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最終更新日：2011年 12月 7日 
業種別格付方法 
【通信】 

 
1. 事業基盤 
通信業界では、ユーザーの生活に根ざしたサービスを提供しており、加えて収入は契約に基づき支

払われる月々の料金がベースであることから、景気変動の影響を比較的受けにくいという特徴がある。

また、許認可事業でもあり、市場はほぼ寡占されている。 
 
(1) 産業の特性 
① 市場概要 

固定通信市場では、既存固定電話（NTT加入電話）の契約数減少が続いている。これは携帯
電話や IP電話の普及によって音声通信手段が多様化していることが背景にあり、暫くはこの傾
向が続く可能性が高い。一方、ブロードバンドサービスは拡大が続いているものの、ADSL サ
ービスから光アクセスサービスへユーザーのシフトが進んでいる。ユーザーが求めるサービス

内容の変化と各社が得意とするサービス内容について確認が必要になる。 
移動体通信市場では、人口普及率は既に相当に高い水準まで高まっているものの、依然とし

て契約数は増加傾向が続いている。その背景には新たなサービスや端末などによって新規需要

が喚起されていることもある。当面、市場は成長を続けるものと見られるが、いずれ市場は飽

和する可能性もあり、契約数の動向には注意が必要になる。 
 

② 競合状況 
通信サービスは行政からの許認可が必要になるケースが多いことやインフラ整備に一定の時

間、資金が必要になることから参入障壁は高い。特に移動体通信市場ではサービスを行うため

に必要となる周波数が限られていることから新規参入は難しい状況にある。これらの結果、実

質的には主要 3社グループ（NTTグループ、KDDIグループ、ソフトバンクグループ）によっ
て市場はほぼ寡占されていると言えよう。とはいえ、主要 3 社グループ間では、料金、端末、
サービスなどについて激しい競争が続いている。特に料金の引下げは収益への影響が大きく、

競争状況の把握は欠かせない。 
 
③ コスト構造 

通信サービスのコスト構造については、サービスを提供するためのコストと新規契約を獲得

するためのコストを考える必要がある。サービス提供のためのコストについては、インフラ整

備に伴い一定規模の設備投資が必要になるため、固定費負担が重く、一方で変動費負担は比較

的軽いという特徴がある。そのため契約数が損益分岐点を超えると、その後の利益確保は容易

になる場合が多い。よって新たなサービスを始める場合には、いかに短期間で一定規模の契約

数を獲得できるかが収益上のポイントになる。 
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新規契約の獲得コストについては、業界内での獲得競争が激しいため、販売代理店への手数

料などが重くなる場合が多い。サービスによっては 1 件当りの獲得費用が数万円にもなる。こ
のような特徴があるため、特に新たなサービスを開始し、積極的に新規契約の獲得を進めた場

合、獲得費用が先行して生じ、そのサービスの損益は暫く赤字が続くこともある。ただし、獲

得費用はその後契約から生じる収益によって回収されるものであり、サービスの収益性につい

てはある程度長期的な視点で分析する必要もある。 
 

④ 許認可・規制 
通信事業の多くは行政からの許認可が必要になる。また業界では圧倒的なインフラ、規模を

有する NTTグループの存在があり、特に NTT東西に対しては競争促進のために様々な規制が
課せられている。これらの規制は、状況によっては各社のサービス内容、業界の競争状況に変

化を生じさせることもあり、注意が必要になる。過去には NTT東西が保有する局舎やドライカ
ッパ（未使用のメタルケーブル回線）の開放を契機として他社による ADSLサービスや直収電
話サービスが開始されたこともあり、今後も同様の事例が起きることも考えられる。また移動

体通信では、通信事業者へ新たな周波数が割り当てられる場合がある。割り当ての状況によっ

ては各社の競争力に影響を与えることも考えられる。行政による許認可、規制の状況について

中長期的な視点で注意していくことが必要である。 
 
(2) 市場地位、競争力のポイント 
① 市場地位 

通信サービスは多額の設備投資が必要になり、工事、機器調達などにおいて大量発注による

コスト削減が期待できる場合がある。移動体通信においては、規模の大きな会社ほどより多く

の携帯電話端末を調達することが可能になり、1台あたりの端末の調達コストが低くなることも
ある。総じてスケールメリットが働きやすい業種であるため、格付判断上も市場地位、シェア

は重要になる。 
市場シェアは、各社の新契約獲得や解約の状況によって純増数に差が生じ、徐々にではある

ものの変化する場合もある。市場シェアの変化は、各社の現状の競争力を示す指標の一つであ

ると考えており、その変化についても確認が必要になる。 
 
② サービス内容 

通信技術の進歩に伴い新たなサービスの導入が可能になる。ただし、各社の戦略、事情によ

っては新技術の導入方針に差が生じ、各社の競争力に影響を与えることもある。他の業種に比

べ通信事業の技術進歩は比較的速く、新技術の導入状況については注意が必要になる。特に移

動体通信では、技術進歩に伴ってデータ通信の高速、大容量化が進む傾向にあり、ユーザーが

通信事業者を選択する際の判断材料の一つになっている。 
 

③ 端末 
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移動体通信においては、通信事業者がメーカーから携帯電話端末を買取り、通信サービスと

一体的に提供する場合が多い。端末の開発についても通信事業者はメーカーと協力し、独自端

末の開発に注力してきた。端末の差別化が新規契約の獲得に影響する場合も多く、いかにユー

ザーニーズに合う端末を提供できるかが重要になる。またメーカーによっては、世界レベルの

販売を意図し、最新技術を取り入れた端末を開発し、ユーザーの人気を得ているケースもある。

このような場合、通信事業者としてはいかに人気端末を確保し、自社端末として販売できるか

がポイントになる。なお、フォトフレームやタブレットなどデータ通信のみを行なう端末では、

音声通信を行なう従来型の端末とは別に購入されるケースも多く、新たな市場を開拓するとい

う効果がある。これら新たなタイプの端末の導入、販売状況についても注意が必要であろう。 
 

④ 料金 
料金は、ユーザーが通信事業者やサービス内容を選択する際の判断材料の一つになる。その

ため積極的に新規契約の獲得を目指す会社では他社に比べ割安な料金体系を導入する場合もあ

る。しかし、いずれ他社も同様の料金体系を採用することで、大きな差はなくなり、契約獲得

効果は長続きしないことも多い。ただし、料金変更が各社の損益に与える影響は一様ではない

場合もある。例えば対象サービスの既存契約が少ない会社では料金引き下げを行なっても新規

契約獲得による効果が大きく、増収が期待できる。一方、既存契約が多い会社では新規契約獲

得による増収以上に既存契約の減収が大きくなり、全体での収入が減少してしまう可能性があ

る。このような場合には、競争上の対応が十分にはできず、ある程度の期間、競争力の差が続

くこともあり得る。料金内容の変更による各社の損益、競争力への影響についての把握は欠か

せない。 
 

⑤ インフラ 
通信サービスを安定的に提供するにはインフラ整備が重要になる。特に移動体通信では、通

話エリアの広さや通信容量の余裕度がサービスの品質を左右することになり、インフラの整備

がユーザーの満足度に与える影響は大きい。通話エリアの拡大には、基地局を増加させ電波が

届く範囲を増やすことが必要になる。通信容量の増加には、基地局の密度を上げることや大容

量技術の導入により周波数の利用効率を上げることが必要になる。いずれもインフラの整備が

必要になるが、使用する周波数の特性やエリア内のユーザー数などによって費用対効果は様々

であり各社の事情、方針によって整備状況は異なることもある。その結果、通話エリアや通信

容量に差が生じる場合もあり、各社の対応状況について確認が必要になる。 
 
2. 財務基盤 

(1) 事業規模 
設備投資、機器調達、マーケティングなどについてスケールメリットが出やすい業界であり、契

約数や業界シェアについて着目している。 
（重視する指標） 
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■ 契約数 
■ シェア 

 
(2) 収益力 

通信サービスの収入は、契約数×ARPU（1 契約当たり収入）で算出されるため、これらの動向
に注意する必要がある。契約数は、そのサービスの普及状況によって市場全体の動きが決まり、料

金、端末、マーケティング、通信品質などの各社の施策によって契約数に差が生じる。ARPU は、
料金の引下げ、サービスの利用頻度の減少が低下要因となり、新たなサービスの利用、利用頻度の

増加が上昇要因となる。これらの動きを確認し、収益動向を把握する必要がある。 
（重視する指標） 
■ 契約数 
■ ARPU 
■ 営業利益 

 
(3) キャッシュフロー創出力 

通信業界は、新技術、新サービスの導入、契約数の増加などに伴い継続的に設備投資が必要にな

る。これらの設備投資を賄うために十分なキャッシュフロー創出力が求められる。設備投資資金と

して外部資金が調達される場合もあり、キャッシュフローと有利子負債とのバランスは重要な指標

になる。 
（重視する指標） 
■ EBITDA 
■ EBITDAマージン 
■ 有利子負債/EBITDA倍率 

 
(4) 安全性 

通信事業では新技術の導入が継続的に行なわれており、それに伴い新たなサービス展開が始まる

ケースも多い。変化に対応するためにも財務体力の充実が重要になる。 
（重視する指標） 
■ 自己資本 
■ デット・エクイティ・レシオ 
■ 自己資本比率 

以 上 
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◆留意事項 

本文書に記載された情報には、人為的、機械的、またはその他の事由による誤りが存在する可能性があります。したがって、JCRは、
明示的であると黙示的であるとを問わず、当該情報の正確性、結果、的確性、適時性、完全性、市場性、特定の目的への適合性につ

いて、一切表明保証するものではなく、また、JCRは、当該情報の誤り、遺漏、または当該情報を使用した結果について、一切責任
を負いません。JCRは、いかなる状況においても、当該情報のあらゆる使用から生じうる、機会損失、金銭的損失を含むあらゆる種
類の、特別損害、間接損害、付随的損害、派生的損害について、契約責任、不法行為責任、無過失責任その他責任原因のいかんを問

わず、また、当該損害が予見可能であると予見不可能であるとを問わず、一切責任を負いません。また、当該情報は JCRの意見の表
明であって、事実の表明ではなく、信用リスクの判断や個別の債券、コマーシャルペーパー等の購入、売却、保有の意思決定に関し

て何らの推奨をするものでもありません。本文書に係る一切の権利は、JCRが保有しています。本文書の一部または全部を問わず、
JCRに無断で複製、翻案、改変等をすることは禁じられています。 

 
 


