米国では、現在 PayPal 傘下の個人間送金サービス「Venmo」が普及している。

「Venmo」はインターネットを金融インフラとして活用し、送金相手と金額をアプ

リ上に入力するだけで相手の口座番号を知らなくても送金可能という、非常に

簡単なプロセスで完結するように設計されている。 

このように、日本の金融機関は、現金社会を前提とした支店・ATM 網という、

全国に張り巡らせた安全性・信頼性の高い金融インフラによって高い利便性

を確立するとともに、その金融インフラと旧来のプロセスによって構成される金

融サービスを比較的安く提供することで、顧客の金融ニーズに応えてきた。一

方で海外の FinTech は、金融機関のインフラの空白地帯を埋める形でインタ

ーネットを金融インフラとして活用し、スマートフォンのアプリや新しい分析技

術等を用いた利便性の高いプロセスで提供されているものが中心である。 

IV. 金融インフラ維持に対して厳しさを増す外部環境 

しかし、物理的な金融インフラである金融機関の支店・ATM 網を、現在のよう

な広い範囲で維持し、かつ金融サービスの価格を抑えて提供し続けることが

できるとは限らない。銀行に対するグローバルな規制強化の流れと、日本特

有の社会的課題である長期的な経済成長の鈍化、既に現実化しつつある少

子高齢化や地方で先行する人口減少等は、従来の日本の金融機関のビジネ

スモデルを大きく揺るがす可能性がある。 

バーゼル銀行監督委員会が主導し、2019 年までに完全導入が予定されてい

るバーゼルⅢは、金融危機の再発を防ぎ、国際金融システムのリスク耐性を

高めることを目的として、国際統一基準行に対しより多くの資本と豊富な流動

性、保守的なリスクテイクを求めている。また、金融庁も国際基準を踏まえ、日

本国内のみで営業する国内基準行に対しても規制強化の枠組みを発表し、

2014 年以降段階的に導入を進めている。これらの規制強化に伴い、銀行は

自己資本の積み増し等の規制対応コストの増加は避けられないことが見込ま

れ、金融インフラ等のコストを低減し収益性の向上を図ることが必要不可欠な

状況である。 

また、2016年 10月に公表された日本銀行の「金融システムレポート」では、人

口成長率や預貸率の低下が地域金融機関の収益を圧迫していることが明ら

かにされている。既に預貸金収益と役務取引等利益では経費を賄えない金

融機関の割合がかなり高くなっており（【図表 25-10】）、景気後退等何らかのイ

ベントが発生した際には信用コストが上昇し、多くの地方銀行が赤字に転落

する可能性も指摘されている。加えてマイナス金利導入による利鞘の縮小も、

地域金融機関の収益を引き下げる要因となっており、日本経済の低迷、地方

の人口減少や少子高齢化が継続した場合、地域金融機関の収益は更に厳し

い状況に置かれることになる。 
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【図表 25-10】 預貸金収益等が経費を下回る先の割合及び経費に対する比率の分布 

 
（出所）日本銀行「金融システムレポート」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）経費に対する比率＝（貸出金利息＋預け金利息＋役務取引等利益－預金利息）／経費 

 

上記の状況を踏まえると、実態把握は難しいものの、現在でも多くの地域金融

機関において支店・ATM網は採算が取れていない可能性がある。例えば、足

下の日本の人口と全国に設置された ATM台数から、ATM一台当たりの人口

を推定すると全国平均で900人程度となる。内閣府による人口推計を踏まえる

と、その全国平均は 2030 年には 826 人まで低下することが見込まれる。支店

一店舗あたりの人口も同様に影響を受けると考えられ、特に秋田県、青森県、

高知県7等の急激な人口減少が想定される地域においては、支店・ATM 網の

採算性は一層悪化することが想定される。 

更に、オランダ発祥の代表的な総合金融機関である ING や米国の Bank of 

America 等、欧米の大手金融機関が大規模な支店削減の理由として、低金

利や規制強化だけでなくオンラインバンキングの普及も挙げていることから明

らかなように、現在は低水準に留まっている日本のモバイルバンキングの浸透

率及び利用率が高まった場合には、特定の地域に限らず、広く支店・ATM 網

の採算性に影響を及ぼす可能性を否定できない。 

つまり、今後規制が強化される中で日本の金融機関の収益力は低下し、従来

の広範囲な金融インフラを維持して金融サービスを現在の価格で提供するこ

とが困難になる懸念がある。 

 

V. 日本に求められる FinTechの進化 

これまで見てきたように、支店・ATM 網という充実した金融インフラを構築し、

その高度化やその利用を前提とした金融サービスの開発・改良を重ねること

で、日本の金融機関は消費者の高い要求を満たしてきた。この状況は、クリス

テンセン8が提唱する「イノベーションのジレンマ」の構図に当てはまる懸念が

ある。つまり、高度に発展した金融インフラを有しているため、金融機関にとっ

てはその利用を前提とした「持続的イノベーション」、金融サービスの

                                                   
7 秋田県、青森県、高知県の 3県では 2030年までに 15%以上の人口減少が想定されている。 
8 ハーバード・ビジネス・スクールの教授。破壊的イノベーションの理論を打ち立てた、企業のイノベーションに関する研究の第一

人者。 
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Personalizationを進展させる投資が、短期的には合理的な選択肢となる。 

しかし、前述したように、日本の金融機関は現在の支店・ATM 網と、それを活

用した比較的安価な金融サービスの提供を両立させることが困難になる可能

性がある。そうなれば、支店・ATM 網の縮小や顧客に求める手数料・金利の

引き上げに踏み込まざるを得なくなるだろう。また、2020 年の東京オリンピック

に向けてキャッシュレス化が推し進められた結果9として、オンラインバンキング

の浸透やキャッシュレス社会が早期に実現した場合、現金社会を前提とした

現在の金融インフラの利点は大きく低下することも考えられる。それらの懸念

が現実のものとなった場合、日本には競争優位性を失った金融インフラとその

利用を前提とした旧来のプロセスから構成された金融サービスだけが残ること

となる。その結果生じるのは、金融サービスに対する満足度の低下だけでなく、

物理的に金融サービスにアクセスすることが困難な状況に陥る人が発生する

Financial Exclusionである。 

一方海外においては、Financial Inclusionを進展・維持させる手段としてインタ

ーネットをインフラとして活用した先進的な FinTech が発展・普及している状況

である。 

例えば、ICT 国家として知られるエストニアでは、この 10 年間で現金の引き出

しが約 35%減少し、キャッシュレス化が相当進展したと言われている。その背

景には、エストニア政府が推進した電子証明書が格納された「eID カード」や、

スマートフォンで本人認証を行える仕組みである「モバイル ID」、ICT 共通基

盤の整備等がある。ソ連からの独立後、国土の広さの割に人口が少なく10全

国に点在する国民に対して、エストニア政府が平等に公共サービスを提供す

るために行ったこの施策は、金融インフラとしてのインターネットと簡便なプロ

セスから構成される金融サービスを実現させることにも繋がっていると考えられ、

今後 Financial Exclusionが社会的課題となる可能性がある日本に大きな示唆

となる事例である。 

また、米国大手銀行では店舗の機能を見直す動きが進んでいる。従来店舗

は、小切手の現金化等顧客とのトランザクションを行う金融インフラとしての機

能が中心であった。しかしモバイルキャプチャの導入11を契機としたリモートチ

ャネルの発展、近年のオンラインバンキングの利用拡大や高機能な ATM の

登場に伴い、足下ではブランド戦略における広告塔としての役割や、相談や

アドバイスが必要な複雑な取引を行う場等としての色合いを強めつつある。要

するに米国においては、国土の広大さゆえに支店網が脆弱であったことを背

景に、オンラインバンキングやキャッシュレス化が進展し、加えて規制強化に

伴うコスト削減の必要に迫られていることから、銀行が店舗の役割を進化させ

ている状況である。既存の金融インフラを可能な限り維持するために主体的

に店舗の役割を変えるという試みも、日本の金融機関にとって参考になる事

例である。 

                                                   
9 2014年 6月に閣議決定された「『日本再興戦略』（改訂 2014）」に基づき、2014年 12月に「キャッシュレス化に向けた方策」が公

表されている。 
10 エストニアの国土は九州とほぼ同じ広さであり、人口は 2016年時点で約 131万人で日本の約 1/100程度。 
11 モバイルキャプチャの導入によって小切手をスキャンしたイメージがあれば物理的なドキュメントの取り扱いが不要となり、顧客

は小切手の原本を銀行に持ち込まずに口座に入金することが可能となった。 
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世界一のキャッシュレス大国と言われるスウェーデンでは、一部の飲食店や公

共交通機関において現金の利用が不可となっているだけでなく、銀行の半数

以上の店舗においても現金の取扱が停止され、ATM 設置台数も急速に減少

していると言われている。スウェーデンの主要六銀行12が 2012 年に共同設立

した Swish は、人口の過半数が現金代わりに利用しているモバイル決済・送

金サービスである。Swish は、国内銀行から形成されるコンソーシアムが発行

する認証サービスである Mobile Bank ID と連携することで、店舗における支

払時や個人間での送金時に高いセキュリティのもと決済を行うことを可能にし

ている。この事例は、キャッシュレス社会を支える利便性の高い金融サービス

が、現金管理コストや ATM 維持コストの削減を推進したいと考える銀行間の

協力によって実現した事例として捉えることができる。 

新しい技術・アイデアを用いる FinTech 企業は、既存の金融機関に対する

Disrupter
13として語られることが多い。しかし、日本においては、その影響は欧

米と比べて相対的に大きな脅威とはならない可能性が高い。日本にとって重

大な問題は、現金社会を前提とした高度に発展した金融インフラの存在よっ

て、金融サービスの革新が緩慢になり、その結果として FinTech 後進国となる

可能性があることである。かかる状況下、金融機関には、中長期的な視座を

持ち従来の金融インフラの役割を変えていくことが求められるだけでなく、

FinTech ベンチャー企業との協業等を通じて新たな金融サービスを開発し、そ

のレベルを維持・向上させていくことが必要となる。一方、FinTech ベンチャー

企業は、金融インフラの陳腐化に伴って生じる可能性がある新たなニーズを

捕捉していくことができれば、それは従来困難であった単独での事業展開の

チャンスとなろう。つまり、金融機関・FinTech ベンチャー企業の双方に、現在

の日本の金融サービスレベルを維持・向上させ、これから生じるであろう

Financial Exclusion を未然に防ぐような金融サービスの創出が期待される。そ

してそれこそが、日本において求められる FinTech の進化の方向性ではない

だろうか。 

（事業金融開発チーム 堀 加奈子） 

kanako.b.hori@mizuho-bk.co.jp 
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