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みずほ銀行産業調査部の組織体制

1

部

長

・
副

部

長
海
外
拠
点

アジア室（ＳＰＲ、ＮＤ：19人）

（アナリスト：17人）

米州調査チーム（8人）

（アナリスト7人）

欧州駐在（3人）

（アナリスト：3人）

業

種

別

チ
ー

ム

資源・エネルギー（10人）

（アナリスト：9人）

電力、ガス・ＬＮＧ、石炭、資源開発
環境、新エネ、水、食糧

リサーチ・提案型ソリューション営業案件の遂行海外案件に係るリサーチ、提案型ソリューション営業の遂行

（注）人数は2015年5月11日現在

業種横断プロジェクトの遂行

戦略プロジェクト室（9人）

（アナリスト：7人）

香港調査チーム（8人）
（アナリスト：7人）

素材（9人）

（アナリスト：7人）

鉄鋼、セメント、化学、パーソナルケア、
非鉄金属、紙・パルプ、石油精製、農業、
板ガラス、塗料、産業ガス

自動車・機械（12人）

（アナリスト：10人）

自動車（完成車）、自動車部品、機械、ロボット、
造船、プラント、重機、重電、建機、農機、航空・
宇宙

電機・IT・通信（14人）

（アナリスト：11人）

電気機器、電子部品、情報サービス、通信
広告・放送、ネット、コンテンツ（出版、映画等）、
人材サービス

社会インフラ（9人）

（アナリスト：8人）

物流、運輸、住宅・不動産、建設、鉄道、
観光・ホテル、都市開発、住設、建材
生活文化（工芸等）

流通・食品（14人）

（アナリスト：12人）

小売（GMS、コンビニ、百貨店、アパレル、
食品スーパー等）、外食、食品、食品卸

ライフケア（13人）

（アナリスト：10人）

医療、介護・シルバー、調剤薬局、保育、
医薬品・医療機器、教育、冠婚葬祭

事業金融開発（13人）
（アナリスト：11人）

提案型ソリューション営業案件

総括･海外（24人）

（アナリスト：10人）

産業政策総合/部内取り纏め

チーム数：14チーム（業種チーム：7チーム、総括、事金、戦プロ、海外：4チーム（5拠点））

総員数：175人（うちアナリスト：129人）
※総員数には官庁派遣者等：5人を含む

金融
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物流産業構造変化の軌跡

物流産業は本質的に「機能」としての性質が強いことから、荷主依存度の高い典型的な「他力本願型」産業であ
り、これまでも荷主ニーズの変化に合わせる形で変質してきた

今後起こりうる環境変化のなかで、物流の産業構造が如何に変質し、そのなかで日系企業が生き残るための
打ち手が何なのかを考察する

出所）みずほ銀行産業調査部作成

過去 現在 未来

規制産業 規制緩和

経済のグローバル化 経済統合・自由貿易

【それぞれ独立】 【3PLの出現⇒3PL化】【垣根の低下】

陸運

海運空運

倉庫 ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ

輸送品質
ﾄﾞｱtoﾄﾞｱ

効率性・集中と選択
多様化・広域化

ｺｽﾄ競争
ｸﾞﾛｰﾊﾞﾙでの戦略的ﾛｼﾞｽﾃｨｸｽ・BCP

DCｾﾝﾀｰ・低温物流

欧米大手

【欧米大手との競合・地場との関係】

地場

？
日系荷主 日系荷主日系荷主 日系荷主

経
済
成
長

内需＋輸出

外資系荷主

陸運
（倉庫）

（ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ）

海運
（ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ）

（ﾛｼﾞ）

空運
（ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ）

倉庫
（陸送）

（ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ）

ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ
（陸送）
（倉庫）

3PL化

3PL化3PL化

3PL化 3PL化

地場 地場

3PL

3PL3PL

3PL 3PL
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日系物流企業の特徴 －荷主企業との関係性－

日系物流企業の最大の特徴は日系荷主との強い関係

日本の高度経済成長や高付加価値商品の輸出といった日本型ビジネスの特徴から、日系荷主との強固な関係
を構築することで、独自の成長を遂げた色彩が強い

出所）ロイターよりみずほ銀行産業調査部作成

（億円）（兆円） （Mﾕｰﾛ）（10億ﾕｰﾛ） （10億AUD） （MAUD）

日本と日本通運日本と日本通運 ドイツとDHLドイツとDHL オーストラリアとTollオーストラリアとToll

CAGR：0.7％ CAGR：1.3％ CAGR：3.3％

日本通運 / CAGR：0.1％ DHL / CAGR：8.0％ Toll  / CAGR：23.4％
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日系企業と欧米企業の成長プロセス差異

総合物流 フォワーダー

日本通運 ＫＷＥ

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

日系の主な事例日系の主な事例 欧米勢の主な事例欧米勢の主な事例

インテグレーター フォワーダー

ﾄﾞｲﾂﾎﾟｽﾄ UPS Ｋ＋N Toll

2000 ﾀﾝｻﾞｽ買収

2001 ﾌﾘｯﾂ買収 USCO買収

2002 DHL買収

2003 Pracht買収

2004 ﾒﾝﾛｰ買収
Nether Cargo

買収

2005 ｴｸｾﾙ買収
ｵｰﾊﾞﾅｲﾄ

買収
ACR買収

2006 ｾﾑｺｰﾌﾟ買収

2007

2008
ﾎﾟｰﾗｰｴｱｶｰｺﾞ

資本参加

ﾊﾞﾙﾄﾗﾝｽ

買収

2009 ｱﾛﾝ買収 ﾌｯﾄﾜｰｸ買収

経営目線・動機

スピードスピード

イシューイシュー

既存日系荷主の要請に応える

遅い

人材育成・教育

物流マーケットを押さえる（荷主・機能・地域）

早い

マネジメント

手法手法 オーガニック or アライアンス 買収

オーガニック成長

日-日ビジネスアラアンス

（物流子会社の買収）

出所）各社公表資料よりみずほ銀行産業調査部作成
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3PL

出所）みずほ銀行産業調査部作成

陸運

海運空運

倉庫 ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ

多国籍荷主

陸運 空運ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ

ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ

多国籍荷主

ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ倉庫

日
本
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ス
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型
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型

欧
米
の3

Ｐ
Ｌ
化
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ロ
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＝

買
収
型

多国籍荷主

アジア市場

グローバル市場

3PL 欧米大手

3PL

日系荷主 外資系荷主

陸運

海運空運

倉庫 ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ

日系荷主 日系荷主日系荷主

陸運
（倉庫）

（ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ）

海運
（ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ）

（ﾛｼﾞ）

空運
（ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ）

倉庫
（陸送）

（ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ）

ﾌｫﾜｰﾀﾞｰ
（陸送）
（倉庫）

3PL化

3PL化3PL化

3PL化 3PL化

日系企業と欧米企業の成長プロセス差異とリスクシナリオ

地場 地場 地場

日系貨物が

扱えなくなるリスク

日系荷主企業の海外展開が加速し、
欧米大手との競合が激化すれば・・・
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日系物流企業の取るべき戦略と戦術

物流産業は属地性強く、日系物流企業が軸に据える基本戦略は、日系荷主を確実に取り込むこと

日系荷主を逃さないための戦術として

日本技術・ﾉｳﾊｳの積極的展開

ｱｼﾞｱにおけるﾌﾟﾚｾﾞﾝｽの向上 ⇒ ｸﾞﾛｰﾊﾞﾙﾈｯﾄﾜｰｸ強化

外資系荷主の取り込み ⇒ ｺｽﾄ競争力の源泉

出所）みずほ銀行産業調査部作成

競争力要素 目的 戦術 欧米大手比

品質力
高付加価値

差別化
日本技術・ﾉｳﾊｳの積極的展開

ﾈｯﾄﾜｰｸ力 ｸﾞﾛｰﾊﾞﾙﾈｯﾄﾜｰｸ ｱｼﾞｱにおけるﾈｯﾄﾜｰｸ強化

ｺｽﾄ競争力 日系荷主剥落回避
取扱貨物量増加・平準化

ｻｰﾋﾞｽ品質の現地化、ﾃﾞﾌｧｸﾄｽﾀﾝﾀﾞｰﾄﾞ

特定荷主の要請に拘らない自律的なアジア事業への投資

日系物流企業の取るべき基本戦略と戦術日系物流企業の取るべき基本戦略と戦術

ホームタウンの強み（産業特性）

日系荷主を確実におさえる

日系物流企業の取るべき基本戦略

×
日系荷主に追随する
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コスト競争力確保に向けた具体的施策

出所）みずほ銀行産業調査部作成

信用度、安全性、品質、サービスレベル
（≒日本語での木目細やかなサービス）

欧米勢との棲み分け

荷主企業の進出初期段階（過去）

価 格

欧米勢・地場との競合

荷主企業の事業発展段階（現在）

サービス水準現地化

取扱貨物量増加・平準化

（単位コスト低減）

価格競争強化施策 主な懸念事項

競争優位性の喪失

アプローチ・手段

コーポレートポリシーの見直し

地場企業との協業

外資・地場荷主の取込み

優秀な地場企業とのパートナー
シップ形成（出資、JV等）

日系荷主剥落リスク日系荷主剥落リスク

過去、日系物流企業の多くは日系荷主（特定企業）の要請に応える形でアジアに進出

進出当初は日系ならではの木目細かなサービスが求められ、これに応えた高い品質が日系物流企業の最大の競争力要素となっ
ていたものの、その後荷主事業が現地に定着し発展するにつれ、競争力要素として「価格（物流コスト）」のウェイトが拡大

アジアにおいて、欧米勢との関係は「棲み分け」から「競合」へ

コスト競争力を確保するためには、以下3通りの施策が考えられるが、各々ボトルネックが存在

①サービス水準の現地化 → 日系荷主の剥落リスク

②取扱貨物量増加による単位コストの低減 → 外資規制、制度・手続、インフラ

③「品質」「ノウハウ」を必要とする物流分野への参入 → 主に外資規制

日系物流企業は発生するボトルネックをマネジメントしつつ、コスト競争力を具備する必要があると拝察

外資規制

制度・手続、インフラ

パートナーの有無

競争力要素の変化競争力要素の変化 日系物流企業の戦略方向性日系物流企業の戦略方向性

「品質」「ノウハウ」を

必要とする物流分野参入

（ｺｰﾙﾄﾞﾁｪｰﾝ、e‐ｺﾏｰｽ等）

新たな物流分野の構築（デファク
トスタンダード化）

優秀な地場企業とのパートナー
シップ形成（出資、JV等）

①

②

③

外資規制

パートナーの有無

ﾎﾞﾄﾙﾈｯｸﾎﾞﾄﾙﾈｯｸ

ﾎﾞﾄﾙﾈｯｸﾎﾞﾄﾙﾈｯｸ
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構造変化を踏まえた日系企業の戦略方向性

これまで物流産業は、日系荷主の要請に柔軟に対応し変化してきた

今後、日系荷主の要請が更に高度化するなか、意識する目線を変える必要もあると思料

自律的なアジア投資、「他力本願型」からの脱却が求められる

・・・・・

・・・・・

荷主変化に順応

特定荷主に拘らない自律的なｱｼﾞｱへの投資

「他力本願型」からの脱却

経済のグローバル化 経済統合・自由貿易

欧米大手

地場

日系荷主 日系荷主 外資系荷主

3PL

3PL3PL

3PL 3PL

地場 地場

3PL 3PL

意識すべき経営の目線意識すべき経営の目線

荷主要請に応え得る物流企業への集約

欧米勢・地場との対峙

起こりうる変化と戦略方向性起こりうる変化と戦略方向性

従来の目線

今後意識すべき目線

大手

【特定分野】

中小

中小

中小

中小 中小× ×淘汰

＞

＞

出所）みずほ銀行産業調査部作成
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Appendix
欧州統合下におけるドイツポストDHLの成長戦略
＜Executive summary＞

（注）本項の詳細についてはみずほ銀行HPにレポートとして掲載
( http://www.mizuhobank.co.jp/corporate/bizinfo/industry/sangyou/index.html )
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Executive summary 1/2

テーマ 仮説・検証・分析

ドイツポストの置かれた
環境

1990年代初頭、ドイツでは郵政民営化が進展。1997年、EU指令により2010年までの郵便独占分野撤廃が決定
1998年時点のドイツポスト事業はドイツ国内におけるポスタル事業（郵便・宅配）のみであった
⇒独占分野が撤廃されることによる事業環境の悪化は避けられない状況にあり、物流事業への展開に活路を見出した

民間出身者を経営
トップへ

ドイツポストの事業は1990年代初頭まで赤字事業であった（国の事業であり採算という観点は欠如）
不採算な巨大組織を短期間で「稼げる」民間事業者へ成長させるため、経営戦略のプロを民間より登用
⇒柵（しがらみ）のない民間出身経営者によりドラスティックなコスト削減を断行し、黒字化及び成長投資資金を確保

グローバル企業買収
成長投資資金を活用し短期間で多数のM&Aを実行（1995-2005年迄に120件、200億ユーロの企業買収を実行）
エリアトップクラス企業を買収することにより「ロジスティクスノウハウ」と「グローバルネットワーク」を取込む戦略
⇒短期間で大規模買収を実行することが、新たな大規模買収に繋がるという好循環（対抗するより軍門に下る）

ポートフォリオ戦略
2007年までは事業・エリア拡張期であり、規模の追求を優先（採算性は必ずしも付随せず）
2008年以降は業績・財務悪化等により規模の追求から採算性確保にシフト（利益率も改善傾向）
⇒当初追求した規模を近年採算性の高い物流機能（ﾉｳﾊｳ・ﾈｯﾄﾜｰｸ）に進化 *規模拡大ﾌｪｰｽﾞも不可欠なｽﾃｯﾌﾟ

ブランド統一/PMI
買収により圧倒的な規模となったDPDHLは「圧倒的に強いブランド確立」を目的にDHLブランドへの統一を実行
上記にはブランド確立の他にも、重複機能の解消や相互補完といったPMIの円滑進展という観点も
⇒ブランド統一とポートフォリオの最適化を通じ円滑にPMIを実行

新たな付加価値創造
ロジスティクスノウハウとグローバルネットワークを活かし、荷主企業のSC戦略をサポートするLLPサービスを展開
また、他社には類を見ないアナリスティック機能提供や物流コスト削減を企図したAR技術の採用等にも着手
⇒構築した「物流機能」に胡坐をかかず、新たなサービス創造や他社に先んじた戦略的アプローチを実施

【ドイツポストDHLの強み・特徴】

機を捉え圧倒的な規模とスピードをもって実行した「M&A実行力」とM&A実行後の「シナジー創出力」

業界概観 －欧州統合が物流業界に与えた影響－

個社分析 －ドイツポストDHLの成長軌跡－

欧州統合により規制緩和が行われ、物流業界は競争環境が激化し再編が進展した（物流企業は「変化」を求められた）
業界再編を経たことにより欧州物流企業はグローバルベースでみても大きく成長
特にドイツポストDHLは全分野において最大手であり、世界No.1物流企業の地位を確立している

着
眼

発
展

地
位
確
立

出所）各種資料よりみずほ銀行産業調査部作成
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AECやTPP/RCEPの開始後において欧州統合時と同様に物流企業は「変化」が求められる可能性

また、経済のグローバル化進展により今後一層欧米大手物流企業との競合が激化する可能性
想定

① 日系物流企業の従来型の海外戦略を加速

ローカル物流企業とのアライアンス（買収・JV）を通じた、高品質の物流ネットワークを構築

ローカル物流企業の有する現地貨物も取込み生産性向上を図る（ローコストオペレーション実現）

⇒日系荷主から評価されている物流品質実現及び提供可能フィールド拡大を「着実」に実行

② グローバルロジスティクスプロバイダー買収による「ノウハウ」と「ネットワーク」獲得（新たな方法論）

ロジスティクスノウハウとネットワークを有する事業者を買収することにより、短期間でのリソース拡充を実現

グローバルネットワークを構築することにより案件パイプラインが拡大し、高採算案件を取込める可能性

買収による欧米荷主を獲得することが、更なる欧米荷主に対する訴求力へ（ブランドの奪取・増強）

欧米物流企業のアジア部門を買い取るのも手か（欧米大手との棲み分け）

⇒欧米大手物流企業との競合において伍して戦う為の体制を「短期間」で整備

③ 日系企業としての新たな付加価値追求 －LLPサービス提供 / 先進的システム構築－

荷主企業のSC戦略に深く咬みこむLLPサービスの提供
－荷主企業との戦略的パートナーシップ締結により価格競争にさらされない付加価値サービスが提供可能に

⇒ LLPサービス受託に必要な物流機能整備には既存事業の高度化及び上述①②の実行が必要

日系物流企業が得意とする効率化をIT・エレキ企業等との連携により、一層の発展実現（ARやBD。効率化は労働力不足問題にも効果）
コールドチェーンや越境ECにおける新たな仕組みを異業種と連携し構築（生鮮野菜や畜産・水産品等の長時間輸送設備開発等）

⇒日系企業（含む物流企業以外）同士の連携により、欧米物流企業以上の効率化や新たな需要発掘を実現

出所）みずほ銀行産業調査部作成

それに対応する為
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