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　日経平均株価は史上最高値40,888円(３/22)
を付けた後、米国金利の高止まり懸念や中東情勢
の緊張等を背景に急落し、一時37,000円割れと
なった。高値からの下落率は約10％に達し、
200日移動平均線との乖離率は7％程度となって
テクニカルな過熱感は低下した。
　ただ、2024年度決算発表は海外情勢の不透明
感の高まりで、円安でも慎重な業績見通しになる
と予想される。業績見通しが株価上昇要因とはな
らない可能性に留意したい。さらに、歯止めのな
い円安との見方が強まれば、外国人投資家による
日本株売りも意識されよう。
　日本株の本格的上昇のポイントとしては、①
FRBの利下げ開始、②2024年度中間決算での業
績上方修正と株主還元の増加、③米大統領選挙で
トランプ前大統領が勝利の可能性が高まる、など
が考えられる。銘柄は円安下での輸出関連企業の
押し目買いのほか、5月は自社株買い発表が多い
月であり、低PBRやキャッシュリッチ企業に注目
したい。 (4/24 田部井)

5月の展望 中長期的観点からの「買い局面」と考える

4月の銘柄・業種別騰落率（3/29→4/23）円安下の輸出関連株、キャッシュリッチ企業に注目
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◇投資家の資金で効率よく利益を創出する増収増益銘柄
（選択条件）
・23年12月期～24年2月期本決算の東証プライム銘柄(24年3月期でも決算公表済企業は採用)
・自己資本比率が40%以上で財務体質の安定性が高い
・ROE(自己資本利益率)10.0％以上で投資家の資金で効率よく利益を生み出している
・24年度の業績会社計画が3％以上増収、経常増益

(データは4月23日現在)

資本効率が良好な業績伸長の銘柄銘柄
スクリーニング
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特 集

　24年3月に内閣府が「宇宙技術戦略」の技術ロードマ
ップ、経産省も資料を発表した。日本の宇宙産業市場は
20年4兆円で、30年代早期に8兆円を目指す。
　世界の宇宙産業の市場規模は22年で3,840億ドル。1
ドル140円換算では約54兆円で40年までに140兆円規
模になると予想されている(年平均成長5％)。
　民間で市場規模が大きい衛星用地上機器の内訳は衛星
放送用アンテナ、ネットワーク機器。衛星サービスは衛
星テレビ、地球観測などが含まれる。(図表１)

　大型ロケットの打上げ価格は2000年代まで1万米ドル/㎏だったが、米スペースXが2,900米ドル/㎏
を実現したことで、ロケット打上げ数が増加した。22年は178回のうち、米国は84回でスペースXは61
回。中国は62回で米中で約8割を占める。なお、日本は22年0回、21年は3回。図表2は地上からの距離
と衛星の種類などをまとめた。衛星はロケットに搭載され目的距離に到達すると切り離される。550㎞～
600㎞の衛星数が増加したことで、サービスは増加中である。

（出所）経産省資料より内藤証券作成
（注）1ドル140円で換算している

（出所）経産省「国内外の宇宙産業の動向を踏まえた経済産業省の取組と今後について」などから内藤証券作成。
（注）通信衛星コンステレーションは600～1,200㎞、8,000㎞などで互いに連携しながら地球全体をカバーする通信サービスで増加中。
         コンステレーションは、星座や集団を意味する英語。
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（図表1）世界の宇宙ビジネス市場規模

（図表2）地上からの距離と宇宙ビジネスの位置づけ
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・放送衛星（BS・CS）、気象衛星は地球の自転速度と同じにあり、静止衛星。3機で世界をカバー

・小型SAR（合成開口レーダ）衛星

・スターリンク衛星（通信衛星コンステレーション）

・国際宇宙ステーション（ISS）、日本の実験棟は「きぼう」

・これより上空が宇宙

・ジェット機飛行

・GPS衛星は4機で世界をカバー、米国が提供。EU（Galileo）、中国（北斗）、ロシア（GLONASS）、
 日本（準天頂衛星みちびき）など

Ⅰ. 宇宙ビジネス市場は54兆円
Ⅱ. ロケット打上げコスト低減でサービスが増加
Ⅲ. 日本は新興企業が台頭

～ポイント～

宇宙ビジネス

Ⅰ 宇宙ビジネス市場は54兆円

Ⅱ ロケット打上げコスト低減でサービスが増加
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　冷戦以降の技術の民間開放等により、宇宙開発の中心は官から民となった。日本では、三菱重工業
(7011)、川崎重工業(7012)、IHI(7013)がロケットやエンジンを製造。三菱電機(6503)と
NEC(6701）などが衛星システムなどを担ってきた。これらの企業群は国の防衛費倍増を受け、防衛と
宇宙の両ビジネスが成長しそうだ。

　近年は大学等から約100社の宇宙ベンチャーが誕生し、上場企業も出始めている。24年4月下旬には宇
宙ビジネスに関する展示会が初開催される。衛星数が増加することで防衛、災害や事故状況把握、世界中
でのインターネット網など、サービスが充実しつつある。サービス部門での新興企業の影響が大きくなる
ことで、大手重工・電機メーカーも併せて宇宙ビジネスは拡大するだろう。図表3では上記以外の主な関
連企業を選んだ。 (高橋)

国際宇宙ステーション「きぼう」日本実験棟関連システム、宇宙天気データ
ベースWebシステムなどの実績がある。

衛星データプラットフォーム「Tellus（テルース）」は経産省からの委託で運
営。

衛星画像とAIによって、自然災害・社会活動などの環境リスクを可視化。

天候に左右されず定期観測できる小型SAR（サー）衛星を開発、運用。

米スペースXの衛星ブロードバンドインターネット「スターリンク」をau通信網で
利用開始。

宇宙空間や成層圏から通信ネットワークを提供予定。

月面探査ロボット（ローバー）を開発。

宇宙ビジネスの内容社名コード

セック

さくらインターネット

Ridge-i

QPS研究所

トヨタ自動車

キヤノン電子

ispace

スカパーJSATHD

NTT

KDDI

ソフトバンク

3741

3778

5572

5595

7203

7739

9348

9412

9432

9433

9434

宇宙事業の主力は静止軌道における衛星通信サービス。23.3期宇宙事
は営業収益621億円、営業利益191億円。

スカパーJSATHDとSpace Compassを設立し、宇宙データセンタ、宇宙
RAN等に関する事業企画・事業開発・サービス提供。

月面での有人探査活動に必要なモビリティ「有人与圧（宇宙服を着ないで
活動できる）ローバ」を開発。

同社とIHIエアロスペース、清水建設、日本政策投資銀行の4社でスペース
ワンを設立、超小型人工衛星なども販売。

（出所）各種資料より内藤証券作成（注）QPS研究所、ispaceは継続企業、さくらインターネットは貸株申込制限。

Ⅲ 日本は新興企業が台頭

（図表３）宇宙ビジネスに参入している主な企業
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米金利上昇の影響で不振続く
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5月の
スケジュール 米国の金融政策見通しの変化に注意


