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楽天証券投資 は毎週金曜日午後に配信
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本資料は、勉強会の為に作成されたものであり、有価証券の取引、その他の取引の勧誘を
目的としたものではありません。投資に関する最終決定はお客様ご自身の判断でなさるよ
うにお願いいたします。本資料及び資料にある情報をいかなる目的で使用される場合にお
きましても、お客様の判断と責任において使用されるものであり、本資料及び資料にある
情報の使用による結果について、当社は何らの責任を負うものではありません。

本資料で記載しております価格、数値、金利等は概算値または予測値であり、諸情勢によ
り変化し、実際とは異なることがございます。また、本資料は将来の結果をお約束するも
のではなく、お取引をなさる際に実際に用いられる価格または数値を表すものでもござい

ませんので、予めご了承くださいますようお願いいたします。

ご注意事項
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投資にかかる手数料等およびリスク

■国内株式 国内ETF／ETN 上場新株予約権証券（ライツ）
【株式等のお取引にかかるリスク】
株式等は株価（価格）の変動等により損失が生じるおそれがあります。上場投資信託（ETF）は連動対象となっている指数や指標等の変動等、上
場投資証券（ETN）は連動対象となっている指数や指標等の変動等や発行体となる金融機関の信用力悪化等、上場不動産投資信託証券（REIT）
は運用不動産の価格や収益力の変動等、ライツは転換後の価格や評価額の変動等により、損失が生じるおそれがあります。※ライツは上場および
行使期間に定めがあり、当該期間内に行使しない場合には、投資金額を全額失うことがあります。
【信用取引にかかるリスク】
信用取引は取引の対象となっている株式等の株価（価格）の変動等により損失が生じるおそれがあります。信用取引は差し入れた委託保証金を上
回る金額の取引をおこなうことができるため、大きな損失が発生する可能性があります。その損失額は差し入れた委託保証金の額を上回るおそれ
があります。

【株式等のお取引にかかる費用】
国内株式の委託手数料は「超割コース」「いちにち定額コース」の2コースから選択することができます。
〔超割コース（現物取引）〕 〔超割コース（信用取引）〕
1回のお取引金額で手数料が決まります。 1回のお取引金額で手数料が決まります。

取引金額 取引手数料

5万円まで 50円（55円）

10万円まで 90円（99円）

20万円まで 105円（115円）

50万円まで 250円（275円）

100万円まで 487円（535円）

150万円まで 582円（640円）

3,000万円まで 921円（1,013円）

3,000万円超 973円（1,070円）

取引金額 取引手数料

10万円まで 90円（99円）

20万円まで 135円（148円）

50万円まで 180円（198円）

50万円超 350円（385円）

※（）内は税込金額

※（）内は税込金額

超割コース大口優遇の判定条件を達成すると、以下の優遇手数料が適用されます。
大口優遇は一度条件を達成すると、3ヶ月間適用になります。詳しくは当社ウェブページをご参照ください。
〔超割コース 大口優遇（現物取引）〕 〔超割コース 大口優遇（信用取引）〕
1回のお取引金額で手数料が決まります。 約定金額にかかわらず取引手数料は0円です。

取引金額 取引手数料

10万円まで 0円

20万円まで 100円（110円）

50万円まで 238円（261円）

100万円まで 426円（468円）

150万円まで 509円（559円）

3,000万円まで 806円（886円）

3,000万円超 851円（936円）

※（）内は税込金額
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〔いちにち定額コース〕
1日の取引金額合計（現物取引と信用取引合計）で手数料が決まります。

※（）内は税込金額
※1日の取引金額合計は、前営業日の夜間取引と当日の日中取引を合算して計算いたします。
※一般信用取引における返済期日が当日の「いちにち信用取引」、および当社が別途指定する銘柄の

手数料は0円です。これらのお取引は、いちにち定額コースの取引金額合計に含まれません。

1日の取引金額合計 取引手数料

50万円まで 0円

100万円まで 858円（943円）

200万円まで 2,000円（2,200円）

300万円まで
以降、100万円増えるごとに1,100円追加。

3,000円（3,300円）

投資にかかる手数料等およびリスク

●カスタマーサービスセンターのオペレーターの取次ぎによる電話注文は、上記いずれのコースかに関わらず、1回のお取引ごとにオペレー
ター取次ぎによる手数料（最大で4,950円（税込））を頂戴いたします。詳しくは取引説明書等をご確認ください。
●信用取引には、上記の売買手数料の他にも各種費用がかかります。詳しくは取引説明書等をご確認ください。
●信用取引をおこなうには、委託保証金の差し入れが必要です。最低委託保証金は30万円、委託保証金率は30％、委託保証金最低維持率（追
証ライン）が20％です。委託保証金の保証金率が20％未満となった場合、不足額を所定の時限までに当社に差し入れていただき、委託保証金
へ振替えていただくか、建玉を決済していただく必要があります。

【貸株サービス・信用貸株にかかるリスクおよび費用】
（貸株サービスのみ）
●リスクについて
貸株サービスの利用に当社とお客様が締結する契約は「消費貸借契約」になります。株券等を貸し付けいただくにあたり、楽天証券よりお客様
へ担保の提供はなされません（無担保取引）。
（信用貸株のみ）
●株券等の貸出設定について
信用貸株において、お客様が代用有価証券として当社に差入れている株券等（但し、当社が信用貸株の対象としていない銘柄は除く）のうち、
一部の銘柄に限定して貸出すことができますが、各銘柄につき一部の数量のみに限定することはできませんので、ご注意ください。
（貸株サービス・信用貸株共通）
●当社の信用リスク
当社がお客様に引渡すべき株券等の引渡し が、履行期日又は両者が合意した日に行われない場合があります。この場合、「株券等貸借取引に
関する基本契約書」・「信用取引規定兼株券貸借取引取扱規定第2章」に基づき遅延損害金をお客様にお支払いいたしますが、履行期日又は両
者が合意した日に返還を受けていた場合に株主として得られる権利（株主優待、議決権等）は、お客様は取得できません。
●投資者保護基金の対象とはなりません
貸付いただいた株券等は、証券会社が自社の資産とお客様の資産を区別して管理する分別保管および投資者保護基金による保護の対象とはなり
ません。
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●手数料等諸費用について
お客様は、株券等を貸し付けいただくにあたり、取引手数料等の費用をお支払いいただく必要はありません。
●配当金等、株主の権利・義務について
貸借期間中、株券等は楽天証券名義又は第三者名義になっており、この期間中において、お客様は株主としての権利義務をすべて喪失します。
そのため一定期間株式を所有することで得られる株主提案権等について、貸出期間中はその株式を所有していないこととなりますので、ご注意
ください。
株式分割等コーポレートアクションが発生した場合、権利を獲得するため自動的にお客様の口座に対象銘柄を返却することで、株主の権利を獲
得します。権利獲得後の貸出し設定は、お客様のお取引状況によってお手続きが異なりますのでご注意ください。
貸借期間中 に権利確定日が到来した場合の配当金については、発行会社より配当の支払いがあった後所定の期日に、所得税相当額を差し引いた
配当金相当額が楽天証券からお客様へ支払われます。

●株主優待、配当金の情報について
株主優待の情報は、東洋経済新報社から提供されるデータを基にしており、原則として毎月1回の更新となります。更新日から次回更新日まで
の内容変更、売買単位の変更、分割による株数の変動には対応しておりません。また、貸株サービス内における配当金の情報は、TMI（Tokyo 
Market Information；東京証券取引所）より提供されるデータを基にしており、原則として毎営業日の更新となります。株主優待・配当金は
各企業の判断で廃止・変更になる場合がございます。お取引にあたりましては必ず当該企業のホームページ等で内容をご確認ください。

●大量保有報告（短期大量譲渡に伴う変更報告書）の提出について
楽天証券、または楽天証券と共同保有者（金融商品取引法第27条の23第５項）の関係にある楽天証券グループ会社等が、貸株対象銘柄につい
て変更報告書（同法第27条の25第２項）を提出する場合において、当社がお客様からお借りした同銘柄の株券等を同変更報告書提出義務発生
日の直近60日間に、お客様に返還させていただいているときは、お客様の氏名、取引株数、契約の種類（株券消費貸借契約である旨）等、同銘
柄についての楽天証券の譲渡の相手方、および対価に関する事項を同変更報告書に記載させていただく場合がございますので、予めご了承くだ
さい。

●税制について
株券貸借取引で支払われる貸借料及び貸借期間中に権利確定日が到来した場合の配当金相当額は、お客様が個人の場合、一般に雑所得又は事業
所得として、総合課税の対象となります。なお、配当金相当額は、配当所得そのものではないため、配当控除は受けられません。また、お客様
が法人の場合、一般に法人税に係る所得の計算上、益金の額に算入されます。
税制は、お客様によりお取り扱いが異なる場合がありますので、詳しくは、税務署又は税理士等の専門家にご確認ください。

商号等：楽天証券株式会社／金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第195号、商品先物取引業者
加入協会：日本証券業協会、一般社団法人金融先物取引業協会、日本商品先物取引協会、一般社団法人第二種金融商品取引業協会、
一般社団法人日本投資顧問業協会

投資にかかる手数料等およびリスク
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本日のメニュー

1. 新型コロナウイルス感染症と日本のテック
株投資

2. 半導体・半導体製造装置

3. ５Ｇ（第５世代移動通信）とＩＴ

4. ゲーム・エンタテインメント

5. まとめと注目銘柄
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日本では新型コロナウイルス感染症第2波が終息へ。

死亡者数が第1波から大きく減少。

欧米などにとっては今も深刻な問題だが、ここでも死

亡者数は第１波に比べ減少。医療技術が進歩？

米CDCによれば、ワクチンの普及開始は来春～夏。

今開発中のワクチンが効かなかったら、あるいは重大

な副作用があれば、問題の解決に2～3年以上かかる可

能性も（急造りのワクチンにリスクはないのか）。

日本では、テレワークを全くしない企業、集団行動、

集団生活を続ける学校、政府のちぐはぐな政策が、新

型コロナの抜け穴になっている。

１．新型コロナウイルス感染症と日本のテック株投資
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良い変化でも悪い変化でも、生き残るためには、国、

企業、人が各々投資をしなければならない。

新型コロナ禍が長引けば、技術革新と企業経営に影

響も。広義のIT投資（半導体、5G、パソコンとネット

ワーク、テレワークシステムなど）と医療（製薬、医

療機器、医療器具など）が中心に？

企業は可能な限りテレワークにするべき（副作用も

あるが）。企業と人は自衛するしかない。

日本企業の経営にとっては成果主義をどのように導

入するかが課題になる→企業間競争に影響する可能性。

大感染症時代の到来か？
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新型コロナウイルス感染症の感染者数と死亡者数（日本）

（単位：人、出所：厚生労働省より楽天証券作成）

感染者数

死亡者数
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新型コロナウイルス感染症の感染者数（アメリカ）

（単位：人、出所：アメリカCDC資料より楽天証券作成）

新規感染者数

新規死亡者数
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新型コロナウイルス感染症の感染者数と死亡者数（日本は2020年9月21日現在、海外は9月22日現在）

日本 全世界 アメリカ インド 中国 韓国 台湾

感染者数 79,571 感染者数 31,245,797 6,856,884 5,487,580 85,297 23,106 509

死亡者数 1,514 死亡者数 963,693 199,865 87,882 4,634 388 7

感染者に対する死亡

率
1.9%

感染者に対す

る死亡率
3.1% 2.9% 1.6% 5.4% 1.7% 1.4%

退院 71,404 回復者 2,615,949 4,396,399 80,494 20,441 479

（外数）クルーズ船 イギリス フランス ドイツ イタリア スペイン

感染者数 712 感染者数 398,625 473,974 275,560 299,506 671,468

死亡者数 13 死亡者数 41,788 31,174 9,390 35,724 30,663

感染者に対する死亡

率
1.8%

感染者に対す

る死亡率
10.5% 6.6% 3.4% 11.9% 4.6%

退院 659 回復者 77,254 242,656 218,703 150,376

単位：人

出所：日本は厚生労働省と各自治体の調査をもとにNHK作成、世界はジョン・ホプキンス大学の調査をもとにNHK作成。
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新型コロナウイルス感染症用ワクチンの開発計画（主なもののみ）

臨床試験の各段階 第１相 第２相 第3相

企業名
第一三共（2021年3月か

ら第１相開始予定）

アンジェス（2020年6月に

P1/2開始）

モデルナ（アメリカ、

2020年7月第３相開始）

塩野義製薬（2020年内に

第１相開始予定）

オックスフォード大学＋

アストラゼネカ（イギリ

ス、第３相）

田辺三菱製薬（2021年内

に第１相終了予定）

ファイザー（米、第３

相）

カンシノ（中国、第２

相）

出所：AnswersNews、各社資料より楽天証券作成。
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２．半導体・半導体製造装置

半導体の需要分野

 30年以上前から、大型コンピュータ、VTR、パソコ
ンなど

ゲーム機

携帯電話→スマートフォン

データセンター（サーバー（CPU、DRAM）、SSD

（NAND型フラッシュメモリ））

ファクトリーオートメーション、ロボット

自動車（→電気自動車と自動運転）etc.
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半導体の種類

ロジック半導体

パソコン用、サーバー用CPU（インテル、AMD）

スマートフォン用CPU・チップセット（クアルコム、
メディアテック、サムスン、ファーウェイ）

GPU（エヌビディアなど）

その他の集積回路（ルネサスエレクトロニクス、
NXP、ローム、ＴＩ、ザイリンクスなど）

半導体受託製造業者（TSMC、サムスン、グローバル
ファウンドリ、UMC、SMIC）
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メモリ

DRAM（サムスン、SKハイニックス、マイクロン・
テクノロジーなど）

NAND型フラッシュメモリ（サムスン、キオクシア
（旧東芝メモリ）＝ウェスタンディジタル、マイク
ロン・テクノロジー、インテルなど）

ディスクリート半導体

トランジスタ、ダイオードなど（ロームなど）
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スマートフォンの基本構造

通信モデム
ベースバンド

プロセッサ
（通信、通話を

制御する）

アンテナ

アプリケーションプロセッサ
（各種アプリケーションを制御する）

CPU

メインメモリ（DRAM）

ストレージ（SSD＝NAND

型フラッシュメモリ）

カメラ

ディスプレイ

キーパッド

出所：楽天証券作成

各種周辺

デバイス

GPU、etc
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出所：SIA（米国半導体工業会）より楽天証券作成）
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ヨーロッパ

南北アメリカ
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TSMCの用途別売上高

用途別売上高：構成比 2019年7-9月期 2019年10-12月期 2020年1-3月期 2020年4-6月期

スマートフォン 49% 53% 49% 47%

ハイパフォーマンスコンピューティング（HPC） 29% 29% 30% 33%

ＩoT 9% 8% 9% 8%

自動車 4% 4% 4% 4%

デジタル民生機器 5% 3% 5% 5%

その他 4% 3% 3% 3%

合計 100% 100% 100% 100%

用途別売上高：前年比 2019年7-9月期 2019年10-12月期 2020年1-3月期 2020年4-6月期

スマートフォン 22.6% 9.5% 48.1% 34.7%

ハイパフォーマンスコンピューティング（HPC） -1.1% 9.5% 46.9% 32.9%

ＩoT 68.8% 46.0% 82.6% 28.9%

自動車 -10.0% 9.5% 13.6% 3.1%

デジタル民生機器 -6.2% -17.9% 1.4% 7.4%

その他 -10.0% -17.9% -14.8% -3.3%

合計 12.6% 9.5% 42.0% 28.9%

出所：会社資料より楽天証券作成

注：用途別売上高は会社公表の構成比より楽天証券試算。
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TSMCのテクノロジー別売上高

（単位：億台湾ドル、出所：会社資料より楽天証券計算）

7ナノ 10ナノ 16/20ナノ 16ナノ

20ナノ 28ナノ 40/45ナノ 65ナノ

90ナノ 0.11/0/13マイクロ 0.15/0.18マイクロ その他
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インテル、AMD、エヌビディアの四半期売上高

インテル 前年比 AMD 前年比 エヌビディア 前年比

2017年1-3月期 14,796 1,178 2017年2-4月期 1,937

2017年4-6月期 14,763 1,151 2017年5-7月期 2,230

2017年7-9月期 16,149 1,584 2017年8-10月期 2,636

2017年10-12月期 17,053 1,340 2017年11月-2018年1月期 2,911

2018年1-3月期 16,066 8.6% 1,647 39.8% 2018年2-4月期 3,207 65.6%

2018年4-6月期 16,962 14.9% 1,756 52.6% 2018年5-7月期 3,123 40.0%

2018年7-9月期 19,163 18.7% 1,653 4.4% 2018年8-10月期 3,181 20.7%

2018年10-12月期 18,657 9.4% 1,491 11.3% 2018年11月-2019年1月期 2,205 -24.3%

2019年1-3月期 16,061 0.0% 1,272 -22.8% 2019年2-4月期 2,220 -30.8%

2019年4-6月期 16,505 -2.7% 1,531 -12.8% 2019年5-7月期 2,579 -17.4%

2019年7-9月期 19,190 0.1% 1,801 9.0% 2019年8-10月期 3,014 -5.2%

2019年10-12月期 20,209 8.3% 2,127 42.7% 2019年11月-2020年1月期 3,105 40.8%

2020年1-3月期 19,828 23.5% 1,786 40.4% 2020年2-4月期 3,080 38.7%

2020年4-6月期 19,728 19.5% 1,932 26.2% 2020年5-7月期 3,866 49.9%

単位：百万ドル

出所：会社資料より楽天証券作成
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半導体部門売上高

半導体部門営業利益
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NAND型フラッシュメモリの市況（2017年5月29日から）

（単位：ドル、国内大口需要家渡し、TLC（注：2017年5月30日付で従来の多値品がTLCに変更された）、

出所：日経産業新聞主要相場欄より楽天証券作成）

128ギガビット安値 128ギガビット高値

64ギガビット安値 64ギガビット高値
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（単位：ドル、国内大口需要家渡し、4ギガビット（2018年6月26日までDDR3、それ以降はDDR4）、

出所：日経産業新聞主要相場欄より楽天証券作成）

DRAM・4ｷﾞｶﾞﾋﾞｯﾄ（2018年6月26日までDDR3、それ以降DDR4）安値

同高値
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半導体製造装置

半導体は製造方法が複雑で、独自の「半導体製造装
置」を使う。半導体（デバイス）業界とともに、半導
体製造装置業界は重要な投資対象である。

シリコンウェハを薄く切って、回路を焼き付ける
「前工程」と、回路を焼き付けたウェハをチップに
切って、組立てて検査する「後工程」に分かれる。

半導体設備投資の70～80％が前工程。
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半導体製造装置の主要製品市場シェア（2019年）
前工程

コータ/デベロッパ ①東京エレクトロン 91％、②SCREENホールディングス 6％、③セメス 2％、

ドライエッチング装置（プラズマエッチングその他）
①ラムリサーチ 45％、②東京エレクトロン 28％、③アプライドマテリアルズ

18％、④日立ハイテク 5％

ALD（原子層堆積）成膜装置
①ASMI 41%、②東京エレクトロン28％、③ラムリサーチ 12％、④ジェソン

8%、⑤ウォニックIPS 6％、

CVD
①東京エレクトロン 40％、②日立国際電気 26％、③ラムリサーチ 21％、④アプ

ライドマテリアルズ 7％

プラズマCVD
①アプライドマテリアルズ 53％、②ラムリサーチ 34％、③ウォニックIPS 5％、

④ASMI 3％

酸化/拡散成膜装置 ①東京エレクトロン 53％、②日立国際電気29％、③ASMI 13％、④ナウラ 5％

洗浄装置（枚葉式）
①SCREENホールディングス 45％、②東京エレクトロン 29％、③ラムリサーチ

16％、④セメス 6％、⑤ACMリサーチ 4％

洗浄装置（バッチ式） ①SCREENホールディングス 71％、②東京エレクトロン 15～20％

ウェハプローバ(ウェハの検査機器） ①東京精密 50％、②東京エレクトロン 40％、③セミックス 6％

露光装置：EUV ①ASML 100％

同：ArF液浸 ①ASML 85％、②ニコン 15％

同：KrF ①ASML 72％、②キヤノン 24％、③ニコン 3％

同：ｉ線 ①キヤノン 56％、②ASML 31％、③ニコン 13％

マスク欠陥検査装置 ①レーザーテック 60％、②KLAテンコール 40％

後工程

メモリ・テスタ
①アドバンテスト 55％、②テラダイン 30％、③ユニテスト5～10％、④ワイア

イケイ、⑤エスコン

非メモリ・テスタ ①アドバンテスト 55％、②テラダイン 45％

ダイサ（ウェハをチップに切り出す） ①ディスコ80％、②東京精密、ADT

ボンダー（ICチップとリードフレームを接着する） 新川、キューリック・アンド・ソファ、芝浦メカトロニクスなど

出所：会社資料、報道、ヒアリングより楽天証券作成。一部楽天証券推定。
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半導体用露光装置の仕組み

光源

投影レンズ
（フォトマスクに描かれた回路を

大幅に縮小してシリコンウェハ

上に焼き付けるためのレンズ）

コンデンサレンズ
（光源からの光を集光する）

フォトマスク
（シリコンウェハ上に描き込む

回路を描いた原版）

シリコンウェハ

ステージ

移動

移動
出所：各種資料より楽天証券作成
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ＥＵＶ関連銘柄

分野 会社名

EUV露光装置 ASML Holding

EUV関連半導体製造装置
レーザーテック（EUV用マスク欠陥検査装置、マスクブランクス
欠陥検査装置）、東京エレクトロン（EUVライン向けコータ/デベ
ロッパが市場シェア100％）

EUV光源 ウシオ電機（EUV用マスク欠陥検査装置向け光源）

EUV対応フォトレジスト 東京応化工業、ＪＳＲ、信越化学工業、住友化学、富士フイルム

EUV対応フォトレジスト用感光材 東洋合成工業

EUV対応フォトレジスト用モノマー 大阪有機化学工業

EUV対応フォトマスク HOYA、凸版印刷

EUV対応マスクブランクス HOYA、AGC

出所：楽天証券作成
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半導体設備投資の動き：ロジック半導体向け設備投
資が増加中。メモリ投資もNANDから回復へ。

 2018年：7ナノ量産開始。

 2019～2020年：7ナノ増強と5ナノ新設投資。

 2020年：５ナノ量産開始。

 2021年：５ナノ増強と3ナノ新設（７ナノ増強の可能性も）。

 2022年：3ナノ量産スタート。その前に4ナノも。

 2024年：2ナノ量産開始？→2～3年ごとに1.5ナノ→1ナノ？

 NAND型フラッシュメモリは多層化が進む（64層→96層
→128層）。DRAMは微細化と高速化が進む
（DDR4→DDR5）。
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日本製、北米製半導体製造装置の販売高（3カ月移動平均）

日本製 前年比 前月比 北米製 前年比 前月比

2019年7月 153,318 -18.8% 11.4% 2,031.9 -14.6% 0.3%

2019年8月 160,662 -11.5% 4.8% 2,001.8 -10.5% -1.5%

2019年9月 178,136 -16.8% 10.9% 1,959.1 -5.7% -2.1%

2019年10月 180,690 -9.7% 1.4% 2,080.8 2.5% 6.2%

2019年11月 184,932 -9.6% 2.3% 2,121.0 9.1% 1.9%

2019年12月 177,967 5.9% -3.8% 2,491.7 17.8% 17.5%

2020年1月 170,129 3.1% -4.4% 2,340.2 23.4% -6.1%

2020年2月 172,420 14.4% 1.3% 2,374.6 27.1% 1.5%

2020年3月 197,268 4.8% 14.4% 2,213.1 21.2% -6.8%

2020年4月 208,126 16.4% 5.5% 2,281.3 18.7% 3.1%

2020年5月 205,459 16.1% -1.3% 2,343.3 13.5% 2.7%

2020年6月 180,403 31.1% -12.2% 2,317.7 14.4% -1.1%

2020年7月 187,966 22.6% 4.2% 2,575.3 26.7% 11.1%

2020年8月 188,407 17.3% 0.2% 2,653.3 32.5% 3.0%

単位：日本製は百万円、北米製は百万ドル、％

出所：日本半導体製造装置協会、SEMIより楽天証券作成
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大手半導体メーカーの設備投資

TSMC 前年比 インテル 前年比 サムスン（半導体部門） 前年比

（億米ドル） （億米ドル） （兆ウォン）

2014年12月期 95.22 101.05 14.0

2015年12月期 81.23 -14.7% 73.26 -27.5% 14.7 5.0%

2016年12月期 101.90 25.4% 96.25 31.4% 13.2 -10.2%

2017年12月期 108.60 6.6% 117.78 22.4% 27.3 106.8%

2018年12月期 104.60 -3.7% 151.81 28.9% 23.7 -13.2%

2019年12月期 149.00 42.4% 162.13 6.8% 22.6 -4.6%

2020年12月期計画・予想 150～160 0.7～7.4% 170.00 4.9%

2020年12月期修正計画・予想 160～170 7.4～14.1%

2020年12月期楽天証券予想 180.00 20.8% 30.0 32.7%

出所：各社会社資料、報道より楽天証券作成

注１：2020年12月期はTSMC、インテルは会社計画、サムスンは楽天証券予想。

注２：１ウォン＝0.9円、１ウォン＝0.0008ドル。
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米中摩擦と半導体
 第１弾：JHICC（DRAMメーカー）。2018年10月、

特許侵害を理由に、西側半導体製造装置メーカーか
らJHICC向けに製造装置を出荷できなくなった。

 第２弾：ファーウェイ。2020年9月15日以降、西側
半導体メーカーからファーウェイ向けに半導体を出
荷できなくなった。

 第３弾：SMICをエンティティリスト（ブラックリス
ト）に載せることをアメリカ政府が検討中？SMICは
世界5位、中国1位のロジックファウンドリ。技術レ
ベルは14ナノまで。日米の半導体製造装置メーカー
から最先端の製造装置を購入している。
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 SMICに対する規制（西側からSMICへの輸出禁止）
が実現すれば、短期的には日米半導体製造装置メー
カーに対してマイナス（日本の半導体製造装置メー
カーの売上高の20～30％が中国向け）。

 SMICは14ナノラインを維持できなくなる可能性があ
る。維持できるのが20～30ナノまでなのか、40ナノ
までなのか、不透明。

 SMICの顧客が、TSMC、サムスン、その他西側の
ファウンドリに流出する可能性がある。TSMC、サム
スンにとっては、潜在的脅威がなくなるため、先端
技術への積極投資を加速化する可能性がある。

 最終的には日米半導体製造装置メーカーにとって、
SMICへの規制はプラスになろう。
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PS5と半導体
 PS5のCPUはAMDの第3世代Ryzenのカスタマイズ、

GPUもAMDのRadeonのカスタマイズ。製造はTSMC
の7ナノライン。

 新型XboxもPS5とほぼ同じ。製造もTSMC７ナノ。

 PS5の予想販売台数は、今期は1000～1500万台？来
期は2000～4000万台？（TSMCの生産能力次第。）

 PS5の普及によってゲーミングPCが売れなくなる可
能性があるため、ゲーミングPCのCPU、GPUの高度
化が必要になろう（AMDは2022年までに5ナノのパ
ソコン用CPUを投入へ）。画像処理PCは需要増加へ。

 PS5が搭載している高速SSDにも注目したい。

 TSMCは7ナノ、5ナノの能力増強へ。
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半導体製造装置の主要銘柄

 東京エレクトロン：世界第3位の半導体製造装置
メーカー。エッチング、成膜、コータ/デベロッパ
で高いシェアを持つ。前工程の代表的メーカー。

 アドバンテスト：半導体テスタで世界トップ。5G
半導体用テスタで先行しており、SoCテスタの受注
高水準。2020年から高速DRAM・DDR5の生産が
本格化するが、その場合、メモリ・テスタの新規
投資が発生しよう。「システムレベルテスト」が
拡大中。
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 レーザーテック：マスク、マスクブランクス欠陥検
査装置で世界トップ。2020年6月期からEUV用マス
ク欠陥検査装置の出荷を開始しており、3ナノ時代
に量産ラインで本格的に使われる模様。KLAが
2022～2023年にEUVマスク欠陥検査装置の試作機
を投入する模様だが、評価に１～2年かかるため、
向こう3～5年はこの分野はレーザーテックの独壇場
か。

 SCREENホールディングス：ウェハ洗浄装置で世界
トップ。内部的な問題で前期まで２期間業績不振
だった。今期会社予想が達成できるならば、立ち
直ったと見なしてよいだろう。

 ディスコ：ダイサ、グラインダで世界トップ。業績
は世界の半導体工場の稼働率に依存する。



43

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

2
0
0
0
年

4
-6

月
期

2
0
0
1
年

1
-3

月
期

1
0
-1

2
月

期

7
-9

月
期

2
0
0
3
年

4
-6

月
期

2
0
0
4
年

1
-3

月
期

1
0
-1

2
月

期

7
-9

月
期

2
0
0
6
年

4
-6

月
期

2
0
0
7
年

1
-3

月
期

1
0
-1

2
月

期

7
-9

月
期

2
0
0
9
年

4
-6

月
期

2
0
1
0
年

1
-3

月
期

1
0
-1

2
月

期

7
-9

月
期

2
0
1
2
年

4
-6

月
期

2
0
1
3
年

1
-3

月
期

1
0
-1

2
月

期

7
-9

月
期

2
0
1
5
年

4
-6

月
期

2
0
1
6
年

1
-3

月
期

1
0
-1

2
月

期

7
-9

月
期

2
0
1
8
年

4
-6

月
期

2
0
1
9
年

1
-3

月
期

2
0
1
9
年

1
0
-1

2
月

期

東京エレクトロンの半導体・FPD製造装置販売高

（単位：億円、四半期ベース、出所：会社資料より楽天証券作成）

半導体製造装置 ＦＰＤ製造装置
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東京エレクトロンの業績

2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

会社予想

（今回）

2021年3月期

楽天証券予想

（今回）

2022年3月期

楽天証券予想

（今回）

売上高 1,278,240 1,127,286 1,280,000 1,300,000 1,500,000

前年比 13.0% -11.8% 13.5% 15.3% 15.4%

営業利益 310,571 237,292 275,000 285,000 350,000

営業利益率 24.3% 21.0% 21.5% 21.9% 23.3%

前年比 10.5% -23.6% 15.9% 20.1% 22.8%

経常利益 321,662 244,979 275,000 285,000 350,000

前年比 14.6% -23.8% 12.3% 16.3% 22.8%

当期純利益 248,228 185,206 205,000 212,000 261,000

前年比 21.5% -25.4% 10.7% 14.5% 23.1%

EPS 1,596.0 1,190.8 1,318.1 1,363.1 1,678.2

配当 758.0 588.0 660.0 680.0 839.0

PER（倍） 16.5 22.0 19.9 19.3 15.6

株価 26,255 円(2020/9/18)

発行済み株数 155,528 千株

時価総額 4,083,388 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：発行済み株数は自己株式を除いたもの。

注２：当期純利益は親会社株主に帰属する当期純利益。
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アドバンテストの半導体テスタ受注動向

（単位：億円、出所：会社資料より楽天証券作成）
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SoCテスタ（非メモリ・テスタ）
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アドバンテストの業績

2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

会社予想

（今回）

2021年3月期

楽天証券予想

（今回）

2022年3月期

楽天証券予想

（今回）

売上高 282,456 275,894 260,000 290,000 330,000

前年比 36.3% -2.3% -5.8% 5.1% 13.8%

営業利益 64,662 58,708 45,000 65,000 85,000

営業利益率 22.9% 21.3% 17.3% 22.4% 25.8%

前年比 164.1% -9.2% -23.3% 10.7% 30.8%

税引前利益 66,211 58,574 44,400 64,400 85,000

前年比 172.7% -11.5% -24.2% 9.9% 32.0%

当期利益 56,993 53,532 35,800 51,900 68,000

前年比 214.8% -6.1% -33.1% -3.0% 31.0%

EPS 286.9 269.5 180.2 261.3 342.3

配当 92.0 82.0 未定 80.0 103.0

PER（倍） 17.9 19.0 28.5 19.6 15.0

株価 5,130 円(2020/9/18)

発行済み株数 198,633 千株

時価総額 1,018,987 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：発行済み株数は自己株式を除いたもの。

注２：当期利益は親会社の所有者に帰属する当期利益。
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レーザーテックの業績

2019年6月期 2020年6月期

2021年6月期

会社予想

（今回）

2021年6月期

楽天証券予想

（今回）

2022年6月期

楽天証券予想

（今回）

売上高 28,769 42,572 57,000 57,000 79,000

前年比 35.4% 48.0% 33.9% 33.9% 38.6%

営業利益 7,941 15,062 17,000 19,000 29,000

営業利益率 27.6% 35.4% 29.8% 33.3% 36.7%

前年比 39.7% 89.7% 12.9% 26.1% 52.6%

経常利益 7,834 15,115 17,000 19,000 29,000

前年比 37.3% 92.9% 12.5% 25.7% 52.6%

当期純利益 5,933 10,823 12,500 14,000 21,300

前年比 35.9% 82.4% 15.5% 29.4% 52.1%

EPS 65.8 120.0 138.6 155.2 236.2

配当 47.0 42.5 49.0 54.0 82.0

PER（倍） 128.0 70.2 60.7 54.2 35.6

株価 8,420 円(2020/9/18)

発行済み株数 90,178 千株

時価総額 759,299 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：当期純利益は親会社の所有者に帰属する当期純利益。

注２：発行済み株数は自己株式を除いたもの。
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SCREENホールディングスの業績

2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

会社予想

（今回）

2021年3月期

楽天証券予想

（今回）

2022年3月期

楽天証券予想

（今回）

売上高 364,234 323,249 316,000 316,000 337,000

前年比 7.3% -11.3% -2.2% -2.2% 6.6%

営業利益 29,645 12,561 18,000 18,000 22,000

営業利益率 8.1% 3.9% 5.7% 5.7% 6.5%

前年比 -30.6% -57.6% 43.3% 43.3% 22.2%

経常利益 29,279 11,636 15,000 15,000 19,000

前年比 -29.2% -60.3% 28.9% 28.9% 26.7%

当期純利益 18,059 5,010 11,000 11,000 13,900

前年比 -36.7% -72.3% 119.6% 119.6% 26.4%

EPS 387.0 107.4 235.7 235.7 297.8

配当 97.0 30.0 60.0 60.0 75.0

PER（倍） 14.4 51.9 23.6 23.6 18.7

株価 5,570 円(2020/9/18)

発行済み株数 46,669 千株

時価総額 259,946 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：当期純利益は親会社株主に帰属する当期純利益。

注２：発行済み株数は自己株式を除いたもの。



50

ディスコの業績

2018年3月期 2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

楽天証券予想

（今回）

2022年3月期

楽天証券予想

（今回）

売上高 167,364 147,500 141,083 165,000 190,000

前年比 24.7% -11.9% -4.4% 17.0% 15.2%

営業利益 50,995 38,645 36,451 48,000 58,000

営業利益率 30.5% 26.2% 25.8% 29.1% 30.5%

前年比 62.7% -24.2% -5.7% 31.7% 20.8%

経常利益 52,690 38,974 38,314 50,000 60,000

前年比 66.1% -26.0% -1.7% 30.5% 20.0%

当期純利益 37,172 28,824 27,653 35,800 43,000

前年比 53.6% -22.5% -4.1% 29.5% 20.1%

EPS 1,032.4 800.5 768.0 994.3 1,194.2

配当 389.0 322.0 438.0 490.0 590.0

PER（倍） 24.4 31.4 32.7 25.3 21.1

株価 25,150 円(2020/9/18)

発行済み株数 36,006 千株

時価総額 905,551 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：当期純利益は親会社株主に帰属する当期純利益。

注２：発行済み株数は自己株式を除いたもの。
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シリコンウェハ業界

半導体用シリコンウェハ業界の業界シェア（売上高ベース）

順位 企業名
2018年市場

シェア

2019年市場

シェア

2020年1-3月期

シェア

1 信越化学工業（日本） 30% 33% 33%

2 SUMCO（日本） 27% 25% 25%

3 グローバルウェーハズ（台湾） 17% 17% 17%

4 シルトロニック（ドイツ）　　 15% 13% 13%

5 ＳＫシルトロン（韓国）　　 11% 12% 12%

注：四捨五入のため合計が合わない場合がある。

出所：シルトロニック社プレゼンテーション資料より楽天証券作成。
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半導体用シリコンウェハの世界出荷面積：四半期ベース

（単位：100万平方インチ、出所：SEMIより楽天証券作成、注：ノンポリッシュドウェハを含む）
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 2020年1-3月期に半導体用シリコンウェハの出荷面
積が回復。大手半導体メーカーの在庫調整が進んだ
ことに加え、新型コロナウイルスによる半導体サプ
ライチェーンの混乱を懸念して、大手半導体メー
カーが在庫積み増しを行った模様。

 2020年4-6月期は、300ミリ中心に実需が順調に伸
びた。在庫積み増しも続いた模様。

 2020年の長期契約価格は数％上昇か。スポット価
格は緩やかに下落中。

 信越化学工業に注目したい。
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信越化学工業の業績

2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

会社予想

（今回）

2021年3月期

楽天証券予想

（今回）

2022年3月期

楽天証券予想

（今回）

売上高 1,594,036 1,543,525 1,540,000 1,650,000

前年比 10.6% -3.2% -0.2% 7.1%

営業利益 403,705 406,041 407,000 470,000

営業利益率 25.3% 26.3% 26.4% 28.5%

前年比 19.9% 0.6% 0.2% 15.5%

経常利益 415,311 418,242 422,000 485,000

前年比 22.0% 0.7% 0.9% 14.9%

当期純利益 309,125 314,027 317,000 364,000

前年比 16.1% 1.6% 0.9% 14.8%

EPS 743.3 755.1 762.3 875.3

配当 200.0 220.0 240.0 280.0

PER（倍） 19.0 18.7 18.5 16.1

株価 14,090 円(2020/9/18)

発行済み株数 415,874 千株

時価総額 5,859,665 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：発行済み株数は自己株式を除いたもの。

注２：当期純利益は親会社株主に帰属する当期純利益。
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信越化学工業のセグメント別業績：通期ベース

2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

楽天証券予想

（今回）

2022年3月期

楽天証券予想

（今回）

塩ビ・化成品

売上高 5,242 4,843 4,900 5,250

前年比 4.6% -7.6% 1.2% 7.1%

営業利益 1,065 921 960 1,130

営業利益率 20.3% 19.0% 19.6% 21.5%

前年比 14.3% -13.5% 4.2% 17.7%

シリコーン

売上高 2,333 2,268 2,040 2,050

前年比 13.1% -2.8% -10.1% 0.5%

営業利益 585 614 410 420

営業利益率 25.1% 27.1% 20.1% 20.5%

前年比 12.7% 5.0% -33.2% 2.4%

機能性化学品

売上高 1,211 1,147 1,100 1,100

前年比 3.4% -5.3% -4.1% 0.0%

営業利益 266 277 220 220

営業利益率 22.0% 24.1% 20.0% 20.0%

前年比 3.5% 4.1% -20.6% 0.0%

単位：億円

出所：会社資料より楽天証券作成。予想は楽天証券。

注：億円未満を切り捨てたため合計が合わない場合がある。
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信越化学工業のセグメント別業績：通期ベース

2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

楽天証券予想

（今回）

2022年3月期

楽天証券予想

（今回）

半導体シリコン

売上高 3,803 3,876 4,080 4,600

前年比 23.4% 1.9% 5.3% 12.7%

営業利益 1,319 1,432 1,680 2,000

営業利益率 34.7% 36.9% 41.2% 43.5%

前年比 42.0% 8.6% 17.3% 19.0%

電子・機能材料

売上高 2,260 2,251 2,250 2,400

前年比 9.0% -0.4% 0.0% 6.7%

営業利益 669 685 660 770

営業利益率 29.6% 30.4% 29.3% 32.1%

前年比 8.6% 2.4% -3.6% 16.7%

加工・商事・技術サービス

売上高 1,087 1,047 1,030 1,100

前年比 7.9% -3.7% -1.6% 6.8%

営業利益 132 148 150 170

営業利益率 12.1% 14.1% 14.6% 15.5%

前年比 15.8% 12.1% 1.4% 13.3%

単位：億円

出所：会社資料より楽天証券作成。予想は楽天証券。

注：億円未満を切り捨てたため合計が合わない場合がある。
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SUMCOの業績

2018年12月期 2019年12月期

2020年12月期

楽天証券予想

（今回）

2021年12月期

楽天証券予想

（今回）

売上高 325,059 299,460 300,000 330,000

前年比 24.7% -7.9% 0.2% 10.0%

営業利益 85,165 50,636 40,000 48,000

営業利益率 26.2% 16.9% 13.3% 14.5%

前年比 102.4% -40.5% -21.0% 20.0%

経常利益 83,068 48,310 38,000 46,000

前年比 126.3% -41.8% -21.3% 21.1%

当期純利益 58,580 33,112 27,000 32,600

前年比 116.8% -43.5% -18.5% 20.7%

EPS 201.2 113.7 92.7 112.0

配当 62.0 35.0 28.0 34.0

PER（倍） 7.2 12.8 15.7 13.0

株価 1,456 円(2020/9/18)

発行済み株数 291,174 千株

時価総額 423,949 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：発行済み株数は自己株式を除いたもの。

注２：当期純利益は親会社株主に帰属する当期純利益。
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5Gの規格は次の通り

スペック上の受信速度（ダウンロード）は10～
20Gbps（4Gは現在最大１.7Gbps、実効速度は168
～299Mbps（NTTドコモ、アンドロイドの場合））。

送信速度（アップロード）は最大10Gbps（4Gは最
大131.3Mbps、実効速度は23～45Mbps）。

実効速度は、4G比で受信10～30倍以上、送信は20
～100倍以上。

同時多接続（数百から1,000以上の端末を同時に接
続できる）。

低遅延（遅延＝タイムラグがほとんどない）。

３．５Ｇ（第５世代移動通信）とＩＴ
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規格を決める国際会議（3GPP）で、2018年6月にリ
リース15（受信、送信規格）が決定された。リリー
ス16（低遅延、同時多接続）は2020年7月に決まっ
た。

５Ｇの用途

 仕事で使うネットワークの高速化

 スマートフォン、タブレットPC

 ゲーム、エンタテインメント、SNSなど

 放送・通信、広義のＩoT、医療、ロボット、ＦＡ、
自動車、ローカル5G
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 送受信高速化の5Gチップセット（第1世代）搭載ス
マホは、2019年前半に出荷開始。完全フルスペック
（送受信高速化、低遅延、同時多接続）のスマホは、
2021年出荷開始か。

 周波数帯のうち、サブ6（6GHz未満）は主にスマホ
用。ミリ波帯の用途開拓が重要。

 2019年からアメリカ、ヨーロッパの一部、韓国、中
国などでサービス開始へ。日本は2020年3月から本
格スタート。

 5Gのサービス価格は、4Gに比べて高くない。

 中国の5Gインフラ投資が活発。5Gスマホは、中国の
動きが重要。
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 5Gでサブ６の電波を使う場合、足元では受信スピー
ドは4G並。→チップセットと基地局の性能向上でス
ピードアップが可能か？あるいはミリ波にすべき？

 NTTドコモは、ミリ波を推進。KDDI、ソフトバンク
は、当面は使いやすいサブ６を使う。

 いずれも基地局は増加。

 5G端末では、NTTドコモは10万円以上の高級機が多
く、5万円以下はない。KDDI、ソフトバンクは、普
及機種、廉価版を揃えている（特にau）。

 5Gでは10万円以下の機種が重要になるだろう。

 NTTドコモは市場シェアが低下するリスクがある。

 新型iPhoneは買い替え需要が大きくなるという観測
が出ている。
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5G関連銘柄
分野 関連銘柄

5G通信サービス NTTドコモ、KDDI、ソフトバンク

基地局、通信設備 富士通、日本電気

通信ソフトウェア
富士ソフト、サイバーコム、アルファシステムズ、

アイ・エス・ビーなど

基地局工事
コムシスホールディングス、ミライト・ホールディングス、

協和エクシオなど

ネットワークインテグレーター
日本電気、富士通、伊藤忠テクノソリューションズ、ネット

ワンシステムズなど

光ファイバー、光通信機器 古河電気工業、住友電気工業、フジクラ

放送、メディア、イベント ソニー、パナソニック、ヒビノ

5G用計測機器 アンリツ、アルチザネットワークス

5G関連電子部品 村田製作所、TDK、太陽誘電など

スマートフォン用カメラ ソニー、アルプスアルパイン

5G半導体用テスタ アドバンテスト

高性能半導体用製造装置
アドバンテスト、東京エレクトロン、レーザーテック、

SCREENホールディングス、ディスコ

出所：楽天証券作成
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 電子部品メーカー

 5Gになると、様々な電子部品がグレードアップする
（コンデンサ、樹脂多層基板、各種フィルタ、アン
テナ、電池など）。特にiPhoneの5G化に期待したい。

 ただし、低価格化、あるいは、搭載個数が減少する
部品も出てくる可能性がある。

 村田製作所：チップ積層セラミックコンデンサで世
界シェア約40％、樹脂多層基板に注力。

 TDK：スマホ用電池で世界シェア40～50％。
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村田製作所の業績

2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

会社予想

（今回）

2021年3月期

楽天証券予想

（今回）

2022年3月期

楽天証券予想

（今回）

売上高 1,575,026 1,534,045 1,430,000 1,450,000 1,600,000

前年比 14.8% -2.6% -6.8% -5.5% 10.3%

営業利益 266,807 253,247 210,000 220,000 270,000

営業利益率 16.9% 16.5% 14.7% 15.2% 16.9%

前年比 63.4% -5.1% -17.1% -13.1% 22.7%

税引前当期純利益 267,316 254,032 212,000 222,000 270,000

前年比 59.3% -5.0% -16.5% -12.6% 21.6%

当期純利益 206,930 183,012 150,000 157,000 191,000

前年比 41.6% -11.6% -18.0% -14.2% 21.7%

平均為替レート（円/ドル） 110.91 108.75 107.00 105.00 105.00

EPS 323.4 286.0 234.4 245.4 298.5

配当 93.3 97.0 110.0 110.0 140.0

PER（倍） 21.0 23.7 28.9 27.6 22.7

株価 6,776 円(2020/9/18)

発行済み株数 639,796 千株

時価総額 4,335,258 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：当期純利益は当社株主に帰属する当期純利益。

注２：発行済み株数は自己株式を除いたもの。
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村田製作所の用途別・製品別売上高と前年比（四半期）
用途別売上高 20/3期１Ｑ ２Ｑ 3Q 4Q 21/3期１Ｑ

ＡＶ 16,861 17,710 14,841 11,634 15,400

通信 163,878 212,123 226,133 190,031 159,229

コンピュータ及び関連機器 58,550 60,622 58,082 53,215 67,992

カーエレクトロニクス 66,806 66,141 66,165 64,421 42,829

家電・その他 50,642 45,951 43,938 42,596 40,743

製品別売上高 20/3期１Ｑ ２Ｑ 3Q 4Q 21/3期１Ｑ

コンデンサ 137,734 137,769 145,738 138,197 134,494

圧電製品 31,426 31,870 33,616 32,342 26,389

その他コンポーネント 92,352 98,635 92,814 79,228 77,365

モジュール 95,225 134,273 136,991 112,130 87,945

用途別売上高：前年比 20/3期１Ｑ ２Ｑ 3Q 4Q 21/3期１Ｑ

ＡＶ -2.5% -10.1% -15.0% -22.7% -8.7%

通信 4.1% -9.9% 6.0% 23.0% -2.8%

コンピュータ及び関連機器 3.8% -7.2% -14.5% -10.5% 16.1%

カーエレクトロニクス 12.1% 5.0% 0.2% -5.9% -35.9%

家電・その他 -6.4% -21.6% -29.0% -29.7% -19.5%

製品別売上高：前年比 20/3期１Ｑ ２Ｑ 3Q 4Q 21/3期１Ｑ

コンデンサ 8.9% -6.4% -7.9% -2.9% -2.4%

圧電製品 -17.4% -17.2% 4.9% 7.9% -16.0%

その他コンポーネント -1.5% -8.9% -6.5% -12.9% -16.2%

モジュール 10.1% -9.4% -0.1% 18.0% -7.6%

単位：百万円、％

出所：会社資料より楽天証券作成



66

TDKの業績

2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

会社予想

（今回）

2021年3月期

楽天証券予想

（今回）

2022年3月期

楽天証券予想

（今回）

売上高 1,381,806 1,363,037 1,290,000 1,270,000 1,370,000

前年比 8.7% -1.4% -5.4% -6.8% 7.9%

営業利益 107,823 97,870 70,000 92,000 117,000

営業利益率 7.8% 7.2% 5.4% 7.2% 8.5%

前年比 20.2% -9.2% -28.5% -6.0% 27.2%

税引前当期純利益 115,554 95,876 70,000 92,000 117,000

前年比 28.7% -17.0% -27.0% -4.0% 27.2%

当期純利益 82,205 57,780 48,000 63,100 80,200

前年比 29.5% -29.7% -16.9% 9.2% 27.1%

EPS 650.8 457.4 380.0 499.5 634.9

配当 160.0 180.0 160.0 210.0 260.0

PER（倍） 17.7 25.2 30.3 23.0 18.1

株価 11,510 円(2020/9/18)

発行済み株数 126,322 千株

時価総額 1,453,966 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：当期純利益は当社株主に帰属する当期純利益。

注２：発行済み株数は自己株式を除いたもの。
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ＴＤＫ：セグメント別売上高と営業利益（四半期ベース）
2020年3月期

1Q
2Q 3Q 4Q

2021年3月期

1Q

受動部品合計売上高 982 1,019 983 970 844

前年比 -12.9% -9.1% -7.9% -4.8% -14.1%

同営業利益 103 114 106 67 77

営業利益率 10.5% 11.2% 10.8% 6.9% 9.1%

前年比 -26.4% -30.5% -27.9% -49.6% -25.2%

センサ応用製品売上高 181 208 203 187 147

前年比 -4.2% 1.0% 3.0% 8.1% -18.8%

同営業利益 -70 -55 -55 -70 -73

営業利益率 -38.7% -26.4% -27.1% -37.4% -49.7%

前年比 赤字 赤字 赤字 赤字 赤字

磁気応用製品売上高 555 545 579 518 383

前年比 -21.3% -27.7% -12.8% -14.4% -31.0%

同営業利益 33 35 52 -115 -38

営業利益率 5.9% 6.4% 9.0% -22.2% -9.9%

前年比 -5.7% 288.9% -33.3% 赤転 赤転

エナジー応用製品売上高 1,445 1,737 1,612 1,183 1,569

前年比 15.0% 12.2% 10.9% 5.8% 8.6%

同営業利益 265 425 405 147 313

営業利益率 18.3% 24.5% 25.1% 12.4% 19.9%

前年比 26.2% 27.6% 64.6% 21.5% 18.1%

単位：億円

出所：会社資料より楽天証券作成
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通信ネットワークの階層と５Ｇ

バックボーンメトロアグリゲーションアクセス

（基地局

－端末）

ユーザー

大型、超大型データセンター小型データセンター

出所：楽天証券作成

５Ｇ時代には、バックボーンを含む通信ネットワーク全体の増強が必要にな

ると言われている。また、アクセス系に大量の小型データセンターが必要に

なるとも言われている。



69

 ５Ｇの時代に、ＡＩ（人工知能）と量子コン
ピュータの技術革新が起こる

 日本電気

 2020年3月期は業績好調。社会公共（中央官庁、自
治体向け）、ネットワークサービス（5G基地局の
構築、ネットワーク構築など）、システムプラット
フォーム（業務用PCのWindows7更新需要）が好
調。リストラの効果も出た。

 2021年3月期は、1Qは営業赤字。システム開発の
大口案件減少、ビジネスPCの大口需要一巡、海外
事業の赤字拡大が響いた。
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 今2Q以降は、公共向け、企業向け、ネットワーク
構築、海外向けの増収が見込まれる。2021年3月期
会社予想は、売上高3兆300億円（前年比2.1％減）、
営業利益1500億円（同17.5％増）で変わらず。

 AI（顔認証システム）が高評価を得ている。2023
年に量子コンピュータ（量子アニーリング型（簡易
型））の実現を目指す。
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 富士通

 NTTドコモ向けの基地局が今期から来々期まで増加
する見込み。

 ローカル5Gに注力中。

 今期はパソコン用部品の価格上昇を見込んでいたが、
実際にはメモリ価格が下がっているため、これが上
方修正要因になっている。

 今期会社予想は、営業利益横ばいの見通しだが、上
方修正の可能性がある。
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ネットワンシステムズ

 ネットワークインテグレーターとして技術力に定評。

 採算の悪い大手通信会社を避け、官公庁向け、大手
企業向けクラウド、セキュリティ関連、テレワーク
関連に注力。

 今期はGIGAスクール構想が収益に寄与。

 会社業績予想は上方修正の可能性がある。

 前期までの不正取引は決算修正済み。
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ネットワンシステムズの業績

2018年3月期 2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

会社予想

(今回)

2021年3月期

楽天証券予想

(今回)

2022年3月期

楽天証券予想

(今回)

売上高 153,349 174,838 186,169 190,000 200,000 210,000

前年比 0.1% 14.0% 6.5% 2.1% 7.4% 5.0%

営業利益 7,256 12,166 16,476 17,000 22,000 27,000

営業利益率 4.7% 7.0% 8.9% 8.9% 11.0% 12.9%

前年比 30.4% 67.7% 35.4% 3.2% 33.5% 22.7%

税引前当期純利益 7,433 12,412 16,563 17,000 22,000 27,000

前年比 34.7% 67.0% 33.4% 2.6% 32.8% 22.7%

当期純利益 4,401 4,323 10,124 11,500 14,900 18,200

前年比 22.8% -1.8% 134.2% 13.6% 47.2% 22.1%

EPS 51.9 51.0 119.5 135.7 175.8 214.8

配当 30.0 37.0 45.0 48.0 48.0 75.0

PER（倍） 91.5 93.2 39.8 35.0 27.0 22.1

株価 4,755 円(2020/9/18)

発行済み株数 84,734 千株

時価総額 402,910 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：当期純利益は親会社株主に帰属する当期純利益。

注２：発行済み株数は自己株式を除いたもの。
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アンリツ

 通信用測定器（主に端末用）では、キーサイト、
ローデシュワルツと並ぶ３大メーカーの一角。

 2021年3月期1Qは、前4Qからの受注繰り延べ分と、
5G関連、データセンター関連の受注があり、受注
は回復。ただし、各国のビジネスで感染第2波の影
響が出始めている。

 ５Ｇスマホの開発計画が多く、測定器需要は増加が
期待できる。来期は好業績が予想される。
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アンリツ：T&M（計測）事業の受注高と受注残高

（単位：百万円、出所：会社資料より楽天証券作成）

受注高 受注残高
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 家庭用ゲーム機の巣ごもり特需を大雑把に推定し
てみた。

４．ゲーム・エンタテインメント

家庭用ゲーム機：巣ごもり需要の推定

家庭用ゲーム市場の国別人口 人口（億人） リアルエンタメ人口（億人） 8.42

アメリカ 3.29 （×80％）

カナダ 0.37 家庭用ハード特需規模（最小ケース）8000万台～1億7000万台

EU 4.46 （×10％～20％）

日本 1.26 家庭用ハード特需規模（最大ケース）1億7000万台～2億5000万台

その他 1.15 （×20％～30％）

香港 0.07

台湾 0.23

韓国 0.51

シンガポール 0.05

オーストラリア 0.25

ニュージーランド 0.04

家庭用ゲーム対象人口合計 10.53

出所：楽天証券推定（人口は国連統計2019年）

注：リアルエンタテインメントは、映画館、音楽ライブ、舞台演劇、ファンミーティング

（握手会など）、テーマパークとした。
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 ソニー

 PS5を2020年11月12日発売へ。楽天証券予想では、
今期1200万台、来期は最低で2000万台。今期から
来々期にかけて作っただけ売れるだろう。

 標準型49,980円、499.99ドル、ダウンロード専用
機が39,980円、399.99ドル。安さ、コストパ
フォーマンスの高さはサプライズ。

 PS5発売時に「Marvel‘s Spider-Man: Miles 
Morales」などソニー製ソフト４作を発売。子供、
ファミリー層、女性ファンを取り込めるかが課題。

 ユーザー層の候補は、PS4ユーザー（1億人以上）、
eSportsの競技者（1億人以上）、視聴者（4億人以
上）、パソコンゲームユーザー、巣ごもり消費など。
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 巣ごもり需要は、足元ではニンテンドースイッチよ
りもPS5に向かっていると思われる（特にアメリ
カ）。

 PS5は、ハードの赤字を、ソフト、追加ソフト、各
種サービス料で吸収するビジネスモデル。

 PS5は、家庭用ゲーム史上最大の大成功となる可能
性がある。

 PS4用ソフトも好調。今1Qは「ザ・ラスト・オブ・
アス・パートⅡ」400万本出荷。

 音楽、映画は新型コロナの影響を受けているが、配
信増加のメリットも。

 イメージセンサーが今期減益に。スマホカメラの多
眼化、大判化にブレーキか。

 ゲーム主導で順調な成長が続こう。
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ソニーの業績

2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

会社予想

（今回）

2021年3月期

楽天証券予想

（今回）

2022年3月期

楽天証券予想

（今回）

売上高 8,665,687 8,259,885 8,300,000 8,600,000 9,200,000

前年比 1.4% -4.7% 0.5% 4.1% 7.0%

営業利益 894,235 845,459 620,000 720,000 820,000

営業利益率 10.3% 10.2% 7.5% 8.4% 8.9%

前年比 21.7% -5.5% -26.7% -14.8% 13.9%

税引前当期純利益 1,011,648 799,450 685,000 785,000 790,000

前年比 44.7% -21.0% -14.3% -1.8% 0.6%

当期純利益 916,271 582,191 510,000 584,000 611,000

前年比 86.7% -36.5% -12.4% 0.3% 4.6%

EPS 750.2 476.6 417.5 478.1 500.2

配当 35.0 45.0 未定 45.0 45.0

PER（倍） 11.1 17.5 19.9 17.4 16.6

株価 8,323 円(2020/9/18)

発行済み株数 1,221,430 千株

時価総額 10,165,962 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：当期純利益は当社株主に帰属する当期純利益。

注２：発行済み株数は自己株式を除いたもの。
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ソニーのセグメント別営業利益（通期ベース）

2018年3月期 2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

会社予想

(今回)

2021年3月期

楽天証券予想

(今回)

2022年3月期

楽天証券予想

(今回)

ゲーム＆ネットワークサービス 177,478 311,092 238,400 240,000 340,000 400,000

音楽 127,786 232,487 142,345 130,000 130,000 140,000

映画 41,110 54,599 68,157 41,000 41,000 50,000

ホームエンタテインメント＆サウンド 85,841 89,669

イメージング・プロダクツ＆ソリューション 74,924 83,975

モバイル・コミュニケーション -27,636 -97,136 -21,100 20,000 20,000

エレクトロニクス・プロダクツ＆ソリューション 133,129 76,508 87,276 60,000 60,000 70,000

イメージング＆センシング・ソリューション 164,023 143,874 235,584 130,000 130,000 140,000

金融 178,947 161,477 129,597 142,000 142,000 150,000

その他 -23,530 -11,127 16,288

全社及びセグメント間取引消去 -64,083 -74,675 -72,188 -123,000 -123,000 -130,000

合計 734,860 894,235 845,459 620,000 720,000 820,000

単位：百万円

出所：会社資料より楽天証券作成。

注２：2021年3月期以降の会社予想と楽天証券予想は、「その他」と「全社及びセグメント間取引消去」を合算して表示している。

注１：2017年3月期1Qよりデバイス部門が半導体とコンポーネントに分離された。また、電池事業売却に伴い2018年3月期よりコン
ポーネントがその他に吸収された。2020年3月期より、ホームエンタテインメント＆サウンド、イメージング・プロダクツ＆ソリューショ
ン、モバイル・コミュニケーションがエレクトロニクス・プロダクツ＆ソリューションに統合された。
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ソニーのゲームサイクル：プレイステーションの販売台数

（単位：万台、出所：会社資料より楽天証券作成、予想は楽天証券）

PS/PSone PS2 PS3 PS4 PS5
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 任天堂

 「あつまれ どうぶつの森」は今も人気があるが、ニ
ンテンドースイッチが品不足なので収益機会を逸し
ている。

 スイッチ・ハードを増産しているが、巣ごもり需要
が大きすぎて瞬間蒸発。

 今1Qは「あつまれ どうぶつの森」1063万本（累計
2240万本）。今期中に累計3000～4000万本の可能
性も。来期、来々期は、大型ソフト投入か。

 今期業績はかなり高水準か。

 任天堂の特徴は「枯れた技術」を使い、直感的に面
白いゲームを作ること。画像はアニメ絵で、ソニー
とは対極の考え方。→来期になるとPS5の影響が出る
かもしれない（出ないかもしれない）。
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任天堂の業績

2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

会社予想

（今回）

2021年3月期

楽天証券予想

（今回）

2022年3月期

楽天証券予想

（今回）

売上高 1,200,560 1,308,519 1,200,000 1,550,000 1,650,000

前年比 13.7% 9.0% -8.3% 18.5% 6.5%

営業利益 249,701 352,370 300,000 580,000 640,000

営業利益率 20.8% 26.9% 25.0% 37.4% 38.8%

前年比 40.6% 41.1% -14.9% 64.6% 10.3%

経常利益 277,355 360,461 290,000 580,000 640,000

前年比 39.1% 30.0% -19.5% 60.9% 10.3%

当期純利益 194,009 258,641 200,000 400,000 441,000

前年比 39.0% 33.3% -22.7% 54.7% 10.3%

EPS 1,628.6 2,171.2 1,678.9 3,357.8 3,702.0

配当 810.0 1,090.0 840.0 1,680.0 1,850.0

PER（倍） 36.7 27.5 35.6 17.8 16.1

株価 59,700 円(2020/9/18)

発行済み株数 119,124 千株

時価総額 7,111,703 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：発行済み株数は自己株式を除いたもの。

注２：当期純利益は親会社株主に帰属する当期純利益。
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任天堂のゲームサイクル：据置型ハードウェア

（単位：万台、出所：会社資料より楽天証券作成、予想は楽天証券）

ファミコン スーパーファミコン

ニンテンドー64 ゲームキューブ

Ｗｉｉ Ｗｉｉ U

ニンテンドースイッチ



85

619

800800

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

8
3
/8

8
4
/8

8
5
/8

8
6
/8

8
7
/8

8
8
/8

8
9
/8

9
0
/3

9
1
/3

9
2
/3

9
3
/3

9
4
/3

9
5
/3

9
6
/3

9
7
/3

9
8
/3

9
9
/3

0
0
/3

0
1
/3

0
2
/3

0
3
/3

0
4
/3

0
5
/3

0
6
/3

0
7
/3

0
8
/3

0
9
/3

1
0
/3

1
1
/3

1
2
/3

1
3
/3

1
4
/3

1
5
/3

1
6
/3

1
7
/3

1
8
/3

1
9
/3

2
0
/3

2
1
/3

予

2
2
/3

予

任天堂のゲームサイクル：携帯型ハードウェア

（単位：万台、出所：会社資料より楽天証券作成、予想は楽天証券）

ゲームボーイ
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ニンテンドーＤＳ

３ＤＳ

ニンテンドースイッチライト
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任天堂のゲームサイクル：据置型ソフトウェア
（単位：万本、出所：会社資料より楽天証券作成、予想は楽天証券、

注：ニンテンドースイッチ用ソフトにはライト用も含まれる）

ファミコン スーパーファミコン

ニンテンドー64 ゲームキューブ

Ｗｉｉ Ｗｉｉ U

ニンテンドースイッチ
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 カプコン

 2021年中に「バイオハザード ヴィレッジ
（バイオハザード８）」発売へ（2022年3月
期か）。PS5、新型X-BOX、PCに対応。

 業績順調。新作のほか、海外でパソコンゲー
ム旧作が伸びている。巣ごもり需要か。

 2022年に「モンスターハンター：ワール
ド」次回作発売の可能性も。
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カプコンの業績

2019年3月期 2020年3月期

2021年3月期

会社予想

（今回）

2021年3月期

楽天証券予想

（今回）

2022年3月期

楽天証券予想

（今回）

売上高 100,031 81,591 85,000 89,000 97,000

前年比 5.8% -18.4% 4.2% 9.1% 9.0%

営業利益 18,144 22,827 25,500 27,500 33,000

営業利益率 18.1% 28.0% 30.0% 30.9% 34.0%

前年比 13.1% 25.8% 11.7% 20.5% 20.0%

経常利益 18,194 22,957 25,500 27,500 33,000

前年比 19.3% 26.2% 11.1% 19.8% 20.0%

当期純利益 12,551 15,949 18,000 19,400 23,200

前年比 14.8% 27.1% 12.9% 21.6% 19.6%

EPS 117.6 149.4 168.6 181.7 217.3

配当 35.0 45.0 45.0 45.0 50.0

PER（倍） 49.6 39.0 34.6 32.1 26.8

株価 5,830 円(2020/9/18)

発行済み株数 106,750 千株

時価総額 622,353 百万円(2020/9/18)

単位：百万円、円

出所：会社資料より楽天証券作成

注１：当期純利益は親会社株主に帰属する当期純利益。

注２：発行済み株数は自己株式を除いたもの。
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日本のリアルエンタテインメント、再始動へ

 日本では2月下旬から音楽ライブ、演劇、映画館、
テーマパークが、順次中止。リアルエンタテインメ
ントのユーザー１億人以上が自粛。

 リアルエンタメユーザーの一部が家庭用ゲームに流
入。「あつまれ どうぶつの森」があるニンテンドー
スイッチが人気だが、ハードの生産不調に需要増大
が加わって、品不足となった。
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 リアルエンタメが徐々に再始動へ。

 5月中旬から日本で映画館が再開。

 演劇、音楽ライブも、制限付きながら6～7月から再
スタート。経産省がエンタメ向け補助金「J-
LODlive」（878億円）を設定。

 9月19日から、いくつかの映画館、劇場で、映画、演
劇の全席販売がスタート。

 音楽ライブは数十人～100人程度の規模のものが既に
始まっている。1000人以上のリアルライブは来期か
らか。

 配信に注目したい。演劇とリアルライブが再開され
ても、収益源の一つとして定着する可能性がある。
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 注目ライブ（無観客配信）は、欅坂46ラストライブ
（10月12、13日、ファンクラブ限定4600円、一般
3500円）、日向坂46（10月15日、ファンクラブ限
定4600円、一般3500円）、乃木坂46白石麻衣卒業
ライブ（10月28日）、B’z（5公演、10月31日～11
月28日、各3500円）など。

 アメリカは映画館は８月下旬から段階的に再開。ブ
ロードウェイは来年1月から。ただし、不透明感が
ある。

 リスクは不況。

 東宝、アミューズ、東映アニメーション、

バンダイナムコホールディングスに注目したい。
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 アミューズ

 音楽に強い芸能プロダクション。演劇を強化中。

 6月25日にサザンオールスターズが横浜アリーナで
無観客ライブ配信を行った。チケット（3600円）は
18万枚売れた。今1Qはサザンの配信の寄与で黒字。

 東宝

 日本最大の映画会社で、3大演劇事業（宝塚歌劇団、
劇団四季、東宝演劇）の一つを持つ。

 夏から舞台が再開。帝国劇場等では9月中旬から全
席販売へ。

 TOHOシネマは50％販売を維持。

 各演目でオンライン配信を実施中。成果が期待され
る。
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５．まとめと注目銘柄

東京エレクトロン(8035)

アドバンテスト(6857)
レーザーテック(6920)
SCREENホールディングス(7735)

ディスコ(6146)

信越化学工業(4063)

村田製作所(6981)、TDK(6762)

日本電気(6701)、富士通(6702)
ネットワンシステムズ(7518)
アンリツ(6754)
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任天堂(7974)

ソニー(6758)

カプコン(9697)

東宝(9602)

アミューズ(4301)
東映アニメーション(4816)
バンダイナムコホールディングス(7832)
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ご清聴ありがとうございました。


