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期待先行の世界的な株高局面はひとまず一服か 
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（出所）ブルームバーグより大和証券作成、19年は3/8まで 

15～16年、18年～のMSCI世界株指数 
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実体経済と株価の関係からすると現在の株価は中立水準に回帰 
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（出所）ブルームバーグより大和証券作成、時価総額は3/8時点、18年、19年の名目GDPはIMF予想の成長率にインフレ率2％と仮定して試算 

世界の株式時価総額と世界の名目GDP 
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グローバル製造業PMIとMSCI世界株指数 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで 

株価の一段の上昇にはファンダメンタルズの改善が不可欠 
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（出所）ブルームバーグより大和証券作成、19年は3/8まで 

ヘッジファンドの年間運用成績と世界株 ヘッジファンドの運用成績別の世界株の動き 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで、今回は18年 

※HFの年間運用成績+2％以上をプラス、-2％以下をマイナスの年とした 

目先はヘッジファンドの利益確定売りに注意 
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米国の財政政策リスクが重しに～米中交渉に対する警戒感後退も債務上限問題がリスクに～ 
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米国の政策に関する不確実性指数とS&P500 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、不確実性指数は1月まで、S&P500は3/8まで 
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党派対立指数は足元でじわり上昇 
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フィラデルフィア連銀算出党派対立指数と米国経済政策不確実性指数 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、2月まで 
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当面はプラス材料とマイナス材料の綱引きが続く可能性 
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（出所）大和証券作成 

プラス材料 
①米利上げ停止＆カネ余り継続 
 
②米中通商交渉進展期待 
 
③中国の景気政策効果への期待 
 
④中国株の明確な上昇 
 
⑤新興国の金融緩和 
 
⑥①～⑤による世界景気回復期待等 

マイナス材料 
①米金融引き締めの再開 

②米中通商交渉決裂懸念 

③中国の景気政策が不発 

④中国株の失速 

⑤①による新興国の不安再燃 

⑥①～⑤による世界景気失速懸念 

⑦米国の債務上限交渉の混迷 

⑧欧州議会選挙とBrexitの行方等 
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（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで  

※レバレッジドローンとは信用度の低い企業向けローン。同指数は、米国の 

レバレッジドローン市場において最大級の融資100件のパフォーマンスを反映 

S&P/LSTA米国レバレッジドローン100指数 米ハイイールド債スプレッド 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで 

米FRBによる金融政策の柔軟姿勢が市場の落ち着きに貢献 



本資料は、投資の参考となる情報提供のみを目的としたものです。投資に関する決定はご自身の判断でなさいますようにお願い申し上げます。本資料は、当社が信頼できると判断した
情報源からの情報に基づいて作成されていますが、その情報の正確性、完全性を保証するものではありません。また、本資料に記載された意見や予測等は、資料作成時点の当社の
判断で、今後、予告なしに変更されることがあります。なお、本資料のご利用に際しては、最終ページの記載もご覧ください。 

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

87年 91年 95年 99年 03年 07年 11年 15年 19年

(%) (pt)

S&P500（右軸）

FF金利

（左軸）

米HY債スプレッド

（左軸）

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

87年 91年 95年 99年 03年 07年 11年 15年 19年

(%)

10 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで 

※シャドー部は景気後退期 

米国債2年-短期国債3ヵ月（リセッションシグナル） 米国株価＆米ハイイールド債スプレッド＆FF金利 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで 

※シャドー部は景気後退期 

米国は本格的にリセッションシグナルが点灯したわけではない 
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米中貿易摩擦の影響が顕在化～米中通商交渉進展を後押しする可能性も～ 
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（出所）ブルームバーグより大和証券作成、12月まで （出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8時点 

 

世界貿易量と前年同月比 トランプ大統領の支持率 
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米国による対中関税率の引き上げ期限は延期へ 
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米中通商協議は最終局面へ。株式市場は合意シナリオを織り込んだ可能性 
 トランプ米大統領は、3/1としていた米国による対中関税引き上げ期限を延期すると表明 

 米中対立の解消というより、株価や2020年の大統領選への影響を考慮した上での発表であったと思われる。株式市場は合意
シナリオを織り込んで上昇している可能性もあり、万が一の場合の株価急落リスクには警戒しておく必要があろう 

米中通商協議に関する主な対立ポイント 

ポイント 米国の主張 中国の主張 進捗

貿易

不均衡
貿易赤字を問題視。輸入拡大策は評価

今後6年で大豆やLNGなど1兆ドル規模

の輸入拡大
○

為替 「操作国」と批判 競争的通貨切り下げの制限には合意 ○

知的

財産
米国企業の特許などを侵害 知財保護強化の方策を提示 △

技術

移転

中国に参入する米国企業は技術を渡す

ことを強要されている

企業は自発的に技術を渡している。強要

があれば取り締まる
△

産業

政策

ハイテク産業の補助金や国有企業優遇

の撤廃を

共産党が志向する国家資本主義の根幹

であり譲れない
×

履行

検証
約束破れば関税引き上げの罰則を導入 国家主権を脅かす仕組みで不公平 ×

（出所）日経新聞より大和証券作成

・3/1としていた合意期限

  を延期

・追加関税第3弾の関税

  率引き上げを留保

米国株

の下落

を懸念

2020年

大統領選

への影響
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中国製造業PMIとOECD景気先行指数（中国） 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成。PMIは2月まで、 

景気先行指数は12月まで 

中国新車販売台数と前年同月比 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、1月まで 
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中国人民元建新規融資額 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、1月まで 

上海総合指数と中国人民元 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで 
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中国と世界全体の政府債務対GDP比 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成 

※中国は17年末、世界は16年末時点 

中国の1年物基準貸出金利と預金準備率 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで 
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（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで 

※12年初＝100として指数化 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、工作機械受注は1月、日経
平均株価は3/8時点 

 

銅・亜鉛先物価格と中国輸入鉄鉱石価格 日経平均株価と工作機械受注外需 
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（出所）ブルームバーグより大和証券作成 

※半導体売上高は1月、Sentixは3月まで 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、日経平均株価は3/8、 

台湾輸出は2月、輸出受注は1月まで 

 

Sentix世界景況感指数と半導体売上高 日経平均株価と台湾輸出・輸出受注前年同月比 
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今期の業績悪化は既に織り込み済み？ 
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2019年1-3月期は11四半期ぶりの減益見通し 

 米主要企業の2019年1-3月期の予想増益率は前年同期比▲1.3％と、11四半期ぶりの減益となる見通し 

 しかし、リビジョン・インデックスは底を打ったとみられ、業績悪化は既に株式市場では織り込み済みとなっている可能性 

米S&P500 実績及び予想増益率の推移 米S&P500 リビジョン・インデックスの推移 
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円高で減益となったのは11年度のみ 

19 

大和集計（日経225ベース）の経常利益と日経通貨インデックス 

（出所）日経、東洋経済のデータをもとに大和証券作成。※各年3月末時点の日経225をユニバースとした。なお、17年度の経常利益および増益率は18年2月末のユニバースで計算。経
常利益予想は、大和210該当銘柄は大和予想、それ以外の銘柄は東洋経済予想を用いた。棒グラフ上の％は世界経済の成長率推移・予想（IMF、1月時点） 
※日経通貨インデックス：各国通貨の総合的な価値を示す指数で、各国の貿易額に応じて、為替レートを加重平均して算出 
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企業業績の悪化は大方株価に織り込まれた公算 
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キーワード記事件数と日経平均株価 

（出所）日経テレコン、ブルームバーグ、日経平均株価は3/8まで、記事件数は2/28まで 

500

750

1,000

1,250

1,500

2500

5000

7500

10000

12500

15000

17500

20000

22500

25000

13年 14年 15年 16年 17年 18年 19年

（円） （件）

日経平均株価（左軸）

下方修正・減益・減収

記事件数3ヵ月移動平均（右軸）



本資料は、投資の参考となる情報提供のみを目的としたものです。投資に関する決定はご自身の判断でなさいますようにお願い申し上げます。本資料は、当社が信頼できると判断した
情報源からの情報に基づいて作成されていますが、その情報の正確性、完全性を保証するものではありません。また、本資料に記載された意見や予測等は、資料作成時点の当社の
判断で、今後、予告なしに変更されることがあります。なお、本資料のご利用に際しては、最終ページの記載もご覧ください。 

10

12

14

16

18

20

22

24

7500

10000

12500

15000

17500

20000

22500

25000

16年 17年 18年 19年

日経平均株価（左軸）

日経平均予想PER（右軸）

2016年以降の平均値（右軸）：14.09倍

（円） （倍）

3/8

12.26倍

1,000

1,250

1,500

1,750

2,000

2,250

10000

12500

15000

17500

20000

22500

25000

16年 17年 18年 19年

日経平均株価（左軸）

日経平均予想EPS（右軸）

（円） （円）

予想EPS

1715円

（3/8時点）

予想EPSの改善を織り込む形で予想PERは上昇する傾向 

21 

日経平均予想PERと日経平均株価 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで 

日経平均予想EPSと日経平均株価 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで 
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世界PMIの改善を見越して海外勢に買い戻しの動き 
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世界製造業PMIと海外投資家売買差額累計（現物・先物合算） 

（出所）Bloombergより大和証券作成、世界PMIは2月まで、売買差額累計は2月第4週まで 
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（出所）ブルームバーグより大和証券作成、91年以降で集計 （出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで 

 

日経平均実績PBRと日経平均騰落率（3年間） 日経平均株価と実績PBR 



本資料は、投資の参考となる情報提供のみを目的としたものです。投資に関する決定はご自身の判断でなさいますようにお願い申し上げます。本資料は、当社が信頼できると判断した
情報源からの情報に基づいて作成されていますが、その情報の正確性、完全性を保証するものではありません。また、本資料に記載された意見や予測等は、資料作成時点の当社の
判断で、今後、予告なしに変更されることがあります。なお、本資料のご利用に際しては、最終ページの記載もご覧ください。 

消費税導入・引き上げ時前後1年の日経平均株価 

消費増税と日本株 
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（出所）ブルームバーグより大和証券作成 

※「今回」については増税見込み予定の19年10月の1年前にあたる18年10月初＝100とした 
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訪日外国人客数 

（出所）日本政府観光局より大和証券作成、20年は政府目標 

外国人旅行者受入数の国際比較（2016年） 

（出所）観光庁より大和証券作成 

※米国、トルコは2015年の数値、日本は2017年の数値 
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日本の外国人労働者数 

（出所）厚生労働省より大和証券作成 

国内・海外需給判断（日銀短観） 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、18年12月調査まで 
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日米欧中の民間（企業＆家計）債務対GDP比率 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、18年9月まで 

日中の民間企業債務対GDP比率 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、18年9月まで 
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リスク要因：拡大する中国の証券化市場と縮小するシャドウバンキング 
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中国のABS（資産担保証券）＆ 
MBS（不動産担保証券）残高 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、2月まで 

中国シャドウバンキング残高と増減 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、1月まで 
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中国経済の一部先行指標に反発の兆し 

29 

 中国2月製造業PMIは49.2と、1月の49.5から低下した。しかし、昨年後半より、政府が景気刺激策を打ち出しており、中国
企業は今後数ヵ月、在庫の補充、生産の拡大に動く可能性が大きく、指数は反発すると期待される 

 企業や個人が銀行や市場からどれだけ資金を調達したかを示す「社会融資総量」の残高をみると、金融規制強化の影響は一巡
したようにみられる。1月は前年同月比10.4％増と、2017年後半以来の減速トレンドに終止符が打たれた模様 

製造業新規受注、融資活動が改善 

社会融資総量は減速トレンドが終了か 中国製造業PMIのサブ指数の動向 

（出所）国家統計局、中国人民銀行、CEICより大和証券作成 
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グローバル景況感の鈍化一服となれば物色に変化の可能性も 
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グローバルPMIと景気敏感株/内需ディフェンシブ株相対指数 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、TOPIX500の時価総額5000億円以上の銘柄でベータ値の高い上位15銘柄を景気敏感株、ベータ値の低    

    い上位15銘柄を内需ディフェンシブ株と定義し指数化した 
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市場心理の落ち着きにより売られ過ぎた高クオリティ銘柄に見直しも 
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高クオリティ銘柄群とTOPIX 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで 
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（出所）ブルームバーグ、日本銀行より大和証券作成 
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東証の区分見直しが企業の成長を促すことにつながる可能性も 

家計・企業の現預金合計/名目GDP比率 民間非金融法人企業の現預金合計 

（出所）日本銀行より大和証券作成 
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小型株のキャッシュリッチ企業にも着目 
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小型株のキャッシュリッチ企業 

（出所）Astra Managerより大和証券作成、時価総額1000億円以下、かつ売買代金25日移動平均が3億円以上の銘柄でネットキャッシュ比率が 

    高い順に並び替え（2/12現在） 
 

銘柄
ｺｰﾄﾞ

銘柄名 業種
ネット

キャッシュ
（億円）

時価総額
（億円）

ﾈｯﾄｷｬｯｼｭ/
時価総額
比率（％）

実績
PBR
（倍）

6804 ホシデン 電気機器 451 565 79.9 0.56

7545 西松屋チェーン 小売業 474 625 75.8 0.90

1822 大豊建設 建設業 443 612 72.3 1.00

1885 東亜建設工業 建設業 154 315 48.8 0.43

5541 大平洋金属 鉄鋼 245 564 43.5 0.86

6328 荏原実業 機械 56 138 40.8 1.01

7931 未来工業 化学 241 591 40.7 1.01

6432 竹内製作所 機械 343 964 35.6 1.26

7965 象印マホービン 電気機器 259 866 29.9 1.17

5344 ＭＡＲＵＷＡ ｶﾞﾗｽ土石製品 217 731 29.7 1.40

2590 ダイドーグループHD 食料品 258 886 29.1 0.95

3903 ｇｕｍｉ 情報・通信業 55 191 29.1 1.38

1926 ライト工業 建設業 233 845 27.5 1.21

4975 ＪＣＵ 化学 137 499 27.5 2.03

3445 ＲＳ　Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｅｓ 金属製品 101 389 26.0 2.45

銘柄
ｺｰﾄﾞ

銘柄名 業種
ネット

キャッシュ
（億円）

時価総額
（億円）

ﾈｯﾄｷｬｯｼｭ/
時価総額
比率（％）

実績
PBR
（倍）

7717 ブイ・テクノロジー 精密機器 207 814 25.4 2.88

6999 ＫＯＡ 電気機器 164 660 24.9 1.01

2389 オプトランHD サービス業 96 413 23.3 1.68

6810 マクセルHD 電気機器 172 867 19.9 0.72

5949 ユニプレス 輸送用機器 172 992 17.4 0.65

3932 アカツキ 情報・通信業 132 771 17.1 3.52

9692 シーイーシー 情報・通信業 136 797 17.1 2.74

6047 Ｇｕｎｏｓｙ サービス業 98 591 16.6 5.86

6080 M&Aｷｬﾋﾟﾀﾙﾊﾟｰﾄﾅｰｽﾞ サービス業 139 846 16.5 6.00

3656 ＫＬａｂ 情報・通信業 50 310 16.0 2.11

6104 東芝機械 機械 97 654 14.9 0.66

6996 ニチコン 電気機器 104 761 13.7 0.86

6941 山一電機 電気機器 40 292 13.7 1.25

2491 バリューコマース サービス業 80 661 12.1 7.08

6630 ヤーマン 電気機器 91 761 12.0 5.54
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世界に目を向けた投資が肝要 
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世界の株価指数（月次） 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/1まで 
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（出所）ＣＢインサイツより大和証券作成、数字の単位は社数 
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次世代の成長企業として注目を集めるユニコーン企業 

主要国のユニコーン企業数 主要国のユニコーン企業の時価総額 

（出所）ＣＢインサイツより大和証券作成、数字の単位は億ドル 
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注目テーマは5Gや医療・ゲノム関連に 
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各種テーマ関連株とS&P500 

（出所）ブルームバーグより大和証券作成、3/8まで 

100

110

120

130

140

150

160

170

180

190

200

210

17年 18年 19年

S&P500

医療・ゲノム関連

GAFA

5G関連

（17年初＝100）

5G関連：キーサイト・テクノロジーズ、スプランク、

チェックポイント・ソフトウェア・テクノロジーズ

シスコシステムズ、ザイリンクス

医療・ゲノム関連：

IQVIAﾎｰﾙﾃﾞｨﾝｸﾞｽ、イルミナ、アジレント・テクノロジー

ｻｰﾓﾌｨｯｼｬｰｻｲｴﾝﾃｨﾌｨｯｸ、ﾎﾞｽﾄﾝ・ｻｲｴﾝﾃｨﾌｨｯｸ

ｲﾝﾃｭｲﾃｨﾌﾞ・ｻｰｼﾞｶﾙ



本資料は、投資の参考となる情報提供のみを目的としたものです。投資に関する決定はご自身の判断でなさいますようにお願い申し上げます。本資料は、当社が信頼できると判断した
情報源からの情報に基づいて作成されていますが、その情報の正確性、完全性を保証するものではありません。また、本資料に記載された意見や予測等は、資料作成時点の当社の
判断で、今後、予告なしに変更されることがあります。なお、本資料のご利用に際しては、最終ページの記載もご覧ください。 

急拡大が見込まれるゲノム医療 
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 1980年代後半、医学の進歩のために始まった「ヒトゲノム計画」は2003年ついに完了し、4種類の物質の配列で構成
された人間の全遺伝情報が判明 

 そして草花からヒトに至るまで、“生命の設計図”の解析が可能に。また、その“編集”も容易になった。医療・食糧・環境
など人類が抱える課題の解決に、世界を変える大きな可能性があるゲノムが注目されている 

ゲノム革命＝ゲノム解析+ゲノム編集 

ゲノム＝生物が持つ全ての遺伝情報 ゲノム解析 

細胞 

染色体 

ゲノム 
（遺伝情報） 

ＤＮＡ 

DNAの中の遺伝情報が容易に解析可能に。 

AIとスーパーコンピュータの進化によって、草花からヒトに至るまで、

全生物の「生命の設計図」の解析に、道筋がひらかれた。その費用

の低下と解析スピードの向上が著しいのが特徴 

遺伝子編集技術、CRISPR/Cas9の登場 

毎年のようにノーベル賞候補にあがる、バイオテクノロジーにおける

「世紀の発明」。従来の技術と比べ飛躍的に扱いやすく、効率・コスト

の面でも優れることから、「ゲノム編集の革命」「神の鋏（はさみ）」と

言われている 

ゲノム編集 

ゲノム  ： 草花からヒトに至るまで、全生物のDNAに含まれるすべての遺伝情報のこと。

いわば「生命の設計図」 

ゲノム解析・編集技術とは、「バイオテクノロジー」の中でも、特に近年注目が集まる技術 

クリスパー/キャスナイン 

※上図はイメージです。 
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急拡大が見込まれるゲノム医療 
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※上記グラフ・データは過去のものおよび予想であり、将来の運用成果などを約束するものではありません。 

2017年7月 
約1,100米ドル 

解析コストは約10万分の1に低下 
必要日数も約13年 ⇒ 約1日に短縮 

（千米ドル） 

（出所）米国立ヒトゲノム研究所、2021年は2018年9月時点のアーク社予想 

次世代シーケンサーの登場で 
ゲノム解析のコストや期間は劇的に低下 技術革新により劇的に性能が向上したシーケンサー 

2021年（予想） 
約100米ドル 

第1世代 

• 読み取り精度は高いものの、DNAの 

読み取りに時間がかかる 

第2世代 

• 読み取り速度の大幅な向上とコスト 

 低下を実現 

第3世代 

• 解析プロセスの改良により、第2世代で

は難しかったDNAの解析が幅広く可能に 

次
世
代
シ
ー
ケ
ン
サ
ー 

2001年9月 
約9,500万米ドル 

※2001年時点との比較 

＜解析コストの推移＞ 
2001年9月～2021年予想 

ゲノムをめぐる破壊的イノベーション①ゲノム解析 

 ゲノム解析とは、4種類（A,T,G,C）の塩基の種類と順番（塩基配列）を調べることを言う。ゲノムの解析に使われるDNA
解析装置（シーケンサー）は、ここ10年ほどの技術革新により、劇的に解析効率が向上している 

 こうした近年のシーケンサーの飛躍的進歩により、ゲノム情報を解析するのにかかる費用は、2001年と比較して約10万分の
1程度にまで低下し、解析のスピードも、約13年かかっていたものが、今では約1日で可能となるなど、劇的に短期化している 

ゲノム解析技術を取り巻くイノベーション 
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急拡大が見込まれるゲノム医療 
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クリスパー/キャスナイン 

CRISPR/Cas9とは？ 
 
遺伝子の中に繰り返し現れる特徴的な配列（CRISPR）が持つ性質を
利用したゲノム編集手法のこと 

＜CRISPR/Cas9の主な特徴＞ 

アーク社の資料を基に日興アセットマネジメントが作成、2017年時点 
※コストはヌクレアーゼ（DNAを分解する酵素）1対あたり 

ノーベル賞候補の画期的技術：「CRISPR/Cas9」の 
登場で急速に進むゲノム編集研究 

＜各ゲノム編集手法と開発コストの変遷＞ 

【第1世代】 
2003年 
ZFNs 

 

（ズィエフエヌ） 

5,500米ドル/22日 
 

【第2世代】 
2009年 
TALENs 

 

（タレン） 

360米ドル/10日 
 

【第3世代】 
2012年 

CRISPR/Cas9 
30米ドル/5日 

（開発年/名称/編集コスト/必要日数） 

※上記グラフ・データは過去のものであり、将来の運用成果などを約束するものではありません。 

技術の習得が容易 

大幅な開発・研究期間の 
短縮 

大幅な費用の低減 

多様な生物に対して 
応用可能 

「CRISPR/Cas9」の発見により、 
研究効率が飛躍的に向上 

第1世代と比較して、開発期間は 
約4分の1に短縮 

開発コストも約180分の1に低減 

ゲノムをめぐる破壊的イノベーション②ゲノム編集 

 2012年には、新たなゲノム編集技術「CRISPR/Cas9」が開発された。従来の編集技術と比べて、短期間で大幅に安く編
集できることに加え、技術的ハードルが低いことから、この発見により、ゲノム編集における研究効率が飛躍的に向上した 

 当初、「CRISPR/Cas9」を使ったゲノム編集は、精度に課題があったが、操作技術の進歩により、今日ではA,T,G,Cの文字
列の改変が1文字単位でできるようになるなど、編集精度は飛躍的に高まっている 

ゲノム編集技術を取り巻くイノベーション 
クリスパー/キャスナイン 

クリスパー/キャスナイン 
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 ゲノム解析・編集技術の進展により、疾患の原因遺伝子を正常遺伝子に置き換え、遺伝性疾患、HIV、がんなどの治療薬を
開発しようという試みが始まっている 

 第１、２世代のゲノム編集技術を用いた遺伝子治療薬の臨床試験が既に複数進行中。第３世代の技術を用いた医薬品の
臨床試験も今後増加すると見込まれている 

各国で遺伝子治療薬の開発が始まっている 

ゲノム編集技術を用いた医薬品開発の本格化はこれから 

遺伝子治療薬は注目の創薬トレンド 

（出所）シード・プラニングＨＰより大和証券作成 
（注）   欧州は、EU加盟国のほか、スイス、ノルウェー、アイスランド、バルカン諸国を含む。米国と欧州の市場規模予測はドル    
      建てで算出したうえ、円に換算している。2015年～2030年の為替レートを「1ドル：110円」と仮定している 

（出所）AMED（2018年3月）より大和証券作成 

開発中の新薬パイプライン数 日本・米国・欧州3地域の遺伝子治療薬市場規模予測 
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5Gにより向上する性能 

5G通信に接続される端末数の予測（単位:億台） 

 5Gは、現行の4Gと比べて遥かに性能が向上します。例えば、2時間の映画を3秒（従来は5分）でダウンロードできます。 

 携帯電話、パソコンなど、身の回りのあらゆる機器がネットに接続され、新しいサービスが飛躍的に拡大します。 

 ロボットなどの精緻な操作（従来の10倍の精度）もリアルタイム通信で実現されます。 

0.04
0.54 1.91

5.51

10.31

14.79

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

（出所）Statista、各種資料より大和証券作成 

＜接続可能端末台数＞ 

現在の約100倍 
＜速度遅延＞ 

現在の約10分の1 

＜通信速度＞ 

現在の約100倍 
＜通信量＞ 

現在の約1,000倍 
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基地局整備の必要性 

5Ｇサイクルで基地局投資が増える 

 世界各国で商用化の動きが加速するに連れて、5G対応の基地局の数が増加すると予測されている 

 ファーウェイ、ZTEは導入に障壁が多く、同業他社（ノキア、エリクソンなど）への恩恵が広がるとの見方が強まっている 

5Ｇ 4Ｇ 
基地局数 

2,400万基 
 
 

総投資額 
6,000億㌦超 

基地局数 
580万基 

 
 

総投資額
1,100億㌦ 

区分 関連企業 

基地局 ノキア、エリクソン など 

通信機器 
（ルーター、スイッチ、パワー

アンプ、コネクタなど） 

シスコシステムズ、ジュニパーネットワーク
ス、サムスン電子、シエナ など 

通信用半導体 クアルコム、インテル ザイリンクス など 

光ファイバー 
コーニング、プリズミアン、古河電気工業、

住友電気工業 など 

アンテナ 
（マッシブ・マイモ） 

スカイワークス、アナログ・デバイセズ、  
コルボ、マックスリニア など 

多層基盤 村田製作所 

電子計測器 キーサイト、アンリツ など ※4G5Gサイクルで建設される基地局数（日米欧中など20カ国合計）と投資額を表示
（出所）大和キャセイCMレポートより大和証券作成 

（出所）各種資料より大和証券作成 
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5Gにより新たに生み出される市場 

5Ｇ普及に伴いIoTが生み出す新たな市場規模予測（2025年） 

 今後5Gを通信インフラとしたIoT 機器の急速な普及が予想されます。 

 5Gの高度な利用が可能となれば、新たなビジネス創出が期待されます。 

（出所）総務省「IoT時代に向けた移動通信政策の動向」 

最小値:約470兆円 

オペレーション最適化 
在庫最適化 等 

疾病のモニタリング 等 

交通コントロール 
資源管理 等 

自動会計 
配置最適化 等 

配送ルート計画 
自動運転車 等 

ビルセキュリティ 
モニタリング 等 

エネルギーマネジメント 
セキュリティ 等 

オペレーション最適化 
機器メンテナンス 等 

状態に基づくメンテナンス 
割引保険 等 

最大値:約1,336兆円 

145.2~444.0兆円 

111.6~199.2兆円 

20.4~190.8兆円 

49.2~139.2兆円 

67.2~102.0兆円 

19.2~111.6兆円 

25.2~88.8兆円 

24.0~42.0兆円 

8.4~18.0兆円 

先進技術の発展には 
5Gが必要不可欠 

IoTへのニーズ 
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大和証券は、このレポートに記載された会社が発行する株券等を保有し、売買し、または今後売買することがあります。大和証券グループが、株式等を合計 5%超保有しているとして大量保有報告を行っている会社
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【主幹事を担当した会社について】 
大和証券は、平成 30年 3 月以降下記の銘柄に関する募集・売出し（普通社債を除く）にあたり主幹事会社を担当しています。 
 
ホクト(1379)  Ｅ・Ｊホールディングス(2153)  パソナグループ(2168)  サンケイリアルエステート投資法人(2972)  ユニゾホールディングス(3258)  アクティビア・プロパティーズ投資法人(3279)  東急不動産ホ
ールディングス(3289)  Ｏｎｅリート投資法人(3290)  ヒューリックリート投資法人(3295)  トーセイ・リート投資法人(3451)  サムティ・レジデンシャル投資法人(3459)  三井不動産ロジスティクスパーク投資法
人(3471)  三菱地所物流リート投資法人(3481)  伊藤忠アドバンス・ロジスティクス投資法人(3493)  エイトレッド(3969)  ラクスル(4384)  メルカリ(4385)  バンク・オブ・イノベーション(4393)  システムサポ
ート(4396)  リックソフト(4429)  スマレジ(4431)  サーバーワークス(4434)  カオナビ(4435)  アトラエ(6194)  イワキ(6237)  大同工業(6373)  ヒューマン・アソシエイツ・ホールディングス(6575)  ルネサス
エレクトロニクス(6723)  ＣＲＧホールディングス(7041)  アクセスグループ・ホールディングス(7042)  ポート(7047)  コプロ・ホールディングス(7059)  ジャパンインベストメントアドバイザー(7172)  ＧＭＯ
フィナンシャルホールディングス(7177)  アイペット損害保険(7323)  タカショー(7590)  オーウエル(7670)  サンワテクノス(8137)  清水銀行(8364)  大和ハウスリート投資法人(8984)  ジャパン・ホテル・リー
ト投資法人(8985)  ナルミヤ・インターナショナル(9275)  エネクス・インフラ投資法人(9286)  スマートバリュー(9417)  ソフトバンク(9434)（銘柄コード順） 

お取引にあたっての手数料等およびリスクについて 

手数料等およびリスクについて 

 株式等の売買等にあたっては、「ダイワ・コンサルティング」コースの店舗（支店担当者）経由で国内委託取引を行う場合、約定代金に対して最大 1.24200％
（但し、最低 2,700 円）の委託手数料（税込）が必要となります。また、外国株式等の外国取引にあたっては約定代金に対して最大 0.97200％の国内取次手
数料（税込）に加え、現地情勢等に応じて決定される現地手数料および税金等が必要となります。 

 株式等の売買等にあたっては、価格等の変動（裏付け資産の価格や収益力の変動を含みます）による損失が生じるおそれがあります。また、外国株式等の
売買等にあたっては価格変動のほかに為替相場の変動等による損失が生じるおそれがあります。 

 信用取引を行うにあたっては、売買代金の 30％以上で、かつ 30 万円以上の委託保証金が事前に必要です。信用取引は、少額の委託保証金で多額の取引を行
うことができることから、損失の額が差し入れた委託保証金の額を上回るおそれがあります。 

 債券を募集・売出し等により、又は当社との相対取引により売買する場合は、その対価（購入対価・売却対価）のみを受払いいただきます。円貨建て債券
は、金利水準の変動等により価格が上下し、損失が生じるおそれがあります。外貨建て債券は、金利水準の変動に加え、為替相場の変動等により損失が生
じるおそれがあります。また、債券の発行者または元利金の支払いを保証する者の財務状況等の変化、およびそれらに関する外部評価の変化等により、損
失が生じるおそれがあります。 

 投資信託をお取引していただく際に、銘柄ごとに設定された販売手数料および運用管理費用（信託報酬）等の諸経費、等をご負担いただきます。また、各
商品等には価格の変動等による損失を生じるおそれがあります。 

ご投資にあたっての留意点 

 取引コースや商品毎に手数料等およびリスクは異なりますので、上場有価証券等書面、契約締結前交付書面、目論見書、等をよくお読みください。 

 外国株式、外国債券の銘柄には、我が国の金融商品取引法に基づく企業内容の開示が行われていないものもあります。 

 


