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第１章 はじめに 

第１節 研究背景 

第１項 日本におけるメディアの構造と米国の構造の違い 

地上波テレビ局を中心とした日本の４大マスメディアは、昭和の時代から日本国民の生活

に深く溶け込み、政治経済、世界情勢、スポーツなどの情報提供やドラマや世界のカルチャ

ーを伝えることによる「最先端」のカルチャーを提供することにより、大きく国民生活に貢

献してきた。その情報提供内容は今も変わらず、地上波テレビ局はニュース、バラエティ、

ドラマ、情報番組、スポーツ中継などによって文化を伝え続け、新聞社は政治経済、世界情

勢、スポーツなどのニュース、ラジオや雑誌も昭和の時代から同じく電波や紙面で情報を

提供し続けている。そのなかでも、日本のマスメディアにおいて国民生活へ大きな影響を

与えてきたのは私が勤務している地上波テレビ局である。その影響力は日本の４マスメデ

ィアへ投下される総広告費に占める割合が 77%を超えていることからも明らかである。他

方、米国に目を向けると、日本のマスメディアの構造と大きく異なり、地上波テレビネット

ワークは全て他の資本の傘下にあり、米国のメディア業界において影響力を示しているの

は通信会社の AT&T、ベライゾン、ケーブルテレビ局のコムキャスト、エンタテインメント

会社ウォルトディズニー（以下ディズニー）等のインフラ、またはコンテンツ企業である。

このように日本と米国では同じマスメディアであってもまったくその力関係は異なってお

り、米国の現状がもし日本で起こるならば、NTT や KDDI、J:COM などが地上波テレビ局の親

会社となっているということになる。 

 

第２項 インターネットという新たなツールによる米国メディア産業構造の変化 

他方、1990 年代以降、インターネットが一般にも普及しはじめ、その伝送路を使った新た

なサービスが生まれ、その影響力は年々増してきている。インターネットは、iPhone 等通

信デバイスの進化によりさらに我々の生活に溶け込み、もはや生活インフラとしてなくて

はならないものとなっている。インターネットによる通信は、そのユーザーの視聴履歴を

サービス提供者が把握することを可能とし、その履歴によって属性を分析されたユーザー

は、その趣向にあった広告やリコメンデーションをうけることはもはや当たり前のことと

なりつつある。そんななか、米国の既存メディア企業は、2000 年以降、上記通信企業、ケ

ーブルテレビ局や衛星放送局のディストリビューシ企業、コンテンツ企業を巻き込みメデ

ィア産業の大きな合併や統合が相次いでいる。そのきっかけとなったのは、一人ひとりの

顧客にフォーカスしたコンテンツを提供するモデルを持ったグーグル、ネットフリックス、

フェイスブック、アマゾンなどテクノロジー企業群であり、彼らがコンテンツ制作、ディス

トリビューション、そしてそのユーザーの行動履歴の把握を一気通貫で行うことで、それ

までのメディア産業のサービスそのものを陳腐化させ、それが旧来型のメディアの統合を

促進させることとなった。その動きは年々一層激化をしており、ディズニー、２１世紀フォ

ックス（２０世紀フォックス）など日本においても著名なコンテンツ企業も巻き込まれは

じめている。 

 

第３項 メディア接触行動の変化 

他方、日本においては、2005 年に起きたライブドアによるフジテレビ買収及び楽天による
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TBS 買収という２つの M&A の動きがいずれも失敗に終わり、その後旧来型の上記４大マス

メディアが合併や統合をすることなく、概ね設立当初のままの組織形態で運営されている。

しかしながら、その影響力は、世代が若返るほど小さくなっていると考えられ、ＶＩＥＷＥ

ＲＳＨＩＰ（視聴者）の視聴を前提とした広告モデルによって運営されている経営形態で

は、今後立ち行かなくなることは明らかである。また 2019 年頃には導入されることが予定

されている第５世代通信技術（５Ｇ）によって、インターネットを介したサービスの利便性

やエンタテインメント性はかなり増し、ユーザー接触時間はさらにインターネットメディ

アへ奪われてしまうことが予想される。またメディアのビジネスを支えてきた広告主は、

ＫＰＩ（Ｋｅｅ Ｐｅｒｆｏｍａｎｃｅ Ｉｎｄｉｃａｔｏｒ：広告効果）を測定し評価す

ることをメディアに求めることが当たり前の時代となって、ターゲットとなる若年層の視

聴率が下落しているだけでなく、視聴率という物差しそのものが小さなサンプルで測定さ

れることによる誤差率の高さ、そしてなによりその視聴者の趣味趣向などのデータを取る

ことが不可能なテレビの効果測定機能の限界が広告主のニーズとの大きな乖離を生み始め

ている。 

 

第４項 米国テクノロジー企業が進出しはじめたスポーツ中継の領域 

我々の日常においては、毎日グーグルで検索し、アマゾンで買い物し、フェイスブックで近

況をアップし、その行為のすべてを iPhone を使って行うということをなんの抵抗もなく行

っている。知らないあいだに米国テクノロジー企業のサービスは、我々の生活インフラと

してあって当たり前の存在になりつつある。そのテクノロジー企業がメディアの領域にも

入り込みはじめ、映画やドラマはもとより、それらコンテンツのように模倣ができないス

ポーツのライブ中継の放送権の獲得にも乗り出している。テクノロジー企業が潤沢な資金

繰りをベースにその市場に参入したためスポーツの放送権料は高騰し始め、いずれ地上波

での放送が当たり前と考えていたメガスポーツイベントの中継もこのようなテクノロジー

企業が行う近未来がきてもおかしくない。 

 

このような状況のなか、メディア産業はどこまでいまの経営成績を残していけるのであろ

うか。日本での地上波メディアの足元をみても、2018 年度に入り地上波テレビ局の利益へ

大きく貢献しているスポット広告の市場は一度も前年を超えることなく推移しており、こ

の状況が続けば数年後には経営が立ち行かなくなる地上波テレビ局が出てくると想像する。 

 

 

第２節 先行研究 

メディアの再編に関しての研究では、2000 年代初頭において米国のメディア再編について

の研究や日本の地方局の再編についての研究に関して報告がなされている。 

まず、1996 年に米国における情報メディア産業の関係法規である連邦通信法が６２年ぶり

に改正され電気通信法が成立し、メディアの集中規制に関する緩和政策のもと再編が加速

された。そのタイミングを経て、「IT 革命の覇権をめぐる米国の情報メディアの集中、再編」

について関西大学総合情報学部長の高木教典氏は、米国のメディアの集中規制緩和による

「情報メディアのかつてない合従連衡が行われ，メディア・コングロマリット化，メガ・メ
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ディア化が進行」し、その活動は「アメリカやカナダにとどまらず，西欧諸国，中南米，ア

ジア諸国で展開されている」状況を論じているが、そもそも「メディア・コングロマリット

化」や「メガ・メディア化」という再編が必要だったのかを「IT 革命の覇権」という抽象

的な言葉でしか語らず、現在 IT 企業でメディア再編に大きく影響を及ぼしている「テクノ

ロジー企業群」についての影響は語られず、あくまでメディア、通信業界内でどういう再編

が起こってきたのかの記載に留まっている。 

次に、一橋大学の早川武彦教授はスポーツ放送権の高騰について注目し、その放送権高騰

に対応するために地元チームの放送権を持ちインターネットの情報通信媒体としても重要

な地方ケーブルテレビ会社の買収が進んだという先行研究をしていた。ここでの論点もあ

くまで既存メディア内での放送権料というコストの高騰に備えた再編に関する研究に留ま

っており、現在のメディア再編に大きな影響を与えている「テクノロジー企業群」について

論じられていない。 

この時期は日本においてもデジタル放送への移行及び BS デジタル放送の開始という「放送

ビックバン」のタイミングであり、地方局の危機について研究されたものもあった。「21 世

紀の地方テレビ局」の研究において成蹊大学の鈴木健二教授は、地方局以外のキー局、BS、

CS 放送、ケーブルテレビ放送に関してはポジティブに評価し、現在起きているようなコー

トカッティング現象と言われる「ケーブルテレビ離れ」や、民放テレビ局のビジネスモデル

を陳腐化に追いやり始めた「テクノロジー企業群」が引き起こすメディア企業の再編につ

いて研究されたものではない。 

 

他方、2010 年代以降、インターネットインフラの更なる発展をみる時代となり、そこで研

究されている内容もインターネットが現在の地上波に代わる伝送路となりうるという研究

テーマにて論文が発表されている。 

まず元日本テレビアナウンサーで江戸川大学の小倉淳氏は次のように論文発表している。

「長期的な展望に立てば，インターネットのインフラ技術がさらに進化し，現在の放送電

波帯域の持つ放送データ容量と同等以上のデータ通信が可能になれば，「電波を使った放送」

という形態自体 が前時代的な媒体に成り下がる日もそう遠くはない。」と語り、「テレビ事

業はインターネットのインフラ技術の進化によってコンテンツプロバイダーのひとつにな

り下がる」と予想する。 

また、カリフォルニア大学バークレー校の寺田真一郎氏及び慶応義塾大学の渡邊智暁氏は

インタビュー調査により、「「地上波テレビ放送事業者のネット同時再送信は長期的には提

供される」が、「ビジネスモデルが問題」と考えている。ビジネスモデルについては、地上

波テレビ事業者は、「ソフト・ ハード一体」（コンテンツ制作と、電波許可に基づくテレビ

伝送）が事業運営にとって重要と主張しているが、インターネット伝送が含まれることに

より伝送手段が多様になりまた許認可の及ばないところが増える。その結果、テレビ事業

者は、コンテンツ制作かテレビ伝送手段のどちらを事業 の柱にするかを迫られる可能性が

ある。」とし、小倉氏同様、現在の電波を使った伝達は、インターネットの通信技術の進化

によって、動画の伝達手段としては絶対的地位ではなくなり、現在の地上波テレビ局は「免

許事業としての電波を使った事業体」か「コンテンツプロバイダー」となるかの選択肢を迫

られていくと述べられている。 
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この２つの研究においては、インターネットが地上波に代わる新たな伝送路として「動画

コンテンツ」を提供していく未来について語るに留まり、現在の地上波ビジネスの現状、動

画配信事業の状況はもとより、再編が何を意図して行われているのか及びテクノロジー企

業群がメディア産業の再編に及ぼしている影響については語られていない。 

 

第３節 研究の意義 

上記のとおり、これまでテクノロジー企業を含めたメディアビジネスに携わる企業の再編

の類型とその特徴を調べることでその裏にある戦略の実態を明らかにした先行研究はな

い。従って、米国のメディアの再編の歴史において、通信、ケーブルテレビ、衛星放送、

地上波ネットワーク、新聞、コンテンツの各企業がどのように再編され、また我々の生活

インフラとして深く浸透しているグーグルなどテクノロジー企業群のＭ＆Ａや今後の戦略

を調査する事で、メディア企業群とテクノロジー企業群がどのような方針で再編して来た

のかを明らかにする事は、今後もメディア企業が世界の人々の生活に欠かす事のできない

情報インフラとして社会に貢献するために取るべき事業戦略のグランドデザインを立案す

るうえで意義があると考える。 

 

 

第４節 研究目的 

この研究の目的は、米国におけるメディア再編に係るコンテンツ調達及びコンテンツ流通

の戦略の特徴を明らかにする事である。 
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第２章 方法 

第１節 対象 

１）文献調査 

米国のメディア再編に関しての文献や記事に関して調査 

 

２）米国企業の財務やビジネスの状況についてリリースされている資料 

 米国のメディア企業やテクノロジー企業が発表しているアニュアルレポ

ートや四半期報告書及び米国のリサーチ会社が調査し発表している米国

メディア企業のユーザー数など経営数値に関連するものの調査。  

 

３）ニューヨーク市場株式市場及びナスダック市場での時価総額の調査 

 

４）日本の地上波メディアが公表している投資家情報に係る資料に記載されてい

る情報 

５）５Ｇの技術やその利用方法に関する文献調査 

 

６）米国メディア業界の再編に詳しい世界的アドバイザリー業務を行っている会

社の幹部へのインタビュー。 

・㈱KPMG FAS 代表取締役社長 知野雅彦氏 

・メリルリンチ日本証券投資銀行部門副会長 若月雄一郎氏 

 

 

第２節 調査内容・項目 

１）主な米国メディア企業及びテクノロジー企業の再編の現状 

２）主な米国メディア企業のうち株式市場へ上場している会社の時価総額、所有

するコンテンツ及びそのコンテンツの強力度 

３）米国の通信企業群及びディストリビューション企業群が持つユーザー数 

４）米国の代表的なテクノロジー企業群について 

５）米国の代表的なテクノロジー企業のＭ＆Ａの実例及び今後の戦略について 

６）米国におけるインターネットを通した動画サービスの現状 

７）日米のメディア再編について専門家へインタビュー調査 

（インタビュー内容） 

Q1.何が原因でこのようなメディアの再編が起こっているとお考えですか？ 

米国で起きているコードカッティングが起点となっているのでしょうか？また、

その原因は日本のメディアのなかでも潜在的に存在しているものでしょうか？ 

 

Q2.ネットフリックスをはじめとするOTTの成長性は今後どうお考えでしょうか？ 

 

Q3.本業での資金が豊富な AMAZON や DAZN が、本業とは関係のない配信事業へ資金

投入していることについてどのようにお考えでしょうか？ 
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Q4.この先日本の地上波が勝ち残るための再編への戦略について教えてください。 

 

Q5.近い将来、日本における地上波、ケーブルテレビ、OTT、VMVPD はどのような関

係になっていると予想されますか？ 

 

Q6.５Ｇに通信が変わったのち、日本において地上波テレビ、ケーブルテレビは生

き残れるとお考えですか？ 

 

Q7.2026 年にアメリカ大陸でＷ杯が行われますが、今後の放送権料の高騰に関して

はどのようにお考えでしょうか？また、放送権料の取得に OTT の会社も参入してく

るとお考えですか？これにより日本の地上波ビジネスへはどのような影響がある

とお考えでしょうか？ 

 

Q8.VMVPD は今後の日本におけるメディアビジネスへどれだけのインパクトを及ぼ

すとお考えでしょうか？ 

 

Q9.最後に、どのような組み合わせのメディア再編が、今後の主流になっていくと

お考えでしょうか？具体例を頂けたら助かります。 

 

 

第３節 分析方法 

メディア企業やテクノロジー企業のビジネスや財務状況の分析、インタビュー結果及び米

国メディアの再編の現状から、これまでどのような意図をもってメディア再編が起こされ

てきたのかをビジネスの観点から検討する。 

 

第４節 倫理的配慮 

本研究は公開資料とインタビュー調査を用いて行った。公開資料については、著作権に配

慮し、参考にした文献に関しては引用文献として本稿の最終頁に記載した。またインタビ

ュー調査に関しては、インタビュー相手に倫理的配慮について説明を行い、実名及びイン

タビュー内容についての開示について承諾を得た。 
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第３章 結果 

第１節 主な米国メディア企業の再編の現状 

2018 年 12 月末時点の米国におけるメディア企業を創業時の事業をもとに類型化すると、

長距離電話、地域電話及び携帯電話事業を行う通信企業、ケーブルテレビ事業や衛星放送

などを行うディストリビューション企業、映画、アニメなどコンテンツを制作するコンテ

ンツ企業、複合系に分類することができた。複合系は自らも制作しディストリビューショ

ンも行う地上波ネットワーク、そして新聞社を含む企業であった。 

米国でのメディアの誕生から 2018 年までの経過をラジオメディアの誕生から 1996 年頃ま

で（法規制による統制の時代）、1996 年電気通信法施行以降 2010 年頃まで、2010 年頃から

2018 年までの 3 期で整理した。 

 

第１項 ラジオメディアの誕生から 1996 年代まで（法規制による統制の時代） 

米国のメディア関連の法規で一番古いものは 1911 年に施行された無線船舶法である。これ

は海難事故への備えのために制定された米国初の「無線法」であった。その翌年には、急速

に増加したアマチュア無線の「混線問題」について解決するために「1912 年通信法」が制

定された。その後 1920 年に米国初となるラジオ局が開局し、その数年のうちに多くのラジ

オ局が誕生した。その放送免許の交付・更新に係るルールは 1927 年通信法により制定され

た。その後 1934 年に施行された「1934 年通信法」においては、「連邦通信委員会（ＦＣＣ）」

が設置された。ＦＣＣは米国内における規制及び監督を行う米国政府の独立機関（独立行

政委員会）である。ここから 1996 年「1996 年電気通信法」が施行されるまで６２年間、こ

の１９３４年通信法は改正されなかった。 

その間、米国では 1970 年代のベトナム戦争の敗退､ ウォーターゲート事件、 変動相場制

移行、さらにはオイルショックによる「スタグフレーション」、 第二次オイルショックによ

るインフレ､ ソ連のアフガニスタン侵攻など政治経済が大きく混迷をきたした時期があり、

その混迷から抜け出し、財政赤字を軽くすることで肥大化した財政負担の軽減化を実現す

るために、あらゆる業界で「規制緩和」が起った。金融業界ではニューディール金融規制に

よる金融規制に対する緩和・撤廃、航空業界ではやはりオイルショックの影響で不採算事

業となりつつあった航空会社の規制を撤廃し、健全な経済競争原理による市場形成がなさ

れた。通信業界においては、独占を維持したいと考えた AT＆T の強い抵抗により、抜本的

な規制緩和はこの時期に成立しなかったが、1984 年に AT＆T の地域電話部門は８つの地域

会社へ分割され、長距離通信部門のみの通信会社となった。AT＆T が分割され、弱体化した

１２年後の 1996 年に、メディアの規制緩和を盛り込んだ「1996 年電気通信法」が施行され

た。 

この時期におけるメディア再編での大きな出来事は、上記 AT＆T の分割以外では、1979 年

ルパート・マードック氏により設立されたニューズコーポレーションによる映画会社「２

０世紀フォックス」の完全子会社化（1984 年）。３大ネットワークに迫る規模のフォックス

ブロードキャスティングカンパニーを設立（1986 年）、タブロイド紙であるニューヨークポ

ストの買収、バイアコムによるワーナーアメックス（MTV，ニコロデオン、ＶＨ１、ＴＭＣ

等のケーブルテレビチャンネルを持つ合弁会社）の買収（1985 年）、GE（ゼネラルエレクト

リック）が RCA を買収したことによるその子会社である米国３大ネットワーク局のひとつ
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である NBC の子会社化（1986 年）、ワーナーコミュニケーションズがタイム社と合併したこ

とによる「タイムワーナー」の誕生（1989 年）及びの MTV 等ケーブルテレビ向けチャンネ

ルを持つ旧バイアコム（現 CBS コーポレーション）のパラマウント映画の買収（1994 年）、

シーグラムによる MCA（ユニバーサルピクチャーズの親会社で 1996 年にユニバーサルスタ

ジオへ社名変更）の買収（1995 年）、AT&T による TCI（ケーブルテレビ統括会社）の買収が

あげられる。また 1995 年、ウォルトディズニーによる米国３大ネットワーク局のひとつの

ABC 買収（キャピタルシティーズから）があった。同時にディズニーはその傘下のスポーツ

専門チャンネル ESPN も取得した。 

この期間に起きた再編を類型別にまとめたのが、表 1，図 1 である。 

この時期再編をメディアの類型ごとに特徴を説明する。 

まず通信系企業であるが、再編の事例は①1980 年代に起きた AT＆T の地域ベル会社８社の

分割及びケーブルテレビ統括会社 TCI（ディストリビューション企業）の買収の２事例があ

った。 

ディストリビューション企業の行った再編は、①ケーブルテレビ会社（ディストリビュー

ション企業）のバイアコムが MTV 等ケーブルテレビチャンネルを抱えるワーナーアメック

ス（コンテンツ系）の買収及び②同社によるパラマウント映画の買収。そして③ワーナーブ

ラザーズ（映画）、ワーナーミュージック（音楽）、CNN（ニュースチャンネル）、HBO（衛星

及びケーブルテレビ会社）、ワーナーケーブル（ケーブルテレビ会社）等を所有している複

合型ディストリビューション系企業のワーナーコミュニケーヨンズが雑誌社（コンテンツ

企業）のタイムと合併という３例があった。 

次に新聞社が行った再編としては、①８０年代当時、まだ新聞社を中心としたビジネスを

展開していたニューズコーポレーションがコンテンツ企業の２０世紀フォックスを買収、

及び②同社による新聞社のニューヨークポスト社の買収及び③地上波ネットワークのフォ

ックス設立という３例があった。 

最後にコンテンツ企業の行った再編は、ウォルトディズニーによる米国３大ネットワーク

局のひとつの ABC 買収（キャピタルシティーズから）があった。同時にディズニーはその

傘下のスポーツ専門チャンネル ESPN も取得した。なお、この時期はメーカー（GE、松下電

器、シーグラム等）がメディア企業を買収した３例あった。 

表 1 1980 年頃から 1996 年頃までの主な再編の状況 

買収先 被買収 通信系 

ディストリ

ビューショ

ン系 

新聞系 
地上波ネッ

トワーク系 

コンテンツ

系 

通信系 なし １（買収） なし なし なし 

ディストリ

ビューショ

ン系 

なし なし なし なし 
１（合併） 

２（買収） 

新聞系 なし なし １（買収） １（設立） １（買収） 

コンテンツ

系 
なし なし なし １（買収） なし 

メーカー なし なし なし １ ２ 
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図 1 1980 年頃から 1996 年頃までの再編の状況 
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第２項 1996 年電気通信法施行以降 2010 年頃まで 

1996 年電気通信法が施行されて以降、米国におけるメディア再編は増加した。この改正に

おけるポイントは、・地域電話会社の長距離及び他地域への参入自由化、・ＣＡＴＶと電話

会社の相互参入自由化、・放送サービスにおける資本に関する規制（外国人規制、集中排除

規制：所有するテレビ局数の上限撤廃及び全米の視聴者のカバレッジ率が３５％まで引き

上げられ、2003 年には３９％まで引き上げられた）の緩和、・デジタル放送の導入である。 

この改正の影響によりまず起きたのは、1996 年タイムワーナーによる TBS（ターナーブロ

ードキャスティングシステム）の買収である。TBS はケーブルテレビ向けニュースチャンネ

ルである「CNN」を運営している会社である。また 1998 年には AT＆T から分離した地域ベ

ル会社のベルアトランティックとＧＴＥ（非ベル系通信会社最大手）の合併でベライゾン

も誕生した。同年には同じく通信系企業のAT＆Tはケーブルテレビ会社のTCIを買収した。

1999 年には旧バイアコム(現 CBS コーポレーション)が米国３ネットワーク局の CBS を買収

し 2005 年に CBS コーポレーションへ社名変更した。 

2001 年にはいわゆるネットバブル時代での新旧メディアの象徴的な合併が起きた。インタ

ーネットサービスプロバイダー大手 AOL がタイムワーナーと合併し「AOL タイムワーナー」

が誕生した。しかし合併新会社は、翌 2002 年度には 1,000 億ドルもの赤字を計上、企業名

から AOL を削除、結果その財務的な損失の埋め合わせをするかたちで 2009 年に子会社であ

るタイムワーナーケーブルを上場させ、同時に同年 AOL を分離した（AOL は 2015 年ベライ

ゾンが買収）。 

通信企業群でも大きな再編が起きた。2000 年当初米国における最大の通信会社は AT＆T で

あったが、2001 年に AT＆T ワイヤレス、AT＆T ブロードバンド、AT＆T コンシューマー及び

AT＆T ビジネスの４事業体制へ分割された。その後 2005 年にそもそも AT＆T の地域電話会

社であったサウスウェスタンベル（SBS コミュニケーションズへ社名変更）が AT＆T を買収

し企業名を AT＆T とした。買収された旧 AT＆T は AT＆Tco へ社名変更し、長距離通信部門

のみの通信会社となった。その後、1998 年に買収したケーブル会社の TCI のメディア部門

は 2001 年にリバティメディアとしてスピンオフ、TCI のケーブルテレビ事業は上記 AT＆T

ブロードバンドの母体となったが 2002 年にコムキャストに買収された。上記 AT＆T ワイヤ

レスは 2004 年にシンギュラー・ワイヤレスが買収したが、そのシンギュラー・ワイヤレス

の４０％株主であるベルサウスを AT＆T が 2006 年に買収、もともと所有していたシンギュ

ラー・ワイヤレスの株式６０％と合わせシンギュラー・ワイヤレスは AT＆T の完全子会社

となった。シンギュラー・ワイヤレスは AT＆T ワイヤレスを吸収合併し全米において携帯

電話でのトップシェアとなり、その名称も AT＆T モビリティとした。 

2004 年、ゼネラルエレクトリック（GE）が 1986 年以降所有していた米国３大ネットワーク

局の NBC とフランスのヴィヴィエンティユニバーサルが合併し NBC ユニバーサルが誕生し

た。 

2006 年にはバイアコム（現 CBS コーポレーション）が MTV、ニコロデオン、ＶＨ１等ケー

ブルテレビチャンネル、パラマウント映画等のコンテンツ部門ともにケーブルテレビ部門

として分社、分社名をバイアコムとした。その後 2006 年にはドリームワークス（2015 年に

アンブリン・パートナーズへ売却）を買収している。ドリームワークスは買収前の 2004 年

にドリームワークスアニメーションを分社、上場させている。また同年ワーナーブラザー
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ズと CBS が合弁で TheCW テレビジョンネットワークを設立した。 

2006 年ウォルトディズニーはトイストーリーを手掛けるピクサーを、2009 年にはスパイダ

ーマンを手掛けるマーベルを買収した。 

2007 年ニューズコーポレーションは、ウォールストリートジャーナルを発行しているダウ・

ジョーンズ社を買収した。 

2007 年にニューズコーポレーション、NBC ユニバーサル、ABC（ウォルトディズニー）など

で動画配信会社ｈｕｌｕを設立した。 

2009 年にコムキャストは上記 NBC ユニバーサルを買収、2013 年に完全子会社化した。 

説明が前後するが、コムキャストが所有する NBC ユニバーサルに関しても整理をしておく

と、もともとその前身のユニバーサルスタジオの設立は 1912 年だが、その後親会社がデッ

カレコード（1952 年）、MCA（1962 年）と変わり、MCA が 1990 年に松下電器に買収された

が、1995 年に松下は MCA をシーグラムへ売却、そのシーグラムがフランスのヴィヴィエン

ティと合併してヴィヴィエンティユニバーサルができた。それが上述のとおり 2004 年に GE

の子会社であった NBC と合併、NBC ユニバーサルとなった。 

表 2，図 2 にこの期間に起きた再編を類型別にまとめた。この時期再編をメディアの類型ご

とに特徴を説明する。 

まず通信企業であるが、①ベルアトランティックとＧＴＥの合併（ベライゾンの設立）、②

SBS コミュニケーヨンズの旧 AT＆T 買収、③新 AT＆T（SBS コミュニケーヨンズ）のベルサ

ウス買収、④シンギュラー・ワイヤレスの AT＆T ワイヤレスの買収が同類型で発生した。

また⑤同類型内で AT＆T は AT＆T ワイヤレスを分社化した。他の類型との再編は①AT＆T が

AT＆T ブロードバンド（ディストリビューション企業）を分社した。 

次にディストリビューション企業であるが、同類型での再編は①タイムワーナーの TBS 買

収、②バイアコムの分社、③コムキャストの AT＆T ブロードバンドの買収があった。他類

型との再編は、①旧バイアコム（CBS コーポレーション）の地上波ネットワーク CBS の買

収、②コムキャストの NBC ユニバーサルの買収、③新バイアコムのパラマウント映画を介

してのドリームワークス買収、④タイムワーナーのワーナーブラザーズを介しての CBS と

の合弁会社 TheCW 地上波ネットワークの設立、⑤タイムワーナーの AOL との合併及び⑥合

併解消があった。 

新聞社では①ニューズコーポレーションのダウ・ジョーンズ買収があった。 

最後にコンテンツ企業であるが、①ヴィヴィエンティと NBC の合併により NBC ユニバーサ

ルが誕生、②ウォルトディズニーのピクサー・アニメーション・スタジオ買収及び③マーベ

ルエンタテインメント買収、④バイアコム買収前のドリームワークスがドリームワークス

アニメーションを分社があった。 

なお、NBC ユニバーサル，ニューズコーポレーション、ABC などで設立したｈｕｌｕに関し

ては、合弁事業であるため、表２には含めていない。 

 

表 2 1996 年電気通信法施行以降 2010 年頃までの再編の状況 

 

買収先   被買収 通信系 

ディスト

リビュー

ション系 

ネット企業 新聞系 

地上波ネ

ットワー

ク系 

コンテン

ツ系 
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通信系 

１（合併） 

３（買収） 

１（分社） 

１（分社） なし なし なし なし 

ディスト

リビュー

ション系 

なし 
１（分社） 

２（買収） 

１（合併） 

１（解消） 

なし 

 

１（買収） 

１（設立） 

２（買収） 

 

新聞系 なし なし なし １（買収） なし なし 

コンテン

ツ系 
なし なし なし なし １（合併） 

２（買収） 

１（分社） 

メーカー なし なし なし なし なし なし 
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図 2 1996 年電気通信法施行以降 2010 年頃までの再編の状況 
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第３項 2010 年頃から 2018 年頃まで 

最後に 2010 年から 2018 年までの動きである。 

まず2012年にウォルトディズニーはスターウォーズを制作するルーカスフィルムを買収し

た。 

2013 年にはニューズコーポレーションが新聞雑誌事業とエンタテインメント事業を分割、

エンタテインメント部門は２１世紀フォックスを設立し分社した。 

また同年、アマゾンの創業者ジェフ・ベゾス個人がワシントンポストを買収した。 

2014 年には新 AT＆T が衛星放送会社ディレクＴＶを買収した。 

2015 年には通信系企業ベライゾンがタイムワーナーと分離した AOL を買収した。 

また同年、バイアコム傘下のドリームワークスがアンブリン・パートナーズへ買収された。 

2016 年ベライゾンが YAHOO!！を買収した。 

また同年「スペクトラム」というブランドでケーブルテレビを運営するチャーターコミュ

ニケーヨンズが、かつてブライトハウスネットワークスやコムキャストが買収を失敗した

タイムワーナーケーブルを買収したが、2017 年承認取消となった。 

同年、コムキャスト傘下の NBC ユニバーサルがドリームワークスアニメーションを買収し

た。 

2017 年ベライゾンが傘下の AOL と YAHOO!！を統合、Oath を設立した。 

また同年、ウォルトディズニーがニューズコーポレーションから２１世紀フォックスを買

収した。 

2018 年 AT＆T はタイムワーナーを買収、タイムワーナーはワーナーメディアと名称変更し

た。また同年、コムキャストが欧州の衛星放送会社スカイを買収した。 

 

なお、2017 年にウォルトディズニーがメジャーリーグなどスポーツのストリーミングを行

う BAMtech を買収しているが、これはインターネットによるスポーツ中継の技術制作を行

う会社であり、スポーツ中継の制作部分を尊重しコンテンツ企業の買収に含めた。また、こ

の BAMtech 買収のリリース（2017 年 8 月）にて 2019 年にネットフリックスへのコンテンツ

提供を終了するという発表も同時になされたが、これにはストリーミング技術のある

BAMtech 社の技術により、2019 年以降開始されるディズニーの自社配信の技術的サポート

を行うという方針もあると、ディズニーの 2017 年のアニュアルレポートにも記載されてい

た。 

この期間の再編を類型別、表 3，図 3 に示した。 

この時期再編をメディアの類型ごとに特徴を説明する。 

まず通信企業であるが、同類型内での再編はない。他方、他類型との再編であるが、まず AT

＆T がディストリビューション企業の①ディレクＴＶ及び②タイムワーナーの買収をした。

つぎにベライゾンによるネット企業の①AOL 及び②YAHOO!！の買収及びこの２社の③統合

があった。 

次にディストリビューション企業であるが同類型においてチャーターによるタイムワーナ

ーケーブルの①買収及び②買収承認取消があった。またコムキャストの欧州の衛星放送会

社スカイ買収があった。なお、衛星放送２位のｄｉｓｈネットワークは、1985 年設立のレ

ンタルビデオチェーン大手のブロックバスターが 2010 年に倒産したことを受け、翌 2011
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年に同社を買収し 2013 年に全店舗を閉鎖したが、ブロックバスターはレンタルビデオチェ

ーンなので、メディア企業同士の再編には含めていない。他方、他類型との再編であるが、

①コムキャスト傘下の NBC ユニバーサルがコンテンツ企業のドリームワークスアニメーシ

ョンを買収した。 

新聞系企業では、ニューズコーポレーションが①新聞雑誌部門と②エンタテインメント部

門を分社した。 

最後にコンテンツ企業ではウォルトディズニーが①ルーカスフィルム②２１世紀フォック

ス③BAMtech を買収し、④地上波ネットワークのフォックスも取得した。また、⑤アンブリ

ン・パートナーズがドリームワークスを買収した。 

AT＆T が買収したタイムワーナーに関して、2018 年に情報誌「タイム」を運営するタイム

社は、メレディス社へ吸収合併され消滅、母体のタイムワーナー社も AT＆T（旧 SBS コミュ

ニケーションズ）に買収されたことにより、現在その傘下である TBS のニュースチャンネ

ル CNN やケーブルテレビ局の HBO、TBS も AT＆T が運営することとなっていた。なお、本研

究において同社はセグメント売上において金額の多いディストリビューション企業として

扱っているが、傘下にはコンテンツ売上の多いワーナーブラザーズを所有していた。 

またコムキャストは、NBC、テレムンド、ユニバーサルスタジオ、フォーカスフィーチャー

ズ、ドリームワークスアニメーション（2015 年に買収）などを持つメディア・コングロマ

リットとなっていた。 

 

表 3 2010 年頃から 2018 年頃までの再編の状況 

 

買収先   被買収 通信系 

ディスト

リビュー

ション系 

ネット企業 新聞系 

地上波ネ

ットワー

ク系 

コンテン

ツ系 

通信系 なし ２（買収） 
２（買収） 

１（統合） 
なし なし なし 

ディスト

リビュー

ション系 

なし 
２（買収） 

１（取消） 
なし なし なし １（買収） 

新聞系 なし なし なし １（分社） なし １（分社） 

コンテン

ツ系 
なし なし なし なし 

（１（取

得）） 
４（買収） 

メーカー なし なし なし なし なし なし 



16 
 

 
図 3 2010 年頃から 2018 年頃までの再編の状況 

＊円の大きさは時価総額（2018 年 11 月 23 日現在）を現す（上場企業のみ） 
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このような動きを経て、主な米国のトラディショナルなメディア企業の再編を整理すると

表４のとおりとなった。 

 

 

表 4 米国のメディア企業再編のまとめ 

 

買収先   被買収 通信系 

ディスト

リビュー

ション系 

ネット企業 新聞系 

地上波ネ

ットワー

ク系 

コンテン

ツ系 

通信系 

１（合併） 

３（買収） 

１（分社） 

３（買収） 

１（分社） 

２（買収） 

１（統合） 
なし なし なし 

ディスト

リビュー

ション系 

なし 

４（買収） 

１（取消） 

１（分社） 

１（合併） 

１（解消） 
なし 

１（買収） 

１（設立） 

１（合併） 

５（買収） 

新聞系 なし なし なし 
１（分社） 

２（買収） 
１（設立） 

１（分社） 

１（買収） 

コンテン

ツ系 
なし なし なし なし 

１（合併） 

２（取得） 

６（買収） 

１（分社） 

メーカー なし なし なし なし １ ２ 

 

 

上記より、通信企業が主体となった再編は、通信企業同士が５事例と最も多く、次にディス

トリビューション企業とは４事例、ネット企業とは３事例あった。新聞社、地上波ネットワ

ーク、コンテンツ企業との再編はひとつもなかった。 

次にディストリビューション企業が主体となった再編は、コンテンツ企業が６事例と最も

多く、次に多いのは同類型のディストリビューション企業５事例（取消含むため実際は４

事例）、地上波ネットワーク２事例となった。ネット企業とは、合併と解消があったためゼ

ロとした。通信企業と新聞社とは再編はなかった。 

新聞社主体の再編は同類型の新聞社同士が３事例、コンテンツ企業とが２事例、地上波ネ

ットワークとが１事例、通信企業、ディストリビューション企業、ネット企業はなしであっ

た。 

最後にコンテンツ企業が主体となった再編は、同類型のコンテンツ企業が７事例、続いて

地上波ネットワークが３事例であった。通信系、ディストリビューション企業、ネット企

業、新聞企業はなしであった。 

また、地上波ネットワークが主体となって仕掛けた再編はなかった。（NBC ユニバーサルの

合併はコンテンツ系としている）。 

 

以上の結果、2018 年現在の米国の主なメディアの類型は以下の通り纏められた。 
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表 5 米国の主なメディアの類型 
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第２節 主な米国メディア企業のうち株式市場へ上場している会社の時価総額、

所有するコンテンツ及びそのコンテンツの強力度 

 

第１項 資本系列での類型分類及び各グループの時価総額 

 

第 1 節で示した再編を経たのちの、現在のメディア企業の類型を資本系列で整理すると以

下の通りとなった。 

なお時価総額は 2018 年 11 月 23 日現在の親会社のものである。 

 

表 6 資本系列でみたメディア企業の類型及び時価総額 

類型 会社名 主な子会社 時価総額（億ド

ル） 

同左順位 

通信企業 ベライゾン Oath 2,423 1 位 

通信企業 AT＆T 
ディレク TV、

タイムワーナー 
2,136 2 位 

ディストリビュ

ーション 

チャーターコミ

ュニケーション

ズ 

特になし 708 5 位 

ディストリビュ

ーション 
コムキャスト 

NBC ユニバーサ

ル、スカイ、

NBC 

1,697 3 位 

ディストリビュ

ーション 
バイアコム 

パラマウント映

画、MTV などケ

ーブルチャンネ

ル 

109 7 位 

地上波ネットワ

ーク 

CBS コーポレー

ション 
CBS 181 6 位 

コンテンツ 
ウォルトディズ

ニー 

２１世紀フォッ

クス、ピクサ

ー、マーベル、

ルーカスフィル

ム、ABC，FOX 

1,666 4 位 

 

メディア企業のなかでもっとも株式市場から高い評価を受けているのは通信系企業群の

ベライゾン及び AT＆T であった。ベライゾンはネット企業の Oath を子会社として所有

し、また AT＆T は衛星放送のディレク TV やワーナーメディアを所有する。 

ディストリビューション企業のコムキャストは国内向けケーブルテレビ企業でいながら

欧州の衛星放送会社スカイを買収し世界へ向けて展開しまた NBC やユニバーサルなどの

豊富なコンテンツを抱える。コンテンツ企業では多くのメジャーコンテンツ系企業を傘

下に収めているディズニーの評価も高かった。 
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逆に、ディストリビューションビジネスのみ展開しているチャーターは、米国でのブロ

ードバンド及び多チャンネル契約にてコムキャスト、AT＆T とトップを争っている企業

であるが 708 億ドルと同業のコムキャストの４５％程度の評価となっていた。 

他方、バイアコムと CBS コーポレーションの評価は低かった。この２社はもともと同じ

会社であり、２社の親会社（ナショナルアミューズメンツ）の財政難もあり市場での評

価も低かった。2018 年 12 月 8 日現在、この２社の統合というニュースが出ていた。 

なお、私が調査した限りにおいては、時価総額が 1,000 億ドルを超える企業において親

会社と同じ類型にカテゴライズされる会社のみでグループを形成している企業群は実質

なく、また主たる地上波ネットワーク局は、すべてメディア企業群の傘下企業となって

いた。（NBC（コムキャスト）、CBS（CBS コーポレーション）、ABC（ディズニー）、FOX（デ

ィズニー）） 

 

第２項 各企業群が所有するコンテンツ及びプレミアリーグの放映権について 

各資本系統がもつ主なコンテンツを表 7 に、2018 年 11 月現在までにおいて、世界での映画

興行収入ランキングの上位２０作品を表 8 と、全米における 2000 年から 2018 年までの興

行収入ランキングの各年年度１位の作品は表 9 に示す。 

世界での映画興行収入ランキングにおいては、ウォルトディズニーのコンテンツが２０タ

イトルのうち１３タイトルを占め、全米年代別興行収入１位作品についても１９タイトル

のうち１２タイトルを占めている。このほか、コムキャスト、AT＆T の作品も数件見つかっ

た。 

 

表 7 各メディア企業が持つコンテンツ及びプレミアリーグの放映権 

類型 会社名 主な子会社 主なコンテンツ 

通信企業 ベライゾン Oath 特になし 

通信企業 AT＆T 

ディレク TV、

ワーナーメディ

ア 

ハリーポッターシリーズ、ダンケ

ルク、オーシャンズシリーズ、ス

ーパーマンシリーズ、バットマン

シリーズ、ダーティハリーシリー

ズなど 

ディストリビュ

ーション 

チャーターコミ

ュニケーション

ズ 

特になし 特になし 

ディストリビュ

ーション（コン

テンツ＋ディス

トリビューショ

ンの垂直統合） 

コムキャスト 

NBC ユニバーサ

ル、スカイ、

NBC 

ジュラシックパーク、ジュラシ

ックワールド、ＥＴ、ジョーズ、

バックトゥザフューチャー、ミ

ニオンズ、怪盗クルー、ワイル

ドスピードなど 

★プレミアリーグ（NBC、NBCSN、

USA、Syfy、MSNBC、Bravo、E!、

Esquire,OxyGEn） 
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ディストリビュ

ーション（コン

テンツ＋ディス

トリビューショ

ンの垂直統合） 

バイアコム 

パラマウント映

画、MTV などケ

ーブルチャンネ

ル 

ミッションインポッシブル、イン

ディージョーンズ、MTV 音楽コン

テンツ、ニコロデオン子供番組な

ど 

地上波ネットワ

ーク 

CBS コーポレー

ション 
CBS 

ショウタイム、CBS オールアクセ

スの２つのストリーミングサービ

スをとおしてツインピークス、ス

タートレックディスカバリーなど 

コンテンツ 
ウォルトディズ

ニー 

２１世紀フォッ

クス、ピクサ

ー、マーベル、

ルーカスフィル

ム、ABC，FOX 

エイリアンシリーズ、Ｘ－ＭＥＮ

シリーズ、ウォールストリート、

アバター、タイタニックなど（２

０世紀フォックス）、トイストー

リー、ファインディングニモ、Ｍ

ｒ.インクレディブル、モンスタ

ーズインクなど（ピクサー）、ス

ターウォーズ（ルーカスフィル

ム）、スパイダーマン、アベンジ

ャーズなど（マーベル） 

 

表 8 世界での映画興行収入ランキング 

順位 タイトル 

興行収入 

（制作費） 

（億ドル） 

年度 スタジオ 親会社 

１ 
アバター 27.880 

（2.37） 
2009 

２０世紀フォック

ス 

ウォルトディズ

ニー 

２ 
タイタニック 21.875 

（2.00） 
1997 

２０世紀フォック

ス 

ウォルトディズ

ニー 

３ 
スターウォーズ・フ

ォースの覚醒 

20.682 

（2.00） 
2015 

ルーカスフィルム ウォルトディズ

ニー 

４ 

アベンジャーズ・イ

ンフィニティウォ

ー 

20.477 

（3.00） 
2018 

マーベル 

 

ウォルトディズ

ニー 

５ 
ジュラシックワー

ルド 

16.717 

(1.50) 
2015 

ユニバーサルスタ

ジオ 

コムキャスト 

６ 
アベンジャーズ 15.188 

（2.20） 
2012 

マーベル ウォルトディズ

ニー 

７ 
ワイルドスピード・

スカイミッション 

15.160 

（1.90） 
2015 

ユニバーサルスタ

ジオ 

コムキャスト 

 



22 
 

８ 

アベンジャーズ・エ

イジオブウルトロ

ン 

14.054 

（3.30） 
2015 

マーベル ウォルトディズ

ニー 

９ 
ブラックパンサー 13.469 

（2.00） 
2018 

マーベル ウォルトディズ

ニー 

１０ 
ハリーポッターと

死の秘宝 ２ 

13.415 

（2.50） 
2011 

ワーナーブラザー

ズ 

AT＆T 

１１ 

スターウォーズ・最

後のジェダイ 
13.325 

（3.17） 
2017 

ルーカスフィルム ウォルトディズ

ニー 

 

１２ 
ジュラシックワー

ルド・炎の王国 

13.049 

（1.70） 
2018 

ユニバーサルスタ

ジオ 

コムキャスト 

 

１３ 
アナと雪の女王 12.765 

（1.50） 
2013 

ウォルトディズニ

ー 

ウォルトディズ

ニー 

１４ 
美女と野獣 12.635 

（1.60） 
2017 

ウォルトディズニ

ー 

ウォルトディズ

ニー 

１５ 
インクレディブル・

ファミリー 

12.411 

（2.00） 
2018 

ピクサー ウォルトディズ

ニー 

１６ 
ワイルドスピード・

アイスブレイク 

12.360 

（2.5） 
2017 

ユニバーサルスタ

ジオ 

コムキャスト 

 

１７ 
アイアンマン３ 12.148 

（2.00） 

2013 

 

マーベル ウォルトディズ

ニー 

１８ 
ミニオンズ 11.594 

（0.74） 
2015 

ユニバーサルスタ

ジオ 

コムキャスト 

 

１９ 
シビルウォー・キャ

プテンアメリカ 

11.533 

（2.50） 
2016 

マーベル ウォルトディズ

ニー 

２０ 

トランスフォーマ

ー・ダークサイドム

ーン 

11.238 

（1.95） 
2011 

パラマウント映画 バイアコム 

 

 

表 9 全米年代別興行収入１位作品 

年度 タイトル 

興行収入 

（制作費） 

（億ドル） 

スタジオ 親会社 

2018 
ブラックパンサー 7.00 

（2.00） 

マーベル ウォルトディズニー 

2017 
スターウォーズ・最

後のジェダイ 

6.20 

(3.17) 

ルーカスフィルム ウォルトディズニー 

 

2016 ローグワン・スター 5.32 ルーカスフィルム ウォルトディズニー 
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ウォーズ・ストーリ

ー 

（2.00） 

2015 
スターウォーズ・フ

ォースの覚醒 

9.35 

（2.00） 

ルーカスフィルム ウォルトディズニー 

2014 
アメリカンスナイ

パー 

3.50 

（0.58） 

ワーナーブラザー

ズ 

AT＆T 

 

2013 
ハンガーゲーム２ 4.24 

（1.30） 

ライオンズゲート 

（カナダ） 

ライオンズゲート 

2012 
アベンジャーズ 6.23 

（2.20） 

マーベル ウォルトディズニー 

2011 
ハリーポッターと

死の秘宝 ２ 

3.81 

（2.50） 

ワーナーブラザー

ズ 

AT＆T 

2010 
トイストーリー３ 4.15 

（2.00） 

ピクサー 

 

ウォルトディズニー 

2009 
アバター 

 

7.60 

（2.37） 

２０世紀フォック

ス 

ウォルトディズニー 

2008 
ダークナイト 5.34 

（1.80） 

ワーナーブラザー

ズ 

AT＆T 

2007 
スパイダーマン３ 3.36 

（2.50） 

マーベル ウォルトディズニー 

 

2006 

パイレーツオブカ

リビアン・デットマ

ンズチェスト 

4.23 

（3.00） 

ジェリーブラッカ

イマー 

 

ウォルトディズニー 

2005 
スターウォーズ・エ

ピソード３ 

3.80 

（1.13） 

ルーカスフィルム 

 

ウォルトディズニー 

2004 
シュレック２ 4.36 

（1.25） 

ドリームワークス

アニメーション 

コムキャスト 

 

2003 
ファインディング

ニモ 

3.80 

（0.94） 

ピクサー ウォルトディズニー 

2002 
スパイダーマン 

 

4.03 

（2.50） 

マーベル ウォルトディズニー 

2001 
ハリーポッターと

賢者の石 

3.17 

（1.30） 

ワーナーブラザー

ズ 

AT＆T 

2000 
グリンチ 2.60 

（0.75） 

ユニバーサルスタ

ジオ 

コムキャスト 

 

 

第３節 主な米国の通信企業及びディストリビューション企業が持つユーザー数 

米国内において、ユーザー向けにビジネスを展開する主な通信企業及びディストリビュー

ション企業がもつユーザー数は、米国のリサーチ会社である Leichtman research Group が

公表した資料（通信系企業群及びディストリビューション企業群が持つユーザー数のラン
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キング）によると、表 10 及び表 11 のとおりでブロードバンド契約数はコムキャストが最

も多く約 2,700 万件、ペイテレビ契約数もコムキャストが最も多く約 2,200 万件となって

いた。このうち、主なペイテレビの月額料金を表 12 に示す。 

また、これ以外の指標として、通信企業は携帯電話契約件数及び傘下のケーブルテレビ局

がもつ契約数を表 13 及び表 14 に示す。（いずれも 2017 年度アニュアルレポートより） 

表 10 ブロードバンド契約数 

会社名 契約数（2018 年第 3四半期末） 四半期での伸び 

ケーブルテレビ会社   

Comcast 26,872,000 363,000 

Charter 24,930,000 308,000 

Cox 5,040,000 20,000 

Altice 4,096,300 14,200 

Mediacom 1,260,000 9,000 

WOW 755,100 7,300 

Cable ONE 660,799 6,923 

Total top Cable 63,614,199 728,423 

電話会社   

AT＆T 15,746,000 △26,000 

Verizon 6,958,000 2,000 

CenturyLink 5,435,000 △71,000 

Frontier 3,802,000 △61,000 

Windstream 1,015,000 8,300 

Consolidated 781,912 △1,974 

Cincinnati Bell 310,700 200 

Total top Telco 34,048,612 △149,474 

Total Top Broadband 97,662,811 578,949 

 

表 11 ペイテレビ契約数 

会社名 契約数（2018 年第 3四半期末） 四半期での伸び 

ケーブルテレビ会社   

Comcast 22,015,000 △106,000 

Charter 16,628,000 △54,000 

Cox 4,035,000 △30,000 

Altice 3,322,800 △28,100 

Mediacom 793,000 △15,000 

Cable ONE 328,921 △11,191 

Total top Cable 47,122,721 △244,291 

衛星放送   

DIREC TV  19,625,000 △359,000 
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DISH TV 10,286,000 △367,000 

Total DBS 29,911,000 △726,000 

電話会社   

Verizon FiOS 4,497,000 △63,000 

AT＆T U-verse 3,693,000 13,000 

Frontier 873,000 △29,000 

Total top Phone 9,063,000 △79,000 

VMVPD   

Sling TV 2,370,000 26,000 

DIRECTV NOW 1,858,000 49,000 

Total top VMVPD 4,228,000 75,000 

Total top Providers 90,324,721 △974,291 

 

表 12 主なペイテレビの月額料金 

会社名 ブランド 月額料金 

Comcast Xfinity 
49.99～114.99 ドル 

（140～260 チャンネル） 

Charter Spectrum 44.99（125 チャンネル） 

DIREC TV  
35～110 ドル（初年度）２

年目以降は 78～181 ドル 

 

表 13 通信企業の携帯契約件数 

会社名 携帯電話契約件数（単位百万件：全世界） 

ベライゾン 116 

AT&T 156 

 

表 14 通信企業、ディストリビューシ企業主要子会社のケーブル・衛星事業の契約件数 

親会社 子会社 業種 ブランド 契約件数（百万

件） 

AT&T ワーナーメディ

ア 

ケーブル、衛星

チャンネル 

HBO＊ 137 

TBS＊ 91.5 

OTT HBONOW 5 

コムキャスト SKY 衛星放送局 SKY 26.515 

＊HBO、TBS：主要なケーブルテレビ局や衛星放送会社のプレミアムチャンネルとして契約をされるチャンネルであるた

め、実際自らペイテレビの契約を締結するビジネスモデルではない。 

契約件数は、ワーナーメディアは 2017 年度アニュアルレポートより、SKY は 2018 年 6 月現在会社発表数値 

 

第４節 米国の代表的なテクノロジー企業群について 

インターネットを介したビジネスモデルにより世界的に影響力を及ぼしている企業うち代



26 
 

表的な企業群を、「ＧＡＦＡ」としてひとくくりにする言葉が広がっている。ＧＡＦＡとは

「グーグル」、「アップル」、「フェイスブック」、「アマゾン」の４つのテクノロジー企業の頭

文字をとったものである。 

スコット・ギャロウェイ著「ＧＡＦＡ」によると、この４つの企業は「売上税を払うのを拒

否し、従業員の待遇が悪く、何万という仕事を消滅させながら、事業改革の神と崇められて

いる小売業者」（アマゾン）、「国内のテロリズムについての情報を連邦政府の捜査にも提供

せず、その思想に共鳴する宗教じみた熱狂的ファンに支えられるコンピュータ企業」（アッ

プル）、「あなたの子どもたちの何千枚もの写真を分析し、携帯電話を盗聴器として使用し、

その情報をフォーチュン５００企業に売りつけるソーシャル・メディア企業」（フェイスブ

ック）、「メディアで最も実入りのいい検索分野で９０パーセントのシェアを占めながら、

せっせと訴訟とロビー活動に励んで、独占禁止法の適用を逃れている広告配信プラットフ

ォーム」（グーグル）という側面を持ちながらも、我々ユーザーはこれらの企業のサービス

を利用することで、「最もプライベートな領域への侵入を無防備に許している。営利目的で

使用されていることを知りながら、自らの最新の個人情報を漏らしている」のである。 

そこまで我々の「人間心理の奥深くまで」入り込むことに成功したこれらテクノロジー企

業群は、我々の生活におけるあらゆるシーンで活用されることとなり、特に情報収集や余

暇の時間において、これまで旧メディアに接触していた時間を確実に奪っている。 

メディアまたはエンタテインメントという切り口で検討するうえで、この４企業にネット

フリックスも加えた５企業をここでいうテクノロジー企業群の事例として扱う。各社のお

いたちは以下のとおりであった。 

 

表 15 米国の代表的なテクノロジー企業群について 

 グーグル アップル 
フェイス

ブック 
アマゾン 

ネットフリ

ックス 

サービス内容 

インターネ

ット検索エ

ンジン 

PC メーカー ソ ー シ ャ

ル・メディ

ア事業 

Ｅコマースプ

ラットフォー

ム事業 

有料動画配

信事業 

創業年 1998年 9月 1976 年 4 月 2004年4月 1994 年 7 月 1997 年 8 月 

主な創業者 

ラリー・ペ

イジ 

スティーブ・

ジョブズ 

マーク・ザ

ッ カ ー バ

ーグ 

ジェフ・ベゾ

ス 

リード・ヘイ

スティング

ス 

時価総額

(11/23 現在) 

6,659.34

億ドル 

8,175.84 億

ドル 

3,164.76

億ドル 

7,344.60 億

ドル 

1,128.67 億

ドル 

ユーザー(直近

公表数値) 

月間１０億

人以上が利

用するサー

ビスが７つ 

2 億 1772 万

台（iPhone：

年間） 

22 億 7000

万（9 月３

０ 日 現 在 

月 間 ア ク

ティブ） 

1 億アカウン

ト(プライム

会員) 

1 億 3000 万

人 

主な収益モデル 広告 機器販売 広告 ネット通販 有料配信 

運営する動画 YouTube なし サイト内 プライムビデ ネットフリ
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メディア （appleTV：

STB） 

での配信 オ ックス 

 

アップルはＰＣメーカーとしてスタートしていることもあり創業は 1970 年代と古いが、そ

れ以外の会社は 1994 年以降に創業されていた。時価総額は 11 月 23 日の終値をヤフーファ

イナンスから検索した。ヤフーファイナンスで掲載されているナスダック及びニューヨー

ク市場の時価総額ランキングでは、11 月 23 日現在、1 位がアップル、３位がアマゾン、４

位グーグル(議決権あり、なし合計)、９位フェイスブック、ネットフリックスは６２位であ

った。このランキングには、上述したトラディショナルなメディア企業群もランクインし

ており、ベライゾン（２０位：2,423 億ドル）、AT＆T（２６位：2,136 億ドル）、コムキャス

ト（３９位：1,697 億ドル）、ウォルトディズニー（４１位：1,666 億ドル）、タイムワーナ

ー（１１１位：765 億ドル）、チャーター（１２４位：708 億ドル）、タイムワーナーケーブ

ル（１５４位：596 億ドル）、２１世紀フォックス（１８１位：517 億ドル、２４４位：388

億ドル 議決権あり、なし）、CBS（４９０位：181 億ドル）、バイアコム（７３８位：109 億

ドル）となっていた。 

この時価総額からは、テクノロジー企業群は株式市場の評価が高く、相対的にトラディシ

ョナルなメディア企業群の評価は低かった。 

 

第５節 米国の代表的なテクノロジー企業のＭ＆Ａの実例及び今後の戦略につい

て 

テクノロジー企業群のうち、旧メディアの主な各類型（通信企業、ディストリビューション

企業、地上波ネットワーク企業、新聞企業、コンテンツ企業）の収益源である広告及びコン

テンツ収入を奪う可能性のあるグーグル、アマゾン、フェイスブックの３社について、これ

までどのような買収を行ってきたのか、そして今後なにをしようとしているのかを各会社

が発表している範囲で調査した結果は以下のとおりとなった。 

 

第１項 グーグル 

2018年7月2日の日経新聞電子版によると、「この１０年間で発表したＭ＆Ａは２００件近

くに上る。」その主要なものは以下の通りであった。 

 

表 16 グーグルによる主な買収企業 

会社名 買収年度 買収金額 業種 備考 

Youtube 2006 年 １７億ドル ネット動画プラ

ットフォーム 

ネットでの動画

視聴による広告

モデルの構築 

ダブルクリック 2007 年 ３１億ドル デジタル広告 アドエクスチェ

ンジの運用成功 
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モトローラモビ

リティ 

2012 年 １２５億ドル 携帯電話機メー

カー 

2014 年にレノ

ボ社へ２９億ド

ルで売却 

ウェイズ 2013 年 １１.５億ドル 交通データ グーグルマップ

の機能改善 

ネストラボ 2014 年 ３５億ドル スマート温度コ

ントロール等 

家庭用ＩＯＴ事

業へ進出 

ディープマイン

ド 

2014 年 ６.５億ドル 深層学習 人工知能 

 

 

またグーグルは｛Ｘ｝と呼ばれるプロジェクトを発表していた。 

表 17 グーグルが発表しているプロジェクト 

プロジェクト名 内容 

SELF DRIVING CAR ロボットカー 

DELIVERY DRONES 無人配達ドローン 

INTERNET BALLOONS 成層圏まで飛ばして過疎地のネットワーク

環境をつくるバルーン 

LIFE SCIENCE 血糖値を管理するコンタクトレンズなど 

SMART GLASSES ＡＲヘッドマウントディスプレイ 

ENERGY KITES 空中風力発電 

SALT-BASED ENERGY STORAGE 溶融塩による次世代エネルギー貯蓄 

SEAWATER FUEL カーボンニュートラルな新しい燃料の開発 

FREE SPACE OPTICS 光ファイバーより低コストな自由空間光通

信 

GEOTHERMAL ENERGY 地熱エネルギー 

CYBERSECURITY サイバーセキュリティ 

AI AND MACHINE LEARNING ＡＩ そして 機械学習 

LEARNING ROBOTS 学んで成長するロボット 

GOOGLE HOME グーグルホーム 

 

第２項 アマゾン 

アマゾンが行った買収のうち、主要なものは次の通りであった。 

 

表 18 アマゾンの主な買収先 

会社名 買収年度 買収金額 業種 備考 

Whole Foods 

Market 
2017 年 １３７億ドル 

食品スーパーチ

ェーン 

アマゾン最大の

M＆A 
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Zappos 2009 年 １２億ドル 
ＥＣ（靴・アパ

レル） 

感動顧客サービ

ス 

Twitch 2014 年 １０億ドル 
ゲーム配信サイ

ト 

ｅスポーツ 

Kiva System 2014 年 ８億ドル 
ＩＯＴ（ロボッ

ト） 

倉庫ロボットで

倉庫効率化 

Souq.com 2017 年 ７億ドル 

ＥＣ アラブ世界最大

のオンラインシ

ョップ 

SNAP TELL 2009 年 未公表 

ＡＩ 画像認識技術を

使ったマーケテ

ィング 

ワシントンポス

ト 
2013 年 

２億５０００万

ドル 

新聞社 ジェフ・ベゾス

による買収 

 

表 19 アマゾンが 2017 年、2018 年で買収した会社 

会社名 買収年度 買収金額 業種 備考 

Pill pack 2018 年 １０億ドル ＥＣ オンライン薬局 

RING 2018 年 １１億ドル 
スマート監視カ

メラ 

モニター付きド

アホン独占企業 

Blink 2017 年 ９０００万ドル 
ワイヤレス防犯

カメラ 

エネルギー効率

に優れた半導体 

BODY LABS 2017 年 

未公表（５００

０～７０００万

ドルと推定） 

３Ｄ身体測定 カメラ付きアマ

ゾンエコーでの

ファッションア

シスト 

 

第３項 フェイスブック 

フェイスブックが行った買収のうち主なものは以下の通りであった。 

2018 年 11 月現在、創業以来８２社の買収を行ってきた。 

 

表 20 フェイスブックが買収した主な企業 

会社名 買収年度 買収金額 業種 備考 

WhatsApp 2014 年 ２２０億ドル スマホ向けチャ

ットアプリ 

SnapChat 買収

失敗による 

OculusVR 2014 年 ２０億ドル VR ヘッドセッ

トメーカー 
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Instagram 2012 年 １０億ドル 写真投稿 SNS MAU１０億人突

破（2018 年 6

月 20 日発表） 

 

いずれの会社も、旧メディア企業を買収した例はひとつもない。唯一あるのが、アマゾン

の創業者であるジェフ・ベゾス個人によるワシントンポストの買収のみであった。 

 

第４項 各社に共通した戦略について 

スコット・ギャロウェイ著ＧＡＦＡによると、ＧＡＦＡ４企業に共通する８つの要素をま

とめており、それは、１）商品の差別化、２）ビジョンへの投資、３）世界展開、４）好

感度、５）垂直統合、６）AI、７）キャリアの箔づけになる、８）地の利であるとしてい

た。 

このうち、この企業群の M&A 戦略に関連するであろう１）商品の差別化、２）ビジョンへ

の投資、３）世界展開、５）垂直統合、６）AI に関して以下のことがわかった。 

商品の差別化とは、「グーグルは優れた検索エンジン」、「アップルは iPhone」、「フェ

イスブックは誰もが参加しているネットワーク効果」、「アマゾンは１クリックで２日以

内に製品が届くサービス」ということが分かった。これらは実体のあるイノベーションで

ありこのような差別化ができていない他社の商品は、高額な広告に頼らざるを得ない。 

ビジョンへの投資とは、以下に示す各社のビジョンに反れることなく企業のもつリソース

を投資することで、各社はいずれもこの戦略を行っていることがわかった。各社のビジョ

ンであるが、グーグルは「地球上の情報を整理する」、フェイスブックは「世界をつな

ぐ」、アマゾンは「地球上で最も豊富な品揃え」と「地球上で最も顧客を大切にする会

社」である。この戦略に沿り、じっくりとそこに資金を掛け、より多くのイノベーション

を生むことでこの４社は他社にない競争上の強みを生んだことがわかった。 

世界展開とは、国境を越えて世界の人にアピールできる製品を持つことを意味する。この

製品をもつ 4 社がアメリカ以外で上げた収益の割合はアップル（65%）、フェイスブック

（54%）、グーグル（53%）、アマゾン（32%）と海外割合が大きいことがわかった。 

垂直統合とは、製品を調達するところからユーザーに届けるところまでのすべてをコント

ロールすること指すが、そこで重要なのは「流通をコントロール」できているかというこ

とである。流通をコントロールするとは、どんな製品が売れ、それはいつ、どこで誰が購

入したのかということを知ることであり、ユーザーと直接つながることである。つまりイ

ンターネット上の店舗か実店舗かという形式に拘らずユーザーの購入履歴を知るための店

舗を持つことが重要であり、店舗を持つコストを考えたとしてもそれは広告によるマーケ

ティングコストよりも効率的な効果があることがわかった。 

AI とは、数学的最適化によってほんの一瞬で顧客の個人的なニーズを予測するテクノロジ

ーである。それは人間がテクノロジー企業のサービスを使う際にインプットした膨大なデ

ータを学習し、それをアルゴリズム的に記録することによって成長する。それに加えてユ

ーザーがそのプラットフォームを使うたびに結果が向上し、他のユーザーや将来の顧客の

為にもなり、その結果、メディア企業がその指標として用いていた視聴率等の標本と統計

は陳腐化した。AI は世界中のすべての店について、すべての客の買い物パターンを追跡し、
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分析できるテクノロジーあることがわかった。AI にとってはデータが最強の武器なのであ

る。 

 

第６節 米国におけるインターネットを通した動画サービスの現状 

 

第１項 YouTube（グーグル）の無料広告型動画配信について 

グーグルが行っている動画配信ビジネスは YouTube を使った無料広告型配信である。

YouTube は現在月間のアクティブユーザーが１０億人を超えることが 2017 年度のアニュア

ルレポートで公表されていた。 

それを支える MCN（マルチチャンネルネットワーク）について以下記載する。 

YouTube において、動画視聴による広告費のレベニューシェアを受けることでビジネスをし

ている個人は、一般にユーチューバーと呼ばれている。そのビジネスをさらに大きくして

いるのが MCN（マルチチャンネルネットワーク）業者の存在であった。MCN とは、有能なユ

ーチューバーを育成または開拓し、彼らの制作をサポートすることでオリジナルコンテン

ツを制作し、それをチャンネル登録者に視聴させることにより広告を消費して大きな収益

を上げている業者のことをいう。その収益は YouTube 本体、MCN 及びユーチューバーでシェ

アされる。日本において MCN はユーチューバーのマネジメントをする会社として認知され

ており、最大手はＵＵＵＭという会社であった。つまり MCN は、番組を企画し、制作し、編

集し、配信するという流れを一気通貫で行う会社であり、それに広告やタイアップを付け

るという営業もする、いわば小さなメディア企業であると言える。 

YouTube に代表される無料広告配信モデルにおいては、ディズニーなど有名メジャースタ

ジオはじめ、日本テレビ、TBS、フジテレビなど日本の地上波も公式チャンネルを持って

いるが、いずれも広告のレベニューシェアを目的としたものではなく、地上波での放送を

視聴してもらうための宣伝行為の範囲であった。そのため掲載されているコンテンツは、

前回放送した番組のダイジェストと次の放送の宣伝といういずれも短い尺のものが基本で

あり、このようなメディア企業群は基本的に YouTube にはコンテンツを提供していなかっ

た。しかしながら民放キー局が出資をしているＡｂｅｍａＴＶ及びＴｖｅｒは例外として

存在していた。 

ＡｂｅｍａＴＶは、サイバーエージェント（６０％）とテレビ朝日（４０％）の合弁会社

であり、地上波テレビ局が経営及びコンテンツ制作、提供に積極的参画している唯一の無

料広告配信モデルである。ＡｂｅｍａＴＶは番組表に従ったリニア配信を行っており、チ

ャンネル数が多い事と伝送路がインターネットである事以外は地上波放送、ＢＳ放送とま

ったく同じビジネスモデルである。 

他方、Ｔｖｅｒは電通を筆頭株主として、地上波キー局、博報堂、アサツーディ・ケイ及

び東急エージェンシーが出資するプレゼントキャスト社が運営している無料広告配信モデ

ルである。Ｔｖｅｒは、前回の放送をキャッチアップさせることで、次回の視聴を促すた

めの「キャッチアップサービス(プレゼントキャスト社ホームページより)」であり、概ね

放送終了後１週間だけアーカイブが無料視聴できる。日本においては、インターネットに

おいて地上波コンテンツを合法的に無料で視聴できる唯一のプラットフォームであるが、

配信期間内であれば、好きな時間に好きなデバイスで視聴できることから、年々テレビへ
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の接触時間を下げインターネットへの接触時間を上げている１０代から３０代の世代にお

いてはテレビコンテンツを視聴するための「ファーストウィンドウ」になっていた。 

上記により、インターネットを伝送路とした「有料配信モデル」及び「無料広告配信モデ

ル」におけるコンテンツの傾向の違いは以下のように整理される。 

 

 

表 21 動画配信モデルの概要 

 有料配信モデル 無料広告配信モデル 

配分原資 ユーザーからの会費 広告 

オリジナルコンテンツ制作 ＰＦ毎に考え方が異なる 積極的（Ｔｖｅｒ除く） 

強力なコンテンツ制作者 メジャースタジオ 
MCN/ユーチューバー（Ａｂ

ｅｍａＴＶ除く） 

コンテンツの尺 長尺が多い傾向 
短尺が多い傾向（Ａｂｅｍ

ａＴＶ、Ｔｖｅｒ除く） 

コンテンツの出演者 芸能人 ユーチューバー・芸能人 

今後の方向性 

ＰＦ運営会社のコンテンツ

中心となっていく傾向（ク

ローズド化） 

視聴数を稼げるコンテンツ

の開発（オープン化） 

チャンネルへの会員登録 あり 
あり（ＡｂｅｍａＴＶ、Ｔ

ｖｅｒ除く） 

 

 

第２項 アマゾンのコンテンツを使った顧客開発戦略 

アマゾンが発表した 2018 年度第 3 四半期の決算報告（ＦＯＲＭ １０－Ｑ）によると、

全体の売上高は 1,605 億ドル（前年同期 1,174 億ドル）、そのうちサブスクリプションサ

ービス収入はおよそ 102 億ドル（同 65 億ドル）であった。このサブスクリプションサー

ビスはいわゆる「アマゾンプライム」の会費であり、これを払えばアマゾンプライム会員

となり「プライムビデオ」の視聴が可能となる。また、アマゾンが 2016 年以降日本にお

いてリリースしたコンテンツは日本のテレビ局やメジャーな映画会社から購入した作品が

殆どであるが、アマゾン自体が制作に関わった「オリジナル番組」も増えており、それは

我々地上波番組を制作した経験のある側からすると、出演している芸能人、演出内容とも

に「地上波番組レベル」のものとなっている。2018 年 12 月 3 日現在、日本のアマゾンプ

ライムビデオに掲載されているオリジナルコンテンツは、日本オリジナルＴＶ番組（バラ

エティ）４８本、日本オリジナルＴＶ番組（ドラマ）１５本、ＵＳオリジナルＴＶ番組

（字幕版）５６本、同(吹替版)５２本、ＵＳオリジナルキッズＴＶ番組（吹替版）３６

本、ＵＳオリジナルキッズＴＶ番組（英語版）３本となっていた。また、アマゾンは 2018

年 6 月 7 日自社のホームページにてイングランドプレミアリーグの放送権料を購入し年間

２０試合を３年間放送すると発表した。 

米国の市場調査会社 CIRP（コンシューマー・インテリジェンス・リサー

チ・パートナーズ）が 2018 年 10 月 16 日にリリースしたレポートによると、「AMAZON 
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Prime has 97 million US members. These shoppers continue to spend on averaGE 

about $1,400 per year, compared to about $600 per year for non-member 

customers.」（アマゾンプライムは 9,700 万人の米国メンバーを持っている。非会員は年

間 600 ドル程度の買い物額であるが、このメンバーは年間 1,400 ドルの買い物をする。）

つまり単純に計算するとプライム会員は非会員の 2.3 倍の買い物をするということであっ

た。また同レポートは、「As of September 30, 2018, CIRP estimates that in The US, 61% of 

AMAZON customers are Prime members.」（2018 年 9 月 30 日現在、CIRP はアマゾンの顧客の

うち６１％はプライムメンバーだと見積もる。）としており、その売上は単純計算ではあるが、年間

換算で 1,358 億ドル（=1,400 ドル×9,700 万人）に達する規模であった。非会員は同様に 372 億ド

ル（=600 ドル×9,700÷61％×39％）となり、米国全体のアマゾンの売上の 78.5％がアマゾンプラ

イム会員からの売上ということになった。 

全世界でアマゾンプライムの会員は１億人を超え、それはネットフリックスの 2018 年第３

四半期発表の会員規模（米国：56,957 千人、それ以外の地域 73,465 千人、合計 1億 3,042

万人(有料会員)を少なくとも米国ではうわまわっていた。 

 

第３項 ネットフリックスの成長戦略について 

ネットフリックスは図10のグラフが示す通り米国の国内でのシェアをケーブルテレビユー

ザーから奪うことによって確保してきた。2014 年以降、本格的にヨーロッパや日本へ進出

を果たし、特にヨーロッパではシェアを広げ、2018 年現在全世界に 1 億 3,000 万人を超え

るユーザーをもつことになった。ネットフリックスの成長戦略において、その中枢を担う

戦略はオリジナルコンテンツを制作する「コンテンツ戦略」であるが、ネットフリックのア

ニュアルレポートにより公表されている過去５年間の経営成績は以下の通りであった。 

図 4 のとおり、ネットフリックスの売上高は過去 5 年間毎年増収であり、営業利益も 2013

年の 2.3 億ドルから 2017 年 8.4 億ドルと成長をしていた。しかし、営業キャッシュ・フロ

ー（営業ＣＦ）で見てみると、2013 年から毎年悪化し、2015 年以降、赤字となっていた。

営業キャッシュ・フローとフリーキャッシュフロー（ＦＣＦ）はほぼ同じ動きをしているこ

とから、設備投資によるキャッシュアウトではなく、営業活動による段階でのキャッシュ

アウトが影響していることが分かった。その大きな要因として考えられるのが上記グラフ

にある「コンテンツ投資」である。それが営業キャッシュ・フローにどのように影響してい

るのかを解説するために図 5 に示した。 

図 5 が示すとおり、営業キャッシュ・フローへ影響を及ぼす「コンテンツ償却額とコンテ

ンツ投資額の差額」が大きくマイナスであり、その額は営業利益の額を上回るマイナスイ

ンパクトがあることから、損益計算書上は営業利益を確保しながらも、それを上回るコン

テンツ投資を行っていることが分かった。 
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図 4 ネットフリックスの経営成績 

 

 

図 5 ネットフリックスのコンテンツ投資とキャッシュ・フローの関係 
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また、そのコンテンツ戦略を支えるためには営業キャッシュ・フローのマイナスを埋める

ための財務戦略が必要であり、それを図 6 にて示した。 

図 6 より、フリーキャッシュフロー（ＦＣＦ）のマイナスを、新規借入を起こすとによって

補てんしていることが分かった。2015 年には、新規借入の額を前年度までの４億ドル程度

から１５億ドルと、３倍程度に増加させていた。2014 年頃以降ヨーロッパをはじめ、日本

へも進出を果たしており、その投資に資金が必要だったこともここから推定される。 

また、ネットフリックスの財務レバレッジによる収益拡大の要因となる総資本（営業）利益

率（ＲＯＡ）と借入金利の関係は以下図 7 の通りであった。ネットフリックスは、損益計算

書上は営業利益を確保しその健全性を維持することによってその拡大戦略に必要な資金調

達を外部借入で実現しているが、その借入の金利率は、財務レバレッジ好循環の計算式を

因数分解したかたちで証明される「ＲＯＡ（総資本利益率）が借入金利率を上回る水準」に

設定されていなかった。しかしながら、ＲＯＡと借入金利率の差異は年々縮まり、ついに

2017 年度中にＲＯＡが金利率を上回ることとなった。 

 

 
図 6 ネットフリックスの財務戦略 
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図 7 ネットフリックスの財務レバレッジ 

 

サブスクリプションビジネスで大切なのはサブスクライバーをより多く集め、そしてその

離脱を防ぐことである。そのための戦略として取るべきことは、ＲＯＡを気にすることで

はなく、会員ゼロの段階からフルスロットルでコンテンツとプロモーションに莫大なコス

トを掛け続けることである。もし、会社の健全性や成長性を利益で測ろうとすると、いっこ

うに適正な財務分析の結果が出ないため今後とるべき戦略を見間違える危険性がある。そ

のためここでは、以下のとおりＲＯＡの代わりに「売上高」を、借入金利の代わりに「長期

借入金残高」を置くことでその効果を調べた。図 8 が示す通り、長期借入金が増加すると、

売上高も拡大していた。また営業利益も 2016 年から 2017 年、2017 年から 2018 年（年換

算）と各２倍以上の増益、2016 年から 2018 年（年換算）ではおよそ５倍弱の増益となって

いた。2013 年から 2015 年頃までの当初は、図 7による財務レバレッジの好循環の論理に反

しながらも成長を続け、サブスクライバーの増加による売上高の増収率が大きく上がった

2016 年を過ぎた時点で、ＲＯＡが借入金利率を超え、営業利益の増益割合も上がってきて

いた。 
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図 8 ネットフリックスの借入金と経営成績の関係 

 

今後であるが、2018 年度は第３四半期までに１９億ドルの新規借入を行っていたが、2017

年度の３０億ドルの新規借入には及んでいない。このことから、2018 年度以降、ネットフ

リックスの成長戦略を下支えする財務戦略がどのようになるのかは経過を追っていく必要

がある。また、今後その成長が鈍化した際にはどのような戦略に変えていくのか。そこにも

今後の日本のメディアが採るべき戦略のヒントが隠されている。 

なお、ネットフリックスは 2017 年にコミック出版大手のミラーワールドを買収し、コミッ

ク出版事業とともに、その原作を使った映画化の予定を 2018 年 7 月に公開した。ネットフ

リックスが企業買収をしたのは、創業２０年でこの１件のみであるが、これはメディア企

業の買収というより、原作の使用権利を持つ出版社の買収と考えられ、古くから存在する

メディア企業との再編とは異なるものであった。 

最後に、メリルリンチが 2018 年 5 月に取引のある機関投資家へリリースしたネットフリッ

クスに関してのレポートによると、諸条件が整えば、2030 年におけるネットフリックスの

世界でのユーザー数は 3 億 6,000 万人（米国で 8,000 万人、中国を除くそれ以外の地域で

2 億 8,000 万人）に達する見込みであるとしていた。その際、価格、マージン、５Ｇ、イン

ドの４つのキーポイントがあり、また、2014 年に進出したフランスで苦戦をしていたが、

現地の言語を使ったオリジナルコンテンツを制作し投入することで、アマゾンプライムの

およそ５倍（２５％）の利用率を達成しているとも記載されていた。 

なお、メリルリンチ日本証券の資料によると、ネットフリックスのコンテンツ制作費（損益

ベース）はメディア企業及びテクノロジー企業含め世界第４位であることがわかった。 
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図 9 メディア企業及びテクノロジー企業のコンテンツ制作費 

 

 

第４項 VMVPD 企業群について 

2015 年ころから、主に衛星放送、インターネット配信会社が始めたサービスに VMVPD

（virtual Multichannel Video Programming Distributors）がある。これは、地上波、ケ

ーブル回線、衛星などこれまでテレビ事業で必要であったディストリビューション機能を

もった企業の総称であるＭＶＰＤに、インターネットを介して同じサービスができるとい

う意味の「virtual」をくっつけたサービス名称である。このサービスに加入すると、イン

ターネット上にある各 VMVPD 会社のプラットフォームを介して、地上波、衛星、インター

ネット等で放送ないし配信されたコンテンツを視聴することができる。つまり伝送路問わ

ずリニアに放送ないし配信されているコンテンツが、サイマル放送でこの VMVPD プラット

フォームでも視聴できるということである。ユーザーにとっては、その VMVPD との契約は、

その業者が集めるコンテンツがユーザーの好みに合うならば、通信デバイスでの場所を選

ばない視聴はもとより、無駄なザッピングや番組量の多さの影響で、観たい番組の検索が

困難なケーブルテレビ等ディストリビューション業者との契約と比べ利便性が極めて高い。

米国でこのサービスは以下のとおりの概要で運営されていた。そのうち衛星放送のＤＩＳ

Ｈ ＮＥＴＷＯＲＫＳ（スリングというブランドで VMVPD サービスを展開）、同じく衛星放

送のディレクＴＶ（同ディレクＴＶ ＮＯＷ）は、いまのところ衛星チャンネルユーザ―の

減少規模を補てんするかたちでユーザーをのばしていた。 

 

表 22 VMVPD 企業群 

 Sling TV DirecTV NOW Youtube TV Hulu with 

Live TV 

Playstation 

VUE 

サービス提 DISH AT＆T Google Hulu SONY 
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供会社 NETWORKS 

サービス開

始 

2015 年 2016 年 2017 年 2017 年 2015 年 

加入者数

（直近会社

発表） 

２３７万件 

（３Ｑリリ

ース） 

１８５．８

万件（３Ｑ

リリース） 

約８０万件

（7 月発

表） 

１００万人

超（9/18 リ

リース） 

５０万件程

度 

チャンネル

数 

１１７ １９０ ８１ ６２ ９８ 

月額（ド

ル） 

２５＋ ４０～７５ ４０＋ ３９.９９ ４４.９９～

７９.９９＋ 

 

第５項 コードカッティング 

2010 年以降、米国で「コードカッティング」現象が起こっていた。そもそも「コードカッ

ティング」とは、ケーブルテレビの契約者がその契約をネットフリックスなどの OTT 業者

へ切り替える現象をいうが、ここ最近になって衛星放送会社の契約に関しても、契約をイ

ンターネット経由で配信する OTT や VMVPD 会社へ切り替える現象も起こっていた。コード

カッティングについて市場調査をした米国の統計ポータル「Ｓｔａｔｉｓｔａ」が発表し

たケーブルテレビユーザー数とネットフリックスユーザー数のグラフを示すと以下の通り

となった。 

 

 

図 10 米国におけるコードカッティングの状況 

 

図 10 のとおり、2017 年に米国内においては、ネットフリックスユーザー数がケーブルテ

レビユーザー数を超えていた。 
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日経新聞電子版の記事（2018 年 8 月 16 日朝刊：小池良次氏）によると、「ケーブルテレ

ビ（ＣＡＴＶ）最大手の米コムキャストは、最新の決算でケーブル経由の動画サービス加

入者が１４万件減少したと報告した。ブライアン・ロバーツ最高経営責任者（ＣＥＯ）は

「（ネット放送との）競争から加入者が減少することは予想済み」と強気の姿勢を崩さな

かったものの、加入者増の具体策を示せなかった。」また、「影響は最大手のコムキャス

トだけにとどまらず、同２位のチャーターコミュニケーションズも同期の加入者が７万３

０００件減少しており、ＣＡＴＶ業界全体に影響が広がっている。」とのことで、「コー

ドカッティング」現象は止まることはなかった。 

また、2015 年頃から立ち上がった VMVPD サービスに関しても、このコードカッティング現

象に影響を及ぼし始めた。同記事によると、VMVPD サービスを展開している「ディレクＴＶ

ナウで１８年第２四半期に３４万２０００件の新規加入者を獲得した米 AT＆T も苦しい立

場に変わりはない。ブロードバンドを使ったＣＡＴＶサービス（ユーバース）の加入者は 2

万 4,000 件増加したものの、衛星放送「ディレクＴＶ」の加入者は 28 万 6,000 件減少した。

顧客単価の高いディレクＴＶから単価の安いディレクＴＶナウへ視聴者が移っている。ト

ータルで見ると AT＆T のエンタテインメント部門の売上は前年比で１０億ドル、９％の減

少となっている。」とし、結局 AT＆T は、「「いずれＣＡＴＶや衛星放送はブロードバンド放

送に吸収される」と判断し、売上減少を無視してグループ内のＣＡＴＶと衛星放送の視聴

者をいち早くディレクＴＶナウへ移す『既存顧客温存』対策に走っている」。また通信大手

で AT＆T のライバル企業であるベライゾンコミュニケーションズは、ブロードバンド放送

「ＧＯ９０」の閉鎖（2018 年 7 月）、同社が運営する光ケーブルＴＶのフィオスＴＶも「3

万 7,000 件の純減」となり、ブロードバンドでの動画サービスにおいては失敗をしており、

2017 年に AOL と YAHOO!！を再編させ誕生したプラットフォーム「Oath」とのコンテンツ連

携体制は整っていなかった。 

 

第６項 メディア企業が行っている主な OTT サービスについて 

メディア企業がすでに開始している OTT サービスを表 23 に示す。テクノロジー企業以外で

の OTT サービスにおいて最大規模のユーザーを持つのは hulu であるが、その他の OTT サー

ビスは 1,000 万人に届かない規模であった。 

表 23 メディア企業が行っている主な OTT サービス 

親会社 提供会社 ブランド名 会員数 コメント 

ディズニー 

Hulu Hulu 2,300 万人 
2018 年 12 月

CEO 発表 

BAMtech ESPN+ 100 万人 
2018 年 9 月 

会社発表 

CBS コーポレー

ション 

CBS インタラクテ

ィブ 

CBS ALL 

ACCESS 
250 万人 

2018 年 8 月 

COO 発表 

AT&T ワーナーメディア HBO NOW 500 万人 

2018 年 2 月ブ

ルームバーグ

調べ 

コムキャスト NBC ユニバーサル SEE So なし １年で休止 
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また、2019 年度から開始されると発表されているメディア企業の OTT サービスを表 24 に

示す。 

表 24 2019 年度から開始されるメディア企業の OTT サービス 

親会社 運営会社 サービス名 ローンチ予定 

ディズニー BAMtech ディズニー＋ 2019 年第 1四半期 

AT&T ワーナーメディア 未定（HBO ブラン

ド） 

2019 年第４四半期 

 

第７節 ５Ｇ技術についての調査 

本節においては、2019 年に導入されると予想されている第５代移動通信システム（以下５

Ｇ）概要を調査し、それが今後の我々の生活にどんな影響を及ぼしていくのかを分析した。 

第１項 ５Ｇ特徴とは 

その特徴は「大容量」「多接続」「低遅延」の３つである。現在の４Ｇ最大速度１Gbps）の２

０倍の２０Gbps の最大スピード、実効速度でも４Ｇ（２０～３０Mbps）のおよそ１００倍

のスピードがでる。そのため、ストリーミングやダウンロードが瞬時に行われ、例えば２時

間の映画でも３秒程度でダウンロードが可能（４Ｇは約６分）であった。 

 

第２項 ５Ｇ技術 

１）ミリ波 

ミリ波とは、スマートフォンやその他の電子機器の通信に使用する際、今まで使用してき

た 3kHz から 3GHz の非常に狭い周波数範囲ではなく、30～300GHz あたりの周波数を指す。

急速に増加するモバイルデバイスの影響による通信トラフィック量の増大により、いまま

で使用してきた帯域のままではデータ通信速度低下、接続不良発生などが必ず発生する。

その解決策として検討されているのが 30～300GHz の周波数のミリ波領域であり、モバイル

機器のデータ通信にはまだ使用はされていない。この領域の使用により、IOT はじめこれか

ら接続される多くのデバイスにより発生する莫大なトラフィック量でもスムーズにインタ

ーネットへ接続でき、そのデータ通信速度を確保するのに十分な帯域幅を確保できる。 

ただし、ミリ波には欠点がある。石で造られた壁を通り抜けられないこと、木や強い雨に吸

収され通信が遮断されることがあるということである。 

 

２）スモールセルによるネットワーク 

スモールセルとは、携帯電話基地局の種類のひとつで、小出力でカバー範囲の狭い基地局

をいう。このスモールセルをユーザーに近接した場所に多数設置しネットワーク化するこ

とでミリ波領域においてのデータ通信不感地帯を少なくする。この方法によるネットワー

ク拡張であれば、低い送信出力レベルであっても利用者の近くには必ずスモールセル無線

局が配置されることになる。スモールセル無線局の間隔を小さくすることで、通信デバイ

スは、必ず近くの無線局と良好な接続を得ることができる。 

 

３）マッシブマイモ 
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マッシブマイモとは、マッシブ（大規模な）なＭＩＭＯ（Multiple Input Multiple Output：

複数のアンテナを同時に使って最適に無線通信を高速化する技術）のことである。現在の

LTE では、現行のＭＩＭＯ技術のもと、最大 8本のアンテナを組み合わせて使用するが、５

Ｇで使用するミリ波の場合には、送受信局で数百本のアンテナが使用されることになる。

その結果、いままでのように一つの電波をみんなで分け合うのではなく、ひとりひとりに

電波が割り当てられることができ、人が集中する場所でも混雑することなくスムーズなデ

ータ通信をすることができる。 

 

４）ビームフォーミング 

ビームフォーミングとは、異なる方向に存在する個別の通信デバイスへ、それぞれ別の通

信信号を送ることが出来る技術である。従来のアンテナを使用した信号は全方位へ均一に

放射さるため、信号が他の無線局からの信号と重なり合うこともあり、信号同士の干渉が

発生し信号レベルが大幅に低下することがあるが、上記マッシブマイモによる複数アンテ

ナ技術とビームフォーミングの組み合わせると、異なる方向に存在する各デバイスの位置

付近に狙いを定めて、それぞれ別の信号を送信することによって、信号同士の干渉を防ぐ

ことができる。これにより通信可能範囲が拡大し、より安定な接続、通信速度の向上を実現

することができる。 

 

第３項 ５Ｇがもたらす未来 

自動走行ビジネス検討会が 2018 年 3 月 30 日にリリースした「自動走行の実現に向けた取

組方針」によれば、2025 年までに限定領域内（高速道路）での完全自動運転が実現される

ロードマップが盛り込まれている。また 2017 年 5 月 30 日に経済産業省産業構造審議会に

よってリリースされた「新産業構造ビジョン」に盛り込まれているロードマップによると、

2030 年頃には「モノ」の移動が自動走行を前提とした完全無人トラックやドローン（移動

するＩＯＴ）によって実現されると想定されることが分かった。そのＩＯＴや完全無人自

動走行を実現するうえで欠かせないのが５Ｇ技術の「大容量」「多接続」「低遅延」の３つの

特徴であった。 

 

 

第８節 日米のメディア再編について専門家へインタビュー調査 

米国のメディア再編の背景にある実態、その背景となる実態が日本にも存在している

のかをインタビュー調査した。 

１） ㈱KPMG FAS 代表取締役社長 知野雅彦氏 

インタビュー日時 2018 年 10 月 15 日 18 時 30 分～19 時 30 分（1 時間） 

 

1.何が原因でこのようなメディアの再編が起こっているとお考えですか？ 

米国で起きているコードカッティングが起点となっているのでしょうか？また、

その原因は日本のメディアのなかでも潜在的に存在しているものでしょうか？ 

 

【回答】 
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OTT の普及他によるデータ消費の増大がもたらす通信企業に対する設備投資負担/増加の一

方、そのような投資効果による恩恵を通信企業が享受できていないこと（土管化）、また、

スマートフォンによる視聴などの行動様式の変化は通信企業にとってのビジネスチャンス

であることが起点と考える。この点は日本でも本質的に同じであり、同様の再編が生じる

可能性がある。 

 

2.ネットフリックスをはじめとする OTT の成長性は今後どうお考えでしょうか？ 

 

【回答】 

「いつでもどこでも（ウィンドウ・フリー）」という利便性と「既存/オリジナルから成るコ

ンテンツ＋独占配信」という組み合わせにより、今後も一定程度の成長が見込まれるもの

と考える。特に、ネットフリックスを含むグローバルプレーヤーには投資余力が大きく、コ

ンテンツ力の強化をしやすいものと考えられる。 

 

3.本業での資金が豊富な AMAZON や DAZN が、本業とは関係のない配信事業へ資金

投入していることについてどのようにお考えでしょうか？ 

 

【回答】 

テクノロジー（とりわけ通信技術と演算処理）の進化が、企業経営におけるネットワーク経

済性/外部性の重要性を飛躍的に高めている。また配信事業への参入自体を容易にしている。

AMAZON や DAZN にとって、顧客（良質なデータ）の獲得という点で、配信事業の展開は、も

はや“本業”であり、配信事業単独での収益化の必要がない分でもコンテンツ投資で有利と

思われる。 

 

4.この先日本の地上波が勝ち残るための再編への戦略について教えてください。 

 

【回答】 

相次ぐ異業種の参入も踏まえて、規模の経済性（コンテンツや設備に係る投資負担向上）が

一層重要となることから、いち早くビジネスモデルの再構築（サブスクリプションモデル

（広告モデルからの脱皮）浸透施策、コスト構造（人件費）の改善施策）が再編の前提とし

て必要である。 

 

5.近い将来、日本における地上波、ケーブルテレビ、OTT、VMVPD はどのような関

係になっていると予想されますか？ 

 

【回答】 

今後の数年間は、その利便性から OTT と VMVPD が勢力を伸ばすものと考える。現在議論さ

れているような放送と通信に関する規制緩和が進むとすれば、長期的には、VMVPD が主流と

なり、地上波・ケーブルテレビ・OTT は VMVPD へ“融合”が進むものと想像する。 
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6.5G に通信が変わったのち、日本において地上波テレビ、ケーブルテレビは生き

残れるとお考えですか？ 

 

【回答】 

公平性、リアルタイム性、カバレッジ範囲が求められる報道は、OTT 業界と比較してテレビ

業界に優位性がある。５Ｇ導入に関わらず、テレビ業界（地上波、ケーブル）はコンテンツ

制作力（オリジナリティとハイクオリティ）の強化と視聴者のセグメンテーションが重要

になるものと考える。しかしながら、規制緩和と技術革新により、テレビとインターネット

同時配信が可能になった場合、これまで既得権益として守られてきたテレビ業界（国内民

間放送局）の事業環境は一層厳しくなるものと思料する。 

 

7.2026 年にアメリカ大陸でＷ杯が行われますが、今後の放送権料の高騰に関して

はどのようにお考えでしょうか？また、放送権料の取得に OTT の会社も参入してく

るとお考えですか？これにより日本の地上波ビジネスへはどのような影響がある

とお考えでしょうか？ 

 

【回答】 

サッカーＷ杯はスーパースターの存在・ルールの分かり易さ・予測できない試合展開・程よ

い試合時間や試合数、視聴者を惹きつけるだけの必要十分な要素を備えていることに加え、

中国が国策としてサッカー強化を標榜しており、その放送権料は益々高騰するものと考え

る。サッカーＷ杯以上のコンテンツはなく今後は OTT も放送権の取得に参加しうる。放送

権料次第では（十分な採算が得られなければ）日本の地上波では放送が困難になる事態も

ありうると考える。 

 

8.VMVPD は今後の日本におけるメディアビジネスへどれだけのインパクトを及ぼ

すとお考えでしょうか？ 

 

【回答】 

VMVPD は広告業と放送業の生態系/バリューチェーンに新たに出現した脅威である。OTT は

テレビにとってはライバルであり、共存共栄（コンテンツの棲み分け）の道がありえたが、

全てのコンテンツを扱う VMVPD はマスメディアビジネスを丸ごと飲み込む“巨象”になる

と考える。 

 

9.最後に、どのような組み合わせのメディア再編が、今後の主流になっていくと

お考えでしょうか？具体例を頂けたら助かります。 

 

【回答】 

時代は変遷しメディア側からコンテンツ側に主役が交代した。またコンテンツもライブ

（旬・本物）、パーソナライズ（利便・カスタマイズ）が求められる。いずれにしても資金

が必要であり、国を超えたコンテンツ・放送・通信・小売・広告の合従連衡が志向されると
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考える。 

 

２） メリルリンチ日本証券投資銀行部門副会長 若月雄一郎氏 

 

1.何が原因でこのようなメディアの再編が起こっているとお考えですか？ 

米国で起きているコードカッティングが起点となっているのでしょうか？また、

その原因は日本のメディアのなかでも潜在的に存在しているものでしょうか？ 

 

【回答】 

日本のメディアの再編を語る上でまず整理すべきは、米国のメディアの再編がなぜ起こっ

たのかということである。米国のメディア産業の構造はどうなっているのか？米国のモバ

イルデバイスの普及の状況、及びユーザーがどんなデバイスを介してどんなコンテンツへ

アクセスし時間を費やしているのかなどを理解することが重要。そのなかで、米国メディ

アの産業構造について話をしたい。 

2010 年頃までの米国のメディア産業は、コンテンツ、ディストリビューション、テクノロ

ジーの３つの分野にカテゴライズされていた。しかしネットフリックスを始めとしたテク

ノロジー企業（OTT（オーバーザトップ）企業含む）の台頭により、いままで上記３つで分

業してきたメディア産業構造が大きく崩れ、この３つを一気通貫しないと顧客を奪われる

状況となった。そのため、次のような企業統合や買収が 2013 年以降加速度を増している。 

 

2013 年 コムキャストが NBC ユニバーサルを完全子会社化（＄３０ｂｎ） 

   （ディストリビューション＋コンテンツ（制作、映画、イベント）） 

2014 年 AT＆T がディレクＴＶを買収（＄６７．７ｂｎ） 

   （通信＋ディストリビューション（衛星）） 

2015 年 ベライゾンが AOL を買収（＄４．４ｂｎ） 

   （通信＋コンテンツ（制作、広告） 

2015 年 アルティスがサドンリンクを買収（＄９．１ｂｎ） 

   （欧州の通信＋ディストリビューション（米国ケーブルテレビ）） 

2015 年 アルティスがケーブルビジョンを買収（＄１７．７ｂｎ） 

   （同上） 

2015 年 チャーターコミュニケーションズがタイムワーナーケーブルを買収 

   （＄７８．７ｂｎ） 

   （ディストリビューション＋ディストリビューション） 

2015 年 コムキャストがドリームワークスを買収（＄４．２ｂｎ）  

(ディストリビューション＋コンテンツ) 

 2016 年 フロンティアがベライゾンの携帯基地局や固定電話資産を買収 

     (＄１０．５ｂｎ)（通信＋通信） 

 2016 年 ライオンズゲートがスターツを買収（＄４．４ｂｎ） 

     (コンテンツ（映画等）+コンテンツ（アニメ等）) 

 2016 年 ベライゾンが米ヤフーを買収（＄４．８ｂｎ） 
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     (通信＋コンテンツ：ベライゾン傘下の AOL と合併新会社)  

 2016 年 センチュリーリンクがレベル３を買収（＄３４．０ｂｎ） 

     (通信（家庭向けネットサービス）＋通信（法人ネットサービス） 

 2016 年 AT＆T がタイムワーナーを買収（＄１０８．７ｂｎ） 

     (通信+コンテンツ) 

 2017 年 ディズニーが２１世紀フォックスのコンテンツ事業を買収 

（７１．３ｂｎ）（コンテンツ＋コンテンツ） 

 2017 年 ディスカバリがスクリップスを買収（＄１４６ｂｎ） 

     (コンテンツ＋コンテンツ) 

 2018 年 コムキャストがスカイ（英）を買収 

     (ディストリビューション＋ディストリビューション) 

 

このように米国メディア再編は加速を続け、特にコンテンツ企業群とディストリビューシ

ョン企業群は一気通貫でユーザーへのサービスができる体制を整えようとしており、それ

がいまの米国メディアの再編の動きの震源であると考える。 

 

2.ネットフリックスをはじめとする OTT の成長性は今後どうお考えでしょうか？ 

 

【回答】 

上述のとおり、トラディショナルな企業群は再編による生き残りに必死にとりくんでいる

がマーケットの評価は厳しい状況である。それを示したのが下記のグラフであるが、テク

ノロジー企業の時価総額は、ディストリビューション企業、コンテンツ企業のそれを大き

く上回っている現状である。（2018 年 2 月 10 日現在） 
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図 11 米国メディア企業及びテクノロジー企業の時価総額 

 

図１２のグラフが示すとおり、時価総額の観点からみると、テクノロジー企業にカテゴラ

イズされる企業群（アマゾン、アップル、マクロソフト、グーグル（アルファバット）、

facebook（fb）、ネットフリックス（NF））の時価総額が他の企業群と比べると非常に評価が

高いように見える。このテクノロジー企業群のなかで、さきほど申した通りユーザーへ一

気通貫でサービスが提供できる会社は、アマゾン、facebook、グーグル、ネットフリックス

であろう。この企業群に共通したキーワードは「Consumer focused content models」、つ

まり一人ひとりの顧客にフォーカスしたコンテンツを提供するモデルをもった企業という

こと。例えばアマゾンは、アマゾンプライムビデオを入口として、アマゾンの巨大な流通サ

ービスへ顧客を誘導し、そこで長時間回遊させ個々人の趣向や行動属性情報を分析するこ

とで、その顧客の好みにあった商材を適正にリコメンドし、顧客とのエンゲージメントを

強めている。グーグルに関しても、ＷＥＢ検索を入口として、世界中で毎日行われるあらゆ

る検索履歴から得られる膨大なデータを分析することで、ユーザー個々人の趣味趣向やニ

ーズに符合した広告を表示し、膨大なＷＥＢ広告を消費している。このように、この企業群

はインターネット上のＷＥＢサイトを入口として、VIEWERSHIP（視聴）の特性を生かしたビ

ジネスを展開し、今後も成長を維持するであろうと予想する。 

 

3.本業での資金が豊富な AMAZON や DAZN が、本業とは関係のない配信事

業へ資金投入していることについてどのようにお考えでしょうか？ 

 

【回答】 

この企業群にカテゴライズされる企業で、最近注目しているのは、英国に本拠を構えるパ

フォーム社である。日本では DAZN サービスを提供している企業である。この企業はスポー
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ツカテゴリーでの「ネットフリックス」になりたいと考えている。Ｊリーグの放映権を１０

年 2,100 億円で購入したが、このようなビックディールによってスポーツコンテンツの放

送権の争奪戦が一層激化してくと考えている。2010 年以前においては、ディストリビュー

ション企業やコンテンツ企業がその争奪戦の中心であったが、これからはこのテクノロジ

ー企業群が、その潤沢な資金力により、今までより高額な金額で取得していくだろう。その

影響は、日本の地上波のスポーツ中継等にも及ぶだろうと考えている。 

また、アマゾンに関しては、上述のとおり、アマゾンプライムビデオを入口として、アマゾ

ンの巨大な流通サービスへ顧客を誘導し、そこで長時間回遊させ個々人の趣向や行動属性

情報を分析することで、その顧客の好みにあった商材を適正にリコメンドし、顧客とのエ

ンゲージメントを強める戦略をとっている。つまり、アマゾンの配信事業は、その巨大な流

通サービスへの入り口的な役割と、ユーザーの視聴履歴と購入履歴の関連性の分析による、

エンゲージメントの確度を上げる役割があると考えている。 

 

4.この先日本の地上波が勝ち残るための再編への戦略について教えてく

ださい。 

 

【回答】 

日本のメディアの環境についてはあまり詳しくはないが、日本の地上波は視聴率をベース

とした無料視聴広告モデルであるので、テクノロジー企業群が日本人の使っている余暇の

時間のシェアを奪っていくと、当然地上波の視聴率は奪われていくと考えられる。そうな

ると、地上波に投下される広告費は現在のボリュームをいつまで維持できるのか？私は５

年以内に激変すると予想する。米国では、既存のトラディショナルなメディア企業が積極

的に再編をしていくことで、テクノロジー企業群のエコシステムへ近づき生き残ろうとし

ている。コンテンツを膨大に所有しているディズニーでさえも、このエコシステムに準じ

た自社のコンテンツの独占配信を行う計画と聞いている。そうなると、ディズニーが抱え

る強力なコンテンツに加え、近年買収したピクサー、マーベル、ルーカスフィルム等の代表

作や２１世紀フォックスのコンテンツもそこでのエクスクルーシブな配信となるだろう。

そのため、ネットフリックスなど OTT 企業は、コンテンツ制作に毎年大きな予算を割きは

じめている。２０１８年度にネットフリックスはUS$8.0ビリオンへ制作費を増加しており、

クオリティの高いオリジナルコンテンツを制作することで、ディズニー、ユニバーサル、タ

イムワーナー等からのコンテンツの提供が停止するであろう近未来への対策を整えている。

このようにメディア再編で起き始めたボルテックスは、ディストリビューション企業の組

織拡大、より多くのコンテンツの確保のためのＭ＆Ａを引き起こし、さらに大きな渦とな

っている。規模の大小はあれど、この現象は日本でも起きていくだろうと考えている。 

これまでは、トラディショナルなメディア企業群は、コンテンツ、ディストリビューショ

ン、ユーザーという流れをそれぞれの得意分野からはみ出すことなく「分業」してきたが、

これからは、そのすべてを一気通貫する企業がメディアの中心となっていくのである。 

 

米国ではその動きに取り残されないように、コンテンツを多く持つディズニーやバイアコ

ム（MTV、パラマウント映画）、CBS（過去のテレビ番組のアーカイブ）等のコンテンツ企業
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群は、さらなるコンテンツの囲い込みを行いながらも、ユーザーを取り込むための企業買

収や自ら OTT サービスに乗り出すことで、またインターネット検索エンジンの運用やデバ

イス等によって多くのユーザー情報を所有しているグーグル、アップル等は、コンテンツ

を確保することによって、ネットフリックス、アマゾン、コムキャスト＋NBC ユニバーサル、

AT＆T＋タイムワーナー等の持つエコシステムを構築し、生き残りを図っている。 

 

5.近い将来、日本における地上波、ケーブルテレビ、OTT、VMVPD はどの

ような関係になっていると予想されますか？ 

 

【回答】 

米国における動きで忘れてはならないのは、VMVPD（virtual Multichannnel Video 

Programming Distributors）サービスである。これは、もともと地上波、ケーブル回線、衛

星などこれまでテレビ事業で必要であったディストリビューション機能をもった企業の総

称である MVPD のうえに、インターネットを介して同じサービスができるという意味の

「virtual」をくっつけたサービス名称である。このサービスは伝送路に関係なく、すべて

のコンテンツプロバイダーのコンテンツをユーザーに提供することができる。もちろん、

そうするためには、各コンテンツの権利者へインターネットを介して配信する「許可」を得

る必要はあるが、ユーザーにとっては、その VMVPD との契約は、その業者が集めるコンテ

ンツがユーザーの好みに合うならば、無駄なザッピングや番組量の多さの影響で、観たい

番組の検索が困難なケーブルテレビ等ディストリビューション業者との契約と比べ、よほ

どメリットがあると考える。しかもその料金はケーブルテレビの半額程度である。日本に

おいては、数年前までは出演者の承諾などまだまだハードルは高い部分があったが、Ｔｖ

ｅｒや地上波が提供する OTT サービス（Ｈｕｌｕ、ＡｂｅｍａＴＶ、Ｐａｒａｖｉ等）が始

まって数年が経過することから、そのハードルは低くなってはいる。米国でこのサービス

を展開しているのは、衛星放送のＤＩＳＨ ＮＥＴＷＯＲＫＳ（スリングというブランド

で VMVPD サービスを展開：会員数２００万人超）、同じく衛星放送のディレクＴＶ（同ディ

レクＴＶ ＮＯＷ：５０万人超）等であり、この２社は衛星チャンネルの減少を補てんする

ために始めたサービスのようにも見受けられる。 

日本に置き換えると、米国にならい、まずは衛星放送業者が始めていくのかもしれない。そ

うなると少なくともケーブルテレビや OTT ビジネスへも影響を及ぼす可能性がある。チャ

ンネル数は多いが観たい番組が少なく料金の高い印象のケーブルテレビ、月額１，０００

円程度と安価だがやはり観たい番組が整理されていない OTT よりも、観たい番組が集めら

れ、ケーブルテレビと OTT の中間の料金体系である VMVPD は、この２つの市場シェアを奪

っていく可能性は十分あると考えている。 

 

6.５Ｇに通信が変わったのち、日本において地上波テレビ、ケーブルテレ

ビは生き残れるとお考えですか？ 

 

【回答】 

来年以降、通信技術が第５世代に進化する。そうなったときには、地上波よりも画質の高い
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動画がスムーズにインターネットを介して視聴できるようになる。インターネットを介し

て視聴されると、いつ、誰が、どのようなコンテンツを視聴しているのかがデジタルデータ

として把握可能となり、Consumer focused content models のエコシステムに、ユーザーを

長くステイさせることができる。この特性は地上波の電波にはない。日本でも米国のよう

に、このエコシステムが評価されていくと、いずれテクノロジー企業群が、日本のコンテン

ツ市場のシェアを奪っていくだろうと思料する。 

 

また米国で熱狂的に人気となりつつあるのが「イースポーツ」だと聞く。これからの経済の

中心となる世代は、ゲームで育った世代。我々とは全く違った価値観のものが重宝され、そ

れがユーザーを惹きつける時代となるであろう。５Ｇへ通信技術が進化すると、複雑かつ

繊細な操作が要求されるゲームであっても、遅延することなくオンデマンドでプレイする

ことができる。ユーザーの時間とお金は限定されているが、その奪い合いが日本でも本格

化するだろうと思料する。その際、日本の地上波テレビ局も、「コンテンツ+コンシューマ

ー」という一気通貫サービスができているかどうかが、生き残りのカギとなると考える。 

 

7.2026 年にアメリカ大陸でＷ杯が行われますが、今後の放送権料の高騰

に関してはどのようにお考えでしょうか？また、放送権料の取得に OTT の会社も

参入してくるとお考えですか？これにより日本の地上波ビジネスへはどのような

影響があるとお考えでしょうか？ 

【回答】 

米国ではサッカーはあまり人気がないスポーツだと聞いてはいるが、サッカーＷ杯は世界

的人気コンテンツであり年々その放映権料は高騰していることは認識している。通信が５

Ｇとなり視聴環境がさらに整う2026年にはインターネットを介した動画での視聴は当たり

前の時代となるだろう。しかし、時代の流れはすさまじく早く、現状の OTT がいまの姿の

ままでその時代にトップランナーとして存在しているかも不明である。しかし、地上波よ

りも資金力のあるテクノロジー企業群がＷ杯の放送権料を購入する可能性は十分あり、そ

うなると日本でも地上波にてＷ杯は観られない時代がくるかもしれない。 

 

8.VMVPD は今後の日本におけるメディアビジネスへどれだけのインパク

トを及ぼすとお考えでしょうか？ 

【回答】 

5 の回答と同様。 

 

9.最後に、どのような組み合わせのメディア再編が、今後の主流になって

いくとお考えでしょうか？具体例を頂けたら助かります。 

【回答】 

４でも回答したが、もともと米国のトラディショナルなメディア企業群は、コンテンツ、デ

ィストリビューション、ユーザーという流れをそれぞれの得意分野からはみ出すことなく

「分業」してきたが、２０１０年以降そのすべてを一気通貫する企業がメディアの中心と

なっていきている。日本においても基本その流れは同じであると考えている。 
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唯一米国と状況が異なるのは、地上波テレビ局がコンテンツとディストリビューションを

長いあいだ支配してきたことである。しかし日本の地上波テレビは、ユーザーの観点から

は必ずしも強みがあるとは言い難い。現在、視聴率によってどれくらいの人がテレビを観

ているのかを測ることはできるが、その誤差率は、視聴率１０％の段階で±２．０％と聞い

ており、誤差のないインターネットには遠く及ばない状況。また、テレビの視聴率は年々低

下していると聞いており、そのビジネスモデルも経年劣化してきていることも事実だ。現

状はまだ地上波テレビ局に圧倒的優位性はあるものの、視聴者の正確な行動履歴や趣向の

把握を急がなければ、一気通貫したサービスは行うことができない。 

ただし、歴史的にみて、日本では放送免許を持つ地上波テレビ局の買収は難しい。従って、

テクノロジー企業群が日本の地上波テレビ局の買収を試みるとはいまのところ考えにくく、

それが米国よりも日本のメディアの再編が遅れている原因ともなっているのであろう。 
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第４章 考察 

 

第１節 本研究の主要な知見 

 

第１項 米国メディア企業及びテクノロジー企業の再編の特徴 

米国におけるメディア企業とテクノロジー企業の再編のポイントは以下の４点にまとめら

れる。 

 １）コンテンツの囲い込み 

米国のメディア企業及びテクノロジー企業のなかで、コンテンツにフォーカスし資金を投

入しているのはディズニーを始めとしたコンテンツ企業とテクノロジー企業である。これ

らの企業はインフラを持たず、ディストリビューシ企業や OTT サービスを介してコンテン

ツを提供できる。そのため、設備投資ではなく、コンテンツの囲い込みに資金を集中するこ

とができると考える。 

  

まずコンテンツ企業であるが、これまでの再編において通信企業やディストリビューシ企

業との再編は行わずコンテンツの収集に重点をおいていた。例えばディズニーは地上波ネ

ットワークの ABC を買収した際、ABC 傘下のケーブルまたは衛星向けスポーツ専門チャン

ネルである ESPN は獲得したが、ケーブルテレビや衛星放送のインフラそのものではなく、

そこで放送する「チャンネル（コンテンツ）」の収集に重点を置いていた。その後も通信企

業、ディストリビューション企業へ買収を仕掛けたことはなく、一貫してコンテンツ企業

の買収のみを行っていた。
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図 12 コンテンツ企業の再編パターン（ディズニー） 
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次にテクノロジー企業であるが、共通課題として、ユーザーの離脱を防ぐために常にその

趣味趣向に応えるべくコンテンツをリフレッシュする必要があり、買収完了までに時間の

掛かる企業の買収は戦略上馴染まず、オリジナルコンテンツ制作を優先していると考え

る。そのなかでネットフリックスついては、オリジナル番組の視聴データをもとにユーザ

ーが求めるコンテンツを制作して、それを個々人の趣向に寄り添ったかたちでリコメンド

しながら効率よくコンテンツの回転数を上げている。ディズニーが 2019 年にネットフリ

ックスへのコンテンツ配信を終了することもあり、世界的にユーザーを集めそれを維持拡

大する必要がある同社はそのコンテンツ制作予算も膨大であり、第 3 章第 6 節第 3 項で示

したとおり 2017 年度のコンテンツ投資額は 89.1 億ドルに達する。その莫大な投資額を支

えているのが同第 3 項で示した借入による財務戦略である。また、アマゾンはメジャーな

映画会社やテレビ局から著名なコンテンツを買い、その視聴データを分析することで、オ

リジナル番組の制作の参考としていると考える。アマゾンはデマンドウェイトという独自

の指標を使い値決めを行っているが、当初高く買ったコンテンツが想定より視聴されなか

った場合、デマンドウェイトが低いとみなされ、同じコンテンツの次回作は安く仕入れる

といったことを試みながら、配信するコンテンツの費用対効果が大きくブレないように仕

入れ条件やオリジナルコンテンツの制作コストをコントロールしていると考える。グーグ

ルについては、無料型の配信である YouTube に関しては既存の広告ビジネスを MCN とのア

ライアンスで伸ばしていく戦略をとることを優先し、そのなかでの履歴データからオリジ

ナルコンテンツを制作していくと考える。 
他方、コンテンツへの投資ということでは、コンテンツ企業以外のメディア企業において

も積極的に行っている。図 9 で示したとおり、このテクノロジー企業群も含めたなかでの

コンテンツ制作費が一番多いのはウォルトディズニーの 232 億ドルはもとより、コムキャ

スト 146 億ドル、AT＆T136 億ドルと続いている。コムキャストは NBC ユニバーサルの買収

（2009 年）による傘下のユニバーサルピクチャーズの獲得及びドリームワークスアニメー

ションの買収（2016 年）により年間 95 億ドル、AT&T は 2018 年にタイムワーナーの買収に

よりワーナーブラザーズの年間 138 億ドルのコンテンツ売上を獲得した。テクノロジー企

業ではその次にネットフリックスが続く。またこの図 9においてはアマゾンが 45 億ドルと

ネットフリックスの半分程度になっていることが分かる。 

結果として、企業の類型を問わず、メディアビジネスを展開する全ての企業は、より多くの

コンテンツを囲い込む戦略をとっていると考える。 

 

 ２）ユーザーの囲い込み 

コンテンツ同様、メディアビジネスにおいて重要なのはより多くのユーザーを囲い込むこ

とである。ユーザーの囲い込みの手法は、メディア企業とテクノロジー企業では異なる。

まずメディア企業においてユーザーの囲い込みを積極的に行ってきているのは、AT&T、ベ

ライゾンを代表とする通信企業とコムキャストを代表とするディストリビューシ企業であ

る。 

通信企業については、代表的な大手 2 社である AT&T 及びベライゾンが他の類型の買収を

本格的に始めたのは 2014 年以降である。それまでは 1998 年の AT&T による TCI（ケーブル

テレビ統括会社）の買収（但しその後 TCI が母体となった AT&T ブロードバンドは 2002 年
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にコムキャストへ売却）のみで、これ以外は通信企業内での再編のみを行っていた。しか

し 2014 年以降に AT&T はディレク TV を買収し、衛星放送取得とともに 2015 年に VMVPD サ

ービスのディレク TVNOW を開始、さらに 2018 年にタイムワーナー（ワーナーメディアに

名称変更）を買収、その傘下にあるケーブルテレビ局 HBO、TBS が持つ 1 億人を超えるユ

ーザーを獲得した。
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図 13 通信企業の再編パターン（AT&T） 
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またベライゾンは 2015 年 AOL、2016 年 YAHOO!を買収、2017 年にこの 2 社を合併させた Oath

にてインターネットでのサブスクリプションビジネスへ参入した。このように通信企業は、

同類型内での再編にて大手２社へ集約され、2015 年以降インターネットでのサブスクリプ

ションビジネスへと進出をし始めた。ベライゾンのアニュアルレポートではコンテンツビ

ジネスの収支は「その他」にまとめられており不明である。またアニュアルレポートで報告

されている契約件数は携帯事業、固定電話事業、ブロードバンド、FIOS サービスのインタ

ーネット及びペイテレビが開示されているが、FIOS のペイテレビ事業で開示されている件

数は 5 百万件弱と少ない。そのため同社の再編図は省略する。 

他方、ディストリビューション企業については、そのインフラ使用料をユーザーから徴収

することを主たるビジネスとしているが、そのインフラへの設備投資が大きいためユーザ

ーから徴収する使用料の月額単価も OTT サービスや VMVPD サービスに比べ高額となってい

る。この類型の企業は、そのビジネスの月額単価が維持される同類型内での再編は行って

いる。例えばコムキャストは、同業の AT&T ブロードバンドの買収（2002 年）、欧州衛星

放送会社スカイの買収(2018 年)によりディストリビューション機能を拡充してきた。
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図 14 ディストリビューション企業の再編パターン（コムキャスト） 
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次にテクノロジー企業であるが、そもそも各企業ともにインターネットを介してグローバ

ルな規模でビジネスを展開しており、それによってグローバル規模でユーザーの行動属性

まで把握しているため、ユーザーをグローバル規模で集められず、ユーザーの行動属性を

把握できないインフラ企業の買収を行うことは資金使途においては不効率であると考える。

そのため、テクノロジー企業は、会員の囲い込みを「魅力あるコンテンツ」と「ユーザーの

趣味趣向等行動属性」を分析しエンゲージを高めることに資金を投入することで行ってい

る。しかるにユーザーの一部の情報しか手に入らない通信企業やディストリビューシ企業

との再編は行ってこなかったと考える。 

 

 ３）ユーザーの行動履歴の把握・分析 

テクノロジー企業群のサイトには、世界中から毎月１０億人規模のユーザーがそのサイト

を訪れ、そこで行われる商品購入等のサービス消費によるすべてのユーザーの行動履歴が

データとして把握され、それを分析する事で、さらにターゲティングやリコメンドの質を

上げ売上を伸ばし続けている。インターネットという、グローバルに展開出来るツールを

ベースにしたビジネス展開によるユーザーの行動データの蓄積及び分析こそがテクノロジ

ー企業群のビジネスの大きな特徴であり、そこで必要となるテクノロジーやノウハウをも

った企業への買収は積極的に行ってきたと考える。 

他方、既存のメディア企業の仕組みのままでは、その行動履歴は把握不可能である。 

その状況を勘案し、メディア企業は自社コンテンツを使用した OTT サービスに進出し始め

た。ディズニーは、2017 年に買収したストリーミングの技術会社 BAMtech の技術をベース

に 2019 年度から所有するコンテンツをエクスクルーシブに自社の動画配信サイトにて配

信を始める。ベライゾンに関しても、傘下の AOL と YAHOO!！を Oath としてひとつにし、

サブスクリプションビジネスへ進出し、AT&T も 2019 年第 4 四半期から傘下のワーナーメ

ディアが所有する HBO ブランドにてインターネット動画配信を始めるなど、メディア企業

においてもユーザーの行動履歴を把握・分析することが今後の重要なポイントであり、そ

の観点において積極的にその技術を持った会社の買収等ができるかどうかが今後重要とな

っていくと考える。 

 

 ４）再編の特徴からみる市場の評価 

米国のメディア企業群のなかで、グローバルにユーザーを広げている企業として AT＆T、

ベライゾン、コムキャスト、ディズニーが挙げられるが、いずれもテクノロジー企業群の

時価総額に大きく及んでいない。それは上記２）ユーザーの囲い込み、３）ユーザーの行

動履歴の把握・分析の観点でテクノロジー企業にその規模において大きく及んでいないか

らだと考える。テクノロジー企業群はいずれも世界的にユーザーを持ち、そのユーザーが

いつどこで何にどういうデバイスでアクセスし、そこで何をしているのかという事を把握

し分析することができる。ユーザーの属性という観点からは AT＆T とベライゾンは通信の

土管を持ちそのユーザーがいつどこで通信デバイスを使っているのかは把握できるが、そ

の先で何を視聴しているのか、何を購入したのかまでは把握不可能である。コムキャスト

もインフラとして把握できるユーザーの行動履歴握は通信企業と同様限定的である。 

なお、今後メディア企業が、インターネットを介してグローバル展開をし、ユーザーの趣味
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趣向の把握が可能となれば株式市場の評価も変わっていくと考える。上記のとおりディズ

ニー、AT&T、ベライゾンはインターネットを介した動画配信ビジネスへ進出するが、欧州の

衛星放送会社スカイや NBC ユニバーサルを所有するコムキャストが今後インターネットを

介した動画配信へと進出するならばメディア企業群の評価も変わってくると考える。 

 

時価総額に関して、テクノロジー企業を除いたメディア企業の領域に限って考えると、「ユ

ーザー数」の観点からは、ブロードバンドおよびペイテレビの加入者数を見る限り、2,000

万人規模を確保しているコムキャスト、チャーター、AT＆T、ベライゾンは時価総額が高い。

AT&T とベライゾンに関しては、本業である通信事業においても携帯電話契約件数がともに

１億件を突破しており、そのベースもあり時価総額はメディア企業のなかではあたまひと

つ抜けて高い。次に、「コンテンツ」の観点からは、ウォルトディズニーの時価総額が高い。

それは、ウォルトディズニーのコンテンツが他社の所有するコンテンツと比べ圧倒的な興

行収入を誇っているからである。第３章の表 8 において示したとおり、世界の歴代映画興

行収入ランキングトップ２０のうち、ウォルトディズニーの映画は１３作品を占める。ま

た表 9 にて示した通り、2000 年から 2018 年までの各年の米国の映画年間興行収入１位作

品もウォルトディズニーの映画が１９作品中１２作品とともに６０％以上のシェアとなっ

ている。この世界歴代映画ランキング、全米歴代１位にはコムキャスト（世界歴代トップ２

０のうち５作品、全米歴代 1 位１９作品のうち２作品）、AT＆T（同 １作品、同 ４作品）

も入っており、この２社の時価総額が大きいひとつの理由になっていると考える。 
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最後に、この項により示された各企業の再編パターンをまとめると図 15 の通りとなる。 

 

図 15 全類型の再編パターン 
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なお、本項における図 12、13、14､15 の各図において縦軸にある各社の「コンテンツ事業

での売上」は 2017 年のアニュアルレポートで発表されている売上のうち、AT&T は「ワーナ

ーメディアのワーナーブラザーズセグメント」、コムキャストは「フィルムドエンタテイン

メント」、ディズニーは「ストゥディオエンタテインメント」及び「コンシューマープロダ

クツ＆インタラクティブメディア」の各セグメントにおける売上を使用した。 

また横軸の「属性を把握したユーザー数」はコンテンツ同様アニュアルレポートで発表さ

れているユーザー数を使用した。AT&T は HBO のグローバルな加入件数とディレク TV の加

入件数の合計、コムキャストはペイテレビ事業加入件数とスカイの加入件数の合計を使用

した。なおディズニーの直接的な加入件数は、OTT サービス ESPN＋において 100 万人程度

であり、コムキャストのおよそ 2%、AT&T のおよそ 0.5%程度と少ないが、図 15 おいて 100

万件の位置にプロットした。 

 

 

第２項 メディアビジネスにおいて重要性を増すコンテンツ 

上記第 1 項より、米国メディア企業の再編における各類型の戦略の共通点はコンテンツの

囲い込みである事がわかった。 

まず、コンテンツ企業において代表的なディズニーは、９０年代の ESPN（ケーブルチャン

ネル）から始まり、ピクサー、マーベル、ルーカスフィルム、２１世紀フォックスと一貫

してコンテンツの囲い込みへ向かった。次にディストリビューション企業において代表的

なコムキャストは、自社の AT&T ブロードバンド等の買収によりディストリビューション

機能を拡大しながらも、ユニバーサルピクチャーズ、ドリームワークスアニメーションを

買収しコンテンツの囲い込みへむかった。AT&T も、同類型内での買収を繰り返したのち、

2018 年にワーナーメディアを買収し、ワーナーブラザーズの稼ぎ出す年間 138 億ドルの売

上を獲得するとともに、世界的なケーブルチャンネルである HBO,CNN 等も獲得した。 

またテクノロジー企業についてもコンテンツが重要ではあるが、テクノロジー企業のうち

インターネット動画配信事業を行っているネットフリックス、グーグル（YouTube）、ア

マゾン（プライムビデオ）はいずれもコンテンツ企業の買収は行っていない。この 3 社に

おける買収の実績であるが、まずネットフリックスは 2017 年コミック出版社のミラーワ

ールド社を買収したが、これは同社の創業以来唯一の買収であり、既存のコンテンツ企業

の買収ではなく、オリジナルコンテンツの制作のための原作を取得するものだったと考え

る。次にグーグルに関しては、YouTube 事業に関連した買収は YouTube 事業そのものの買

収以外なかった。最後にアマゾンはそもそもプライムビデオに関連しての買収は全くなか

った。このように、これまでテクノロジー企業がコンテンツ企業を再編の対象としてこな

かったのは、企業買収には不確定要素が多くまた買収完了までに時間を要すこともあり、

常にコンテンツをリフレッシュすることでユーザーの趣味趣向に応え、エンゲージを強め

る必要のあるインターネット動画配信事業での戦略としては馴染まないからであると考え

る。むしろ、既存のメジャーコンテンツのみならず、オリジナルコンテンツを配信するこ

とで、その視聴履歴を分析し、ユーザーが観たいと思うオリジナルコンテンツを制作する

ことに重点を置いている。その結果、図 9 で示したとおりネットフリックス、アマゾンの
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コンテンツ制作額はメディア企業群に次ぐものとなっているが、テクノロジー企業にとっ

てもコンテンツ投資は重要なポイントであると言える。 

以上により、メディア企業はコンテンツ制作のほか、他のコンテンツ企業を買収すること

により、他方メディアビジネスを行っているテクノロジー企業はそこでしか観られないオ

リジナルコンテンツへの投資を行うことによりコンテンツを確保していることがわかっ

た。それぞれコンテンツ収集の方法は異なるが、いずれにしてもメディアビジネスでの成

否はコンテンツによるところが大きいと考える。 

 

最後に例外として、新聞社の事例がある。新聞社としては、過去ニューズコーポレーショ

ンが大きな力を持ち、８０～９０年代には２０世紀フォックスを買収したり地上波ネット

ワークのフォックスを設立したりと多くのコンテンツを所有していた。2000 年代以降はダ

ウ・ジョーンズの買収によるウォールストリートジャーナル紙の取得もしたが、2013 年に

同紙と既所有だったタブロイド紙ニューヨークポストを抱える新聞部門と、エンタテイン

メント部門を切り離し、エンタテインメント部門を２１世紀フォックスにまとめウォルト

ディズニーへ売却しており、むしろコンテンツの囲い込みとは反対の方向へ進んでいる。

ダウ・ジョーンズの持つダウ平均株価指数は１８９６年からニューヨーク市場の代表的な

指数として使われており、日本でいえば日経新聞が出す日経平均株価と同じである。その

使用料収入は不明であるが、新聞を発行して得られる購読料、広告費と比べ、コストが掛

からないことから一定の利益があるものと思料する。そのため、大手新聞社に関しては、

むしろ海外での指数ビジネスを展開するほうが重要で、このような米国内での再編から一

定の距離を置いているのではないかと想像する。 

 

第３項 今後の覇権争いに影響を及ぼす個人情報保護や税制等の法規制について 

メディア企業群は、ニュース、プロスポーツ、ドラマ、映画などのメジャーなコンテンツ

を視聴させ、統計にて推定された視聴率などをベースに広告枠を売る事や、多チャンネル

パッケージをユーザーに売ること、またはコンテンツそのものを売ることによってビジネ

スを展開し基本その国単位でのビジネスである。他方、グーグル、アマゾン、フェイスブ

ックなどは、メジャーなコンテンツを用意するというよりは、もっと個人にパーソナライ

ズされたコンテンツを、インターネットを介し提供することでビジネスをグローバルに展

開する。テクノロジー企業群のこれまでの主要な買収や将来の事業展開、そしてビジネス

の根幹を見る限り、その傾向はさらに強まっていくと考えられ、より日々の生活に密着し

た情報や個々人の趣味趣向、身近なものへの検索などパーソナライズされたものへのアク

セスや、今後はグーグルのように日々使う二酸化炭素の出ない燃料や自分で考えて動くロ

ボット自動車の開発などエンタテインメントの領域を超え世界的にインフラとしてどう社

会に貢献できるのかという、国単位を超え地球規模で展開できる全くレイヤーの違う領域

へと進んでいるように考える。そのなかで、今まではメディアが消費していた広告費を奪

っていたが、これからはアマゾンのような小売業はもとより、さらに社会インフラである

燃料や車などへの領域においてグローバルに顧客を奪っていくであろうと考える。 

こうした展開にブレーキを掛けようとしている動きも散見されはじめた。 
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そのひとつがヨーロッパでの個人情報保護に関する規制の強化である。2018 年 5 月に

GDPR（EU General Data Protection Regulation：EU 一般データ保護規則）が、施行され

た。GDPR とは EU 域内の個人データを EU 域外に持ち出すことを厳格に制限する法律で、EU

加盟国全てに適用され、EU の個人データを取り扱う EU 域外の企業や組織も対象となる。

そのなかでテクノロジー企業への影響が大きいのが、上記個人の趣味趣向に関してのデー

タの取り扱い方である。テクノロジー企業は今後、EU 圏内でのビジネスについて、取得す

る個人情報の内容とその利用について明快かつ簡潔に説明しなければならない。氏名、住

所等基本的なデータはもとより、ネット上での行動履歴を取得する場合その理由と、その

データは個人の行動履歴を把握し分析するために使われるか否かを明確にしなければなら

ない。また消費者は、企業が持つそのユーザーのデータにアクセスする権利、不正確な情

報を修正する権利、及びアルゴリズムによってリコメンドされる情報等を制限する権利を

得る。この施行により、テクノロジー企業にとって最大の強みであった「個人の行動履

歴・属性の把握」に関して悪影響が出てくる危険性がある。ただし同業他社も同じ規制を

受けることになるため、同業において圧倒的な優位性を保っているグーグルやアマゾン等

にとっては、そのビジネス領域において圧倒的な地位を築くものとなる可能性もあり、今

後これがどのような影響を及ぼしていくのかを注視する必要がある。 

もう一つの法規制は、税制面である。グローバルに展開しているテクノロジー企業にとっ

て、実際どこの国で収益を上げたのかが不明瞭な収入も多いと考えるが、これまでそれを

逆手にとり、どこの国で税金を払うかのコントロールをすることで、その国での優位性を

高めたり、税率の安い国にビジネスの拠点を置くことで税金の金額そのものをセーブする

ことで、ビジネスを有利に進めていこうとしている動きをするケースが散見されてきた。

テクノロジー企業がその手法を取ることにより、本来徴収できる税金を「課税回避」され

る国があることも事実である。その「課税回避」の行動を規制するために、イギリス、フ

ランスもこのようなテクノロジー企業対策の税制を強化し始めた。まずイギリスは 2020

年 4 月より、「デジタルサービス税」を導入する。この税制は検索エンジンやオンライン

通販、SNS などの事業社が英国内の利用者から得た収入に２％の税率を課すというもので

ある。またフランスに関しても、2018 年 12 月 18 日の日経新聞電子版の記事によると、

2019 年 1 月 1 日より同様な「デジタル課税」を開始すると発表した。税率などはきまって

いない。 

こうしたなか、グローバルにビジネスを展開し莫大な利益を獲得するビジネスモデルは大

きく法規制によって変わらざるを得ない状況となっていく可能性は十分あり、今後テクノ

ロジー企業の成長戦略へも影響を及ぼしていくと考える。 

 

第４項 財務体質の重要性 

これまではテクノロジー企業のビジネスモデルの優位性につき考察してきたが、AT&T、ベ

ライゾン、コムキャスト、ディズニーに関しては、時価総額も大きいためその時価総額に

裏付けされた健全な財務基盤をもとにインターネットビジネスに本格的にチャレンジする

ならば、そこでの成功に全くチャンスがないわけではないと考える。ここでは将来の収益

性を表す時価総額でその財務体質を考えるとすると、上記 4 社はいずれも 1,500 億ドルを

超える時価総額を誇り、それは日本ではトヨタ自動車の 2019 年 1 月 4 日現在の時価総額
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のおよそ 20 兆円と同等である。テクノロジー企業と比べると時価総額は劣るが、世界的

にみると相当規模の企業であると考える。 

通信企業及びディストリビューション企業にとっては、これまでの収益基盤を支えてきて

いるインフラでのビジネスを否定することは難しいものの、インターネット領域で勝負で

きるような財務体質は確保できていると考える。すでに通信企業２社は、通信事業で抱え

ている１億人を超える携帯電話ユーザー向けにインターネット動画配信事業を開始するこ

とを発表している。ただし、その移行率は日本の NTT ドコモの例からもさほど期待はでき

ない。参考までに、NTT ドコモの 2017 年度末の携帯電話契約件数は 76 百万台に対し同社

の動画配信事業 dtv の契約者は 463 万件（2017 年 3 月 8 日発表）であり、その加入割合は

6％程度である。この割合を参考にすると、AT&T、ベライゾンのサブスクリプションビジ

ネス加入者はそれぞれ 900 万件、700 万件程度と計算され、ネットフリックスの契約者数

へは大きく及ばない。また 2018 年 12 月 12 日の日経新聞電子版記事によると、ベライゾ

ンは自社が持つスマートフォンユーザーと Oath のコンテンツの融合を図ったがうまくい

かず、Oath の株式の減損処理により 46 億ドルの損失が発生したとのことである。このよ

うに通信企業が自身の持つ携帯電話ユーザーとインターネットビジネスを融合させること

は難しいが、現状傘下のケーブルテレビ局及び衛星放送局は「コードカッティング」に遭

っていることから、通信企業、ディストリビューシ企業はいずれインターネットを介した

動画配信領域に進出せざるをえないであろうと考える。 

逆にコンテンツ企業においては、インフラを持っていないためインターネット動画配信へ

の進出へのハードルは低く、既存のメジャーなコンテンツの囲い込みはもとより、オリジ

ナルコンテンツへの投資を積極的に行い、それをインターネット動画配信において独占的

に配信していく戦略をとっていくと考える。上述のとおりディズニーは 2018 年に ESPN＋

というスポーツのストリーミングサービスを開始、2019 年からは自社コンテンツの独占配

信を開始するが、その前段階の 2017 年にストリーミングの技術会社の BAMtech を買収し、

自社配信の技術サポートをさせることからも、本格的にインターネット動画配信事業へと

進出していくものと考え、またその配信をサポートする企業の買収は今後行っていくだろ

うと考える。 

他方、テクノロジー企業３社についても同様に大きな時価総額を武器にメディア領域にお

いても投資を行っていくだろうと考える。テクノロジー企業のなかで、上記メディア企業

より時価総額の低いネットフリックスは、第 3 章第 6 節第 3 項で示した通り、営業利益を

黒字化し金融機関の信頼を確保しながら、大きくコンテンツ投資に資金を投入し、その資

金を借入金によって補てんする財務戦略にて成長を続けている。 

 

メディア企業であろうと、テクノロジー企業であろうと今後本腰をいれてインターネット

領域への進出をするならば、その勝敗を決めるのはユーザーがそのサービスを利用する大

きな理由である「コンテンツ」であり、その魅力やボリュームを担保する「財務体質」が今

後のインターネット領域での勝負において重要な要素となると考える。 
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第５項 ５G や AI によってさらに増加するインターネット接触時間 

ＧＡＦＡなど巨大なテクノロジー企業群は、そのデータ分析によって開発された AI によ

っていずれ我々の行動や感情をも把握して、観たいと思った瞬間、また商材を買おうとし

た瞬間に「ノークリック」で自動的にコンテンツが再生されたり、商品が届くようになる

と考える。そのサービスに我々人間は慣れてしまい、自らコンテンツを取りにいかなけれ

ばならないトラディショナルなメディアが行うサービスは徐々に淘汰されていくのではな

いかと考える。 

また通信技術が５Ｇへ進化すると、あらゆるものがインターネットを通して遅延なく瞬時

に繋がる。そうなると、距離の問題でできなかった事はもとより、多くのデバイスを瞬時

にコントロールできるため、AI の進化が進めば自動運転など全てのものがコンピュータに

よって制御可能となる。そうなった際には、例えば自動運転で移動時間にどんなサービス

を提供するのかという新たな市場が創出されるが、逆に５Ｇ環境に適応しないデバイスや

サービスは前近代的なものとなり、例えば地上波しか流れないコンテンツサービスは社内

におけるサービスから淘汰されていくと考える。少なくとも、地上波テレビや衛星放送、

ケーブルテレビだけでしか視聴できないコンテンツは必然的に観られなくなる。地上波等

のコンテンツで唯一視聴可能となるのは、VMVPD にて契約されているコンテンツのみとな

る。VMVPD サービスは契約数を伸ばしつつあるが、５Ｇ環境になるとその傾向はより顕著

に表れてくると考える。実際、すでに若い世代では地上波よりもインターネットへの接触

時間が上回っている。補遺より、これからの日本の中心を担う１０代から３０代の世代の

テレビへの接触時間は年々減少している（2013 年～2017 年の５年間で、１０代で 102.5

分から 73.3 分へ 28.5％の減少、２０代で同 127.2 分から 91.8 分へ 27.8％の減少、３０

代で同 157.6 分から 121.6 分へ 22.8％の減少）。５Ｇ環境が整うと、ブランドイメージを

傷つけないハイクオリティでスムーズな動画コンテンツ配信が可能となり、コンテンツホ

ルダーによる自主的な動画配信のハードルは下がっていく。そうなると、とくに強いコン

テンツを持つ有名芸能プロダクションはプラットフォームにコンテンツを提供せずとも自

ら直接ユーザーへコンテンツを配信するようになる。結果一層地上波テレビ局を若者が視

聴する理由はなくなっていくと考える。また、５Ｇ技術によって、エンタテインメントは

より魅力を増し、多様なサービスラインナップが出現しそのサービス利用頻度は上昇して

いくが、同時に５Ｇで繋がれているユーザーの情報は瞬時にトラッキングされることでサ

ービス提供業者によって属性分析され、それによりさらにそのユーザーがそのサービスか

らの離脱を防ぐような施策を展開されることによって、ユーザーのインターネット滞在時

間は増加していくと想像する。 

 

第６項 ５Ｇがメディア産業へもたらす影響 

メディア・エンタテインメント産業において、５Ｇがリリースされた環境下では、それがも

つ特徴を生かしたかたちで、以下のようなサービス提供が可能となると考える。 

 

 １）新たなサービス 

 

1. 高速大容量 
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コミュニケーションが静止画から動画へ。スポーツや音楽イベントの多面的なまたはＶＲ

を絡めたライブ視聴が可能。ダウンロードスピードの革新的な改善により、動画視聴はダ

ウンロードがデフォルトになることによって、インターネットを介して配信されるコンテ

ンツのライツ処理も現在と大きく異なっていく。いままでその肖像権に非常に繊細に対応

しダウンロードを禁止してきた大手芸能プロダクション等も、ダウンロードを認めなけれ

ば、そのビジネスチャンスを大きく棄損する可能性がある。 

つまり、動画や音楽の権利ビジネスの考え方が、５Ｇにより大きく変化していく。 

 

2. 多接続 

５Ｇの技術であるマッシブマイモ、ビームフォーミングにより、人が多くいる場所(スタジ

アムや大型音楽ライブなど）でスムーズに同時接続が可能となる。数万人収容のスタジア

ムに居ながらにして、スマホを使った様々な角度での映像視聴や SNS などをスムーズに使

うことができる。 

また、そのライブ会場に居ながらにして、多数のデバイスとの接続ができるスマート家電

へ帰宅時間を送信しておけば、すべての家電が一つの情報に連動して動き、AI が街灯点灯、

冷暖房、好みの音楽、風呂の用意などをしておいてくれることになっていく。また、自動運

転の自家用ドローンがライブ会場まで迎えに来ることで、交通の便の悪いライブ会場から

通常の何倍もの時間を掛けて駅まで行くようなライブ後の大きな負担も相当軽減してく。 

 

3. 低遅延 

低遅延の特徴により、遠隔地にある道具をリアルタイムで動かすことができる。例えば、東

京のスタジアムに設置した F1 コクピットで、サンマリノグランプリでのリアルな F1 カー

を操作しレースに参加できる。 

また、人になり替わったホログラムでの会議はもとより、アバター（ヒューマノイド）を使

ってどこでも行く事ができ、アバターを通して色んな体験ができる。 

メディア産業ではないが、高度な外科的医療が離島など遠隔地においても提供が可能とな

る。 

 

他方、５Ｇ環境下では、地上波のような大きなインフラを用意せずとも安価で解像度の高

いコンテンツをスムーズに配信することができる。その状況下においては、上記第 5 項以

外でも次のようなマイナスインパクトを地上波テレビは負う可能性があると考える。 

 

２）５Ｇでメディア産業が受ける影響 

 

1. 動画視聴がダウンロード中心となるため、さらに編成権はテレビ局からユ

ーザーへ権限が委譲される。それにより広告ビジネスが大きく棄損しはじ

める。 

 

2. 現在チャレンジしている配信プラットフォームへの投資金額の無意味化。

有意義な資金投資をしているという株主への説明責任への影響。 
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3. 設備投資や制作費の大きい４Ｋ、８Ｋ映像が簡単にネットで配信される。 

 

4. メガスポーツの中継、放映権が DAZN などへ奪われる可能性。 

 

また、直接５Ｇの特徴によって受ける影響とは別に、間接的な影響により地上波テレビに

とってマイナスとなる危険性のある以下のような項目が動き出す可能性がある。 

 

１）総務省やＮＨＫ主導のネット同時配信(2019 年～） 

民放の広告ビジネスへの悪影響は避けられない。特に５Ｇ環境下のインターネット配信に

よる地方局の無力化は急速に進んでいく。また各局の動画配信ビジネスの統合も進む可能

性が高い。（民放との連携姿勢を示すためにＮＨＫはＴｖｅｒにコンテンツを出すことを表

明） 

 

２）広告予算アロケーションの変化（品質、ブランディング、国際化） 

人々の価値観の多様性が５Ｇ環境下より容認される時代となり、商材やサービスへのニー

ズや好みがより細かく分かれ始めており、単一品種の大量生産大量販売による薄利多売の

ビジネス構造を支えていた広告宣伝費から、ヨーロッパ的資本主義をベースとした品質、

ブランディング等重視したコストアロケーションへ社内予算の割り振りが変容し始めてい

る。また、日本の市場から海外へ進出する企業も多く、いままで日本で使用していた広告宣

伝費を海外へ割り当てる会社が増加していく。 

 

３）決裁者の代変わり 

５Ｇによってインターネットへの依存度がより高くなる数年後には、インターネット世代

の人間が企業の決裁者となり、テレビ広告の決済が企業で通りにくくなる時代がくる。 

 

４）東京オリンピック 

オリンピック後の景気後退による広告主の広告費の費用対効果測定の厳格化。 

 

５）地上波ビジネス維持継続のためのコストの増加 

５Ｇ時代となることや、地上波への広告投下金額の減少によって、地方局の経営は今後圧

迫されていく。地上波キー局は、全国的に広告を届けられるという前提で獲得してきた広

告収入を今後も確保するためには、地方局を維持する必要がある。もし、系列の地方局の経

営状態の悪化した場合には資金的援助等による救済スキームを構築していかざるを得ず、

今後キー局の偶発債務は潜在的に増加していくものとみられる。また、定期的なデジタル

設備更新が必要で、特に山間部の多い地域でのデジタル中継設備の更新は多額な資金が必

要で、そのインフラコストが５Ｇで流される動画インフラのコストより割高なため、イン

ターネットを介して動画を流す OTT 業者等に比べて競争力が落ちていく危険性がある。 

また、働き方改革によって人件費は大きく膨らんでいく。今後この働き方改革によりテレ

ビスタッフのコストは大きく膨らむ傾向にあり、それは下方硬直性の高いコストである。 



69 
 

最後に、これまでテレビ、広告、芸能のトライアングルにより成立させてきたビジネスがテ

レビ視聴率の低下及びテレビへの広告宣伝費の投下額の下落によって崩壊する。そのため、

いままで安いギャラで出演していた芸能人のギャラは高騰せざるを得ず、テレビ局の制作

費は圧迫される。 

 

以上の結果、５Ｇによりエンタテインメントは人々の興味をよりひきつけ、多様なサービ

ス提供者とユーザーとののエンゲージメントは時間の経過とともに強まっていく一方、そ

の分テレビへの接触時間は減少していく。５Ｇ技術は、全ての生活者にとって非常に有意

義なサービスを提供し、我々にとってなくてはならないインフラとして機能していくであ

ろう。しかしその一方で、テレビを中心としたメディア企業はそのビジネスモデルの根幹

を支えてきた VIEWER SHIP を奪われていくこととでそのビジネスモデルの変更を余儀なく

されるであろうと想像する。 

 

第７項 スポーツの放送権料の高騰 

2026 年に米国を中心に行われるサッカーワールドカップにおける放送権料はどういう規模

で高騰していくのか、一部報道では米国における 2022 年及び 2026 年の２大会の放送権料

はフォックス/テレムンドがおよそ１２億ドルで取得とされているが、９８年フランスワー

ルドカップの日本での放送権料総額が６億円だったのが、2014 年ブラジルワールドカップ

では４００億円を超える金額となったことを考えると、それ以上の金額となるのではない

かと予想する。今回のロシアワールドカップの試合で、日本で放送された試合は録画を含

め６４試合、そのうち３３試合の生中継をＮＨＫが行った。残り３１試合の生放送は日本

テレビ系列８試合、TBS 系列７試合、フジテレビ系列８試合、テレビ朝日系列８試合であっ

たが、このときのジャパンコンソーシアムの支払額は６００億円程度ともいわれているこ

とから、単純計算で１試合あたり９億円超という計算となる。TBS ホールディングスがＩＲ

説明会にて公表した 2017 年度の番組制作費はおよそ９９７億円であり、これを単純に１日

あたりの制作費に直すと約２億７千万円となり、この金額と比較するとワールドカップの

放送権料がいかに大きいかが分かる。これではいくら視聴率が取れるからといえ、番組単

体で収支など取れるはずはない。そう考えると、カタールワールドカップ及び 2026 年の北

米でのワールドカップの放送権料がこれ以上になったとき、その負担ができる体力を地上

波テレビ局が備え続けられているのか、それはスポット広告市場が現在の状況を維持でき

るかによるが、これまでの本研究の知見からはそれは非常に難しくプレミアリーグの放送

権同様、テクノロジー企業により取得される可能性があるのではと考える。 

  

第８項 インタビュー結果の分析 

本研究においては、米国におけるメディア再編の現状の把握及び知見を深めると同時に、

米国のみならず日本におけるメディアの再編の可能性も探るために、米国のメディア再編

に実際に関わったことのあるグローバルなコンサルティングファーム及び投資銀行の幹部

にインタビュー調査を行った。KPMG FAS 代表取締役社長 知野雅彦氏とメリルリンチ日本

証券投資銀行部門副会長 若月雄一郎氏へ質問を行った結果、得ることのできた回答内容を

分析すると以下の通り整理される。 
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１）米国におけるメディア再編が起きている原因について 

知野氏は「データ消費の増大がもたらす通信企業に対する設備投資負担/増加」、「そのよう

な投資効果による恩恵を通信企業が享受できていないこと」「スマートフォンによる視聴な

どの行動様式の変化は通信企業にとってのビジネスチャンスであること」で主として通信

会社の費用対効果のアンバランスの是正のために引き起こされたと回答。日本においても

「この点は日本でも本質的に同じであり、同様の再編が生じる可能性がある。」としている。 

他方、若月氏は、「２０１０年頃までの米国のメディア産業は、コンテンツ、ディストリビ

ューション、テクノロジーの３つの分野にカテゴライズされていた。しかしネットフリッ

クスを始めとしたテクノロジー企業（OTT（オーバーザトップ）企業含む）の台頭により、

いままで上記３つで分業してきたメディア産業構造が大きく崩れ、この３つを一気通貫し

ないと顧客を奪われる状況となった。」そのため「米国メディア再編は加速を続け、特にコ

ンテンツ企業群とディストリビューション企業群は一気通貫でユーザーへのサービスがで

きる体制を整えようとしており、それがいまの米国メディアの再編の動きの震源であると

考える。」としている。 

知野氏が通信会社のインフラ投資の費用対効果から、若月氏がテクノロジー企業群による

メディア産業構造の大きな変化が原因としているが、いずれにしてもその両面の問題に日

本の当該企業群も直面していることを考えると、日本でも同様の再編が起きても何ら不思

議ではない状況にあると考える。 

 

２）OTT 企業の成長性について 

知野氏は「「ウィンドウ・フリー」という利便性」「既存/オリジナルから成るコンテンツ＋

独占配信」という組み合わせ」また「ネットフリックスを含むグローバルプレーヤーには投

資余力が大きく、コンテンツ力の強化をしやすい」ことから今後の成長余力はあるとして

いる。 

他方、若月氏は、マーケットでの市場価値、つまり時価総額をベースに、現在米国における

証券市場で高く評価されているのは OTT 企業を含む「テクノロジー企業群」であるとし、

それは「個々人の趣向や行動属性情報を分析することで、その顧客の好みにあった商材を

適正にリコメンドし、顧客とのエンゲージメントを強めている」企業であり、「この企業群

はインターネット上のＷＥＢサイトを入口として、VIEWERSHIP（視聴）の特性を生かしたビ

ジネスを展開し、今後も成長を維持するであろう」と予想している。 

このように OTT 企業は今後も一定の成長性を維持できるとしているが、その成長の中心は

米国のネットフリックスを始めとした「テクノロジー企業群」であることを考えると、それ

に対抗できる日本の「テクノロジー企業」が存在しないことで、この市場もこのような外資

の会社に占拠されるのではと予想する。 

 

３）アマゾン、DAZN について 

知野氏は「テクノロジー（とりわけ通信技術と演算処理）の進化が、企業経営におけるネッ

トワーク経済性/外部性の重要性を飛躍的に高め」、「配信事業への参入自体を容易にしてい

る。」と語り、「アマゾンや DAZN にとって、顧客（良質なデータ）の獲得という点で、配信
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事業の展開は、もはや“本業”であり、配信事業単独での収益化の必要がない分でもコンテ

ンツ投資で有利」と考えている。 

他方、若月氏は、DAZN に注目し、「この企業はスポーツカテゴリーでの「ネットフリックス」

になりたいと考えている。」とし、放送権料のビックディールによって「スポーツコンテン

ツの放送権の争奪戦が一層激化」していくと予想している。その中心となるのが、「これか

らはこのテクノロジー企業群」であり「その潤沢な資金力により、今までより高額な金額で

取得していき、その影響は、日本の地上波のスポーツ中継等にも及ぶだろう」と考えてい

る。 

このように、この２社を始めとしたテクノロジー企業は、参入が容易な配信事業において、

その潤沢な資金繰りによって「本業のひとつ」としてメディア市場へ大きな影響を与えて

いくであろうと予想する。 

 

  ４）地上波テレビが生き残るための再編について 

知野氏は「ビジネスモデルの再構築（サブスクリプションモデル（広告モデルからの脱皮）

浸透施策、コスト構造（人件費）の改善施策）が再編の前提」とし、 

若月氏は米国の事例から、「既存のトラディショナルなメディア企業が積極的に再編をして

いくことで、テクノロジー企業群のエコシステムへ近づく」ことが生き残るポイントとし、 

「これまでは、トラディショナルなメディア企業群は、コンテンツ、ディストリビューショ

ン、ユーザーという流れをそれぞれの得意分野からはみ出すことなく「分業」してきたが、

これからは、そのすべてを一気通貫する企業がメディアの中心となっていくのである。」と

語る。 

つまり、コンテンツの囲い込みを図りながら、それを視聴するすべての視聴者を取り込む

ための施策を考え、それに合った企業買収やサービスに乗り出すことが生き残こりへの大

きなポイントであると考える。 

 

  ５）VMVPD について 

知野氏は「現在議論されているような放送と通信に関する規制緩和が進むとすれば、長期

的には、VMVPD が主流となり、地上波・ケーブルテレビ・OTT は VMVPD へ“融合”が進み」

また「VMVPD は広告業と放送業の生態系/バリューチェーンに新たに出現した脅威である。

OTT はテレビにとってはライバルであり、共存共栄（コンテンツの棲み分け）の道がありえ

たが、全てのコンテンツを扱う VMVPD はマスメディアビジネスを丸ごと飲み込む“巨象”

になる」と想像し、若月氏は、「チャンネル数は多いが観たい番組が少なく料金の高い印象

のケーブルテレビ、月額１，０００円程度と安価だがやはり観たい番組が整理されていな

いOTTよりも、観たい番組が集められ、ケーブルテレビとOTTの中間の料金体系であるVMVPD

は、この２つの市場シェアを奪っていく可能性は十分ある」と考えている。 

このように、VMVPD は今後米国もメディア企業群のビジネスを侵食しながら大きくシェアを

伸ばしていくと考える。 

 

  ６）５Ｇ環境がメディア産業に与える影響について 

知野氏は「規制緩和と技術革新により、テレビとインターネット同時配信が可能になった
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場合、これまで既得権益として守られてきたテレビ業界（国内民間放送局）の事業環境は一

層厳しくなるもの」と考えており、若月氏は「地上波よりも画質の高い動画がスムーズにイ

ンターネットを介して視聴できるようになる。インターネットを介して視聴されると、い

つ、誰が、どのようなコンテンツを視聴しているのかがデジタルデータとして把握可能と

なり、Consumer focused content models のエコシステムに、ユーザーを長くステイさせる

ことができる。この特性は地上波の電波にはない。」と考えている。 

このように、５Ｇとなりテクノロジー企業のエコシステムの特性がさらに有利となる環境

が整うと、既存メディア企業の経営は一層苦しくなっていくと予想される。 

 

  ７）ワールドカップの放送権について 

知野氏は「中国が国策としてサッカー強化を標榜しており」また「今後は OTT も放送権の

取得に参加しうる」ため「その放送権料は益々高騰するものと考える」。また若月氏は、「通

信が５Ｇとなり視聴環境がさらに整う2026年にはインターネットを介した動画での視聴は

当たり前の時代」となるが「時代の流れはすさまじく早く、現状の OTT がいまの姿のまま

でその時代にトップランナーとして存在しているかも不明」だが、「地上波よりも資金力の

あるテクノロジー企業群がＷ杯の放送権料を購入する可能性は十分ある」としている。知

野氏、若月氏ともにワールドカップが地上波で観られない日がきてもおかしくないと考え

ている。 

 

  ８）今後主流となるメディア企業の再編の方向性 

知野氏は「時代は変遷しメディア側からコンテンツ側に主役が交代した。またコンテンツ

もライブ（旬・本物）、パーソナライズ（利便・カスタマイズ）が求められる。いずれにし

ても資金が必要であり、国を超えたコンテンツ・放送・通信・小売・広告の合従連衡が志向

されると」と考えており、若月氏は、「コンテンツ、ディストリビューション、ユーザーと

いう流れの分業」から、そのすべてを「一気通貫することができる企業」が生き残ると考え

ている。 

このように、ユーザーが求めるコンテンツの質の多様性に対応するとともに、その趣向デ

ータを取得することができる一気通貫の体制があることが、メディア企業が生き残る条件

となると考える。 

 

第２節 研究の限界 

米国にはこの他に多くのメディア企業やテクノロジー企業が存在しているため、その全て

を対象に研究を行うことはしていない。例えば原作をもつ企業やインターネットの技術面

を支えるテクノロジー企業に関しての再編は対象としていない。またメディアビジネス領

域においての広告、サブスクリプション収入等のビジネススキームについての研究は対象

としていない。 
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第５章 結論 
 

米国のメディア再編に係るコンテンツ調達及びコンテンツ流通の戦略の特徴は以下にまと

められる。 

 

EU における個人情報保護規制や英、仏各国における税制の強化等今後法規制による障害は

あるものの、グーグル、アマゾン、ネットフリックスのテクノロジー企業 3 社は今後もメ

ディアビジネスへ力を注いでいき、ユーザーの規模が大きく、またその行動履歴が把握で

きるインターネットでの動画配信領域がメディアビジネスの主戦場となっていく。そのな

かで、インフラ事業社である AT&T（通信企業）、コムキャスト（ディストリビューション企

業）等は、本来は自社インフラを使ったブロードバンドサービス領域を侵食するインター

ネット動画配信への進出は難しいが、本業において今後もコードカッティングに遭ってい

くと考えられ、強固な財務基盤を持つ現状のうちに、インターネット領域へと進んでいく

と考える。他方、メジャーコンテンツを多く囲い込み、自社インフラを持たないためにイン

ターネット進出が容易なディズニー（コンテンツ企業）は、2019 年度から本格的にインタ

ーネット動画配信事業へ進出するが、このようなメディア企業がテクノロジー企業 3 社と

次世代メディアの覇権を争う存在となりうるためには、多様なユーザーの趣味趣向に瞬時

に応えられる豊富なコンテンツやサッカープレミアリーグの中継などメガスポーツコンテ

ンツを調達することができるかどうかがポイントとなっていく。 

 

 

また今後のメディアの盛衰のポイントは以下の通り纏められる。 

 

１）インターネットを使ったグローバルビジネスであること 

 

２）メジャーなコンテンツを多く囲い込んでいること 

 

３）インターネットによりユーザーの行動履歴を把握できていること 

 

４）その行動履歴データを分析し、ビジネスへ活かせる有効なデータとして加工できる体

制、そしてそのデータによってユーザーとのエンゲージメントを強くする仕組みをもって

いること 

 

５）ユーザーの趣向に対応できる多くのコンテンツを確保できるための財務基盤を持って

いること  
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（補遺）日本におけるメディア接触率の推移 

 

第１項 日本におけるメディア接触時間の変化について 

総務省情報通信政策研究所が毎年リリースしている「情報通信白書」の平成３０年版

によると、主なメディアの平均利用時間と行為者率は以下の通りとなっていた。 

 

表 25 日本におけるメディア接触時間及び行為者率の推移 

  平日 1 日平均利用時間(単位：分) 同行為者率(％) 

 年 TV(RT) TV(R) NET 新聞 ﾗｼﾞｵ TV(RT) TV(R) NET 新聞 ﾗｼﾞｵ 

全
世
代 

2013 168.3 18.0 77.9 11.8 15.9 84.5 17.4 70.1 33.8 7.3 

2014 170.6 16.2 83.6 12.1 16.7 85.5 16.8 73.6 34.3 9.0 

2015 174.3 18.6 90.4 11.6 14.8 85.9 16.7 75.7 33.1 7.8 

2016 168.0 18.7 99.8 10.3 17.2 82.6 17.8 73.2 28.5 8.3 

2017 159.4 17.2 100.4 10.2 10.6 80.8 15.9 78.0 30.8 6.2 

１０

代 

2013 102.5 17.9 99.1 0.6 0.1 75.9 18.7 78.8 3.6 0.4 

2014 91.8 18.6 109.3 0.7 0.2 73.6 18.6 81.4 3.6 1.4 

2015 95.8 17.1 112.2 0.2 2.6 75.9 16.5 83.8 2.9 2.9 

2016 89.0 13.4 130.2 0.3 3.5 69.3 13.2 78.9 2.1 2.1 

2017 73.3 10.6 128.8 0.3 1.5 60.4 13.7 88.5 3.6 1.4 

２０

代 

2013 127.2 18.7 136.7 1.4 3.6 74.7 16.4 90.6 9.2 2.2 

2014 118.9 13.8 151.3 2.4 9.4 72.4 15.4 91.0 12.0 3.8 

2015 128.0 15.8 146.9 2.1 6.4 77.4 13.0 91.6 10.3 5.3 

2016 112.8 17.9 155.9 1.4 16.8 70.3 18.9 92.6 6.7 5.8 

2017 91.8 13.9 161.4 1.4 2.0 63.7 14.4 95.1 7.4 3.0 

３０

代 

2013 157.6 18.3 87.8 5.8 17.7 83.2 18.9 88.5 25.3 7.0 

2014 151.6 15.6 87.6 4.1 5.4 86.7 17.3 87.7 21.9 5.7 

2015 142.4 20.3 105.3 3.5 15.3 80.5 18.9 90.7 19.3 6.4 

2016 147.5 18.6 115.3 3.8 15.4 79.8 18.7 88.4 18.2 5.1 

2017 121.6 15.3 120.4 3.5 4.3 76.5 15.5 90.6 16.6 2.3 

４０

代 

2013 143.4 13.3 70.0 8.6 22.6 83.1 15.4 76.7 34.6 8.3 

2014 169.5 14.2 82.5 9.3 19.4 87.5 17.8 80.7 37.1 8.3 

2015 152.3 15.8 93.5 8.8 13.7 86.5 16.6 85.3 34.2 6.5 

2016 160.5 23.2 97.7 8.0 17.2 86.4 23.3 78.4 27.8 9.3 

2017 150.3 19.8 108.3 6.3 12.0 83.0 17.3 83.5 28.3 7.9 

５０

代 

2013 176.7 20.3 61.8 18.6 20.2 91.4 17.4 60.5 51.0 10.4 

2014 180.2 18.4 68.0 16.3 13.5 90.0 17.3 69.4 51.2 8.6 

2015 219.8 18.6 74.7 17.0 10.7 92.8 15.8 68.5 48.8 8.0 

2016 180.6 17.0 85.5 14.4 19.8 86.9 14.8 68.5 41.0 8.5 

2017 202.0 19.1 77.1 16.3 19.5 91.7 16.1 76.6 48.1 9.1 

６０ 2013 257.0 19.8 36.7 28.0 20.5 92.5 18.0 34.8 58.7 11.2 
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代 2014 256.4 17.8 32.2 31.3 40.3 93.7 15.2 40.5 59.5 20.5 

2015 257.6 22.6 35.7 29.6 30.6 95.2 18.3 43.0 62.0 14.5 

2016 259.2 18.4 46.6 25.8 23.4 92.2 15.0 41.7 55.4 14.7 

2017 252.9 20.0 38.1 25.9 17.3 94.2 16.6 45.6 59.9 9.5 

            

 

凡例：テレビ(リアルタイム)視聴（TV(RT)）、テレビ(録画)（TV（R））、インターネット

利用（NET）、新聞購読(新聞)、ラジオ視聴(ﾗｼﾞｵ) 

 

上記データをもとに、各メディアへの接触時間の推移をグラフ化してみた。 

まずテレビ（リアルタイム）視聴に関して、各世代の視聴時間の推移を表すと以下の通りと

なった。 

 

図 16 各年代のテレビ視聴時間の推移 

 

 

上記のとおり、２０１７年現在テレビの平日１日の平均視聴時間が最も長いのは６０代で

およそ２５３分（４時間１５分程度）、逆に最も短いのは１０代の７３．３分（１時間１５

分程度）となり、その差は約１８０分（３時間）の違いとなった。全世代の平均視聴時間は

１５９．４分で、これは４０代の平均視聴時間（１５０．３分）とほぼ同じである。また、

２０代（９１．８分）、３０代（１２１．６分）と年代が低くなると、平均視聴時間は低く

なる傾向となり、１０代～４０代までは、全世代の平均を下回っていた。 

また、このうち全世代を下回る世代である１０代、２０代、３０代のみ抽出し年別の推移を

示すと以下のとおりとなった。 
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図 17 １０代から３０代のテレビ視聴時間の推移 

２０１３年～２０１７年の各世代の下落率は、１０代（△２８．５％）、２０代（△２７．

８％）、３０代（２２．８％）と各世代ともに２０％を超える下落率となった。一方、図 16

によると、４０代以上の世代は、この５年で横ばいまたは上昇していた。 

他方、インターネットの平日 1 日の平均利用時間の推移を示すと以下の通りとなった。 

 

 

図 18 各年代のインターネット利用時間の推移 
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テレビの視聴時間とは逆に、若い世代がインターネット利用時間が長く、２０１７年に一

番多い世代は２０代で１６１．４分（約２時間４１分）、最も少ないのは６０代で３８．１

分、その差は約２時間であった。仕事をリタイアした６０代は余暇を過ごす時間も他の世

代よりも多いが、インターネット利用時間に関しては５年間４０分弱とほぼ横ばいの結果

となった。 

では、そもそもインターネット利用時間の多い１０代、２０代、３０代はどの程度テレビを

視聴しているのか、それを調べるため、テレビのリアルタイム視聴時間及びインターネッ

ト利用時間の１０代、２０代、３０代の推移を以下の通り示す。 

 

 

図 19 １０代から３０代のテレビ及びインターネット視聴時間の推移 

  

 

他方、４０代、５０代、６０代の推移は以下の通りであった。 
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図 20 ４０代から６０代のテレビ及びインターネット視聴時間の推移 

 

１０代に関しては、２０１３年にテレビ視聴時間がインターネット利用時間を若干上回っ

ていたが、翌年以降２０１７年までインターネット利用時間がテレビ視聴時間の１．６５

倍となっていた。２０代は、２０１３年にはインターネット利用時間がテレビ視聴時間を

上回り、２０１７年までにインターネット利用時間がテレビ視聴時間の１．７６倍となっ

ていた。３０代に関しては、２０１３年テレビ視聴時間がインターネット利用時間のおよ

そ１．７９倍あったが、２０１７年にはほぼ同時間となった。４０代以上に関しては、２０

１７年現在、テレビ視聴時間がインターネット利用時間を上回り、６０代では６．６倍の差

となっていた。 
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