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2016 年 11 月 21 日号 

調査情報部  

今週の見通し 

先週の東京市場は戻りを試す動きが続いた。NY株高と円安の加速を背景に買いが継続し、日経平均は2月1

日高値を上回り、1月 7日以来約 10か月半ぶりに 18000 円台を付けた。東証 1部売買代金の 25日移動平均も

約 3 か月ぶりに 2.3 兆円台に乗せた。物色は主力銘柄を中心に幅広く買われたが、長期金利の上昇を映して銀

行株が人気となった。米国市場は新大統領の経済政策への期待に加え、経済指標の堅調や原油相場の反発を

受けて、NYダウは15日まで4日連続で終値ベースの最高値を更新し、その後も高値圏で推移した。為替市場で

ドル円は、米長期金利の上昇を受けてドルが買い戻され、6 月 1 日以来約 5 か月半ぶりに 110 円台後半を付け

た。ユーロ円も一時 117 円台半ばまで円安が進んだ。 

今週の東京市場は、一進一退の動きとなろう。トランプ次期大統領や要人の発言に加え、原油価格動向など

を映した為替・金利動向に左右されやすい状況となるものの、押し目買い意欲は根強く、下値も限定的となろう。

物色は市場の落ち着きとともに主力大型株から周辺の中小型株へと広がりを見せよう。また、円安を背景に下期

業績の上振れが期待される銘柄が人気となろう。米国市場は経済指標や原油価格動向をにらみながらも、週後

半に感謝祭の休日を控え、模様眺め気分の強い展開となろう。為替市場は原油相場や長期金利の動きを受け

て、ドル円は 1 ドル 110 円台、ユーロ円は 1ユーロ 116 円台を中心とした動きとなろう。 

今週、国内では 21 日(月)に 10 月の貿易統計、25 日(金)に 10 月の全国消費者物価、GPIF の 16 年度第 2四

半期運用実績が発表される。一方、海外では 23 日(水)に 11 月のユーロ圏 PMI、10 月の米耐久財受注、新築住

宅販売、24 日(木)に 11 月の独 IFO 景況指数が発表されるほか、24 日が感謝祭、25 日(金)がブラックフライデー

となる。 

テクニカル面で日経平均は、4 月 25 日高値を明確に上回り、2 月安値と 6月安値のダブルボトムが完成した。

さらに、2月 1日高値(17905円)や昨年6月高値からの下げ幅の半値戻し水準(17909円：ザラバベース)を回復し

た。週足一目均衡表では約 1 年ぶりに抵抗帯の雲領域を上抜け、先高期待が高まっている。戻りの節となるの

は 3 分の 2 戻し水準(18823 円)や今年発会に空けた窓(19017 円)となろう。一方、下値は抵抗帯上限(17910 円：

18 日現在)や 16 日に空けた窓(17727 円：同)がめどとなろう。(大谷 正之) 
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各種指数の推移 （Bloomberg データより証券ジャパン調査情報部が作成） 
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☆3月期決算で通期営業利益見通しに対する中間期実績の進捗率が高い主な好業績銘柄群 

3 月期決算企業の第 2 四半期決算発表が終了した。為替の円高進行等より通期業績見通しを下方修正する

企業が目立ったが、反面、業績好調で通期業績見通しに対する中間期実績の進捗率が高水準であるものも散

見されている。バリュエーション的に割安な銘柄も多く、中長期スタンスで注目したい。（野坂 晃一） 

投資のヒント 
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セイコーエプソン(6724･東 1)  

17/3 期第 2四半期(4－9月)業績は売上高が前

年同期比 10.2％減の 4875 億円、営業利益が同

33.4％減の 277.7 億円となったが、円高の影響を除

くと増収増益を達成した模様だ。主力の IJPは大容

量インクタンクモデルが大幅に販売数量を伸ばした

ほか、インクカートリッジは高単価のオフィス向け比

率が高まり、商品構成の改善が進んだ。液晶プロ

ジェクターは欧州での教育市場縮小があったもの

の、大型スポーツイベント向け需要増がけん引した。

ウオッチやムーブメントは需要減で、ロボットは単価

下落で苦戦した。会社側では円高の影響を考慮し、

下期の為替前提を1ドル100円(上期実績105.3円)、

1 ユーロ 110 円(同 118.2 円)に修正し、通期見通し

を売上高で 300 億円、営業利益で 100 億円引き下

げた。しかし、IJP の大容量インクタンクモデルの販

売拡大や高光束分野向けプロジェクターの新製品

投入効果なども期待され、計画はやや保守的とみ

られる。（大谷 正之） 

 

イリソ電子(6908･東 1)  

17/3 期第 2四半期(4－9月)業績は売上高が前

年同期比 6.8％減の 181.5 億円、営業利益が同

9.9％減の 28.4億円となった。自動車の電装化や安

全運転支援技術であるADAS(先進運転支援システ

ム)の搭載加速による車載カメラやミリ波レーダー

向けが堅調に推移した。しかし、急速な円高に加え、

中華・韓国圏で同社製品の搭載車減尐や熊本地

震による半導体工場被災の影響で減収減益となっ

た。通期見通しは売上高で従来計画比 19億円減

の 364 億円、営業利益で同 3.5 億円減の 65.5 億円

に下方修正された。下期の為替前提を 1 ドル 105

円(従来 110 円)、1 ユーロ 115 円(同 120 円)に変更

したほか、前述の減収事由を織り込んだ。だが、今

後も ADAS搭載車種の増加が見込まれるほか、カ

スタム製品の多い同社製品への需要拡大も期待さ

れ、業績は回復基調を取り戻そう。（大谷 正之） 

今週の参考銘柄 
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島津製作所(7701･東 1)  

17/3期第2四半期(4－9月)業績は売上高が前年

同期比3.5％減の1547億円、営業利益が同5.5％増の

152.4億円となった。円高の影響などもあり、すべての

セグメントで前年同期比減収となったものの、高採算

のハイエンド製品の伸びやコスト削減効果などから、

収益は改善した。主力の計測機器事業は国内が製

薬・化学分野向けに液体クロマトグラフや質量分析計

が好調だった。海外は円高の影響を受けたものの、

中国の食品安全に関する大型プロジェクト向けやイン

ドの製薬向けに質量分析計が好調だったほか、北米

や東南アジアでは液体クロマトグラフが堅調に推移し

た。医用機器事業は国内でX線診断装置が伸びたほ

か、海外は北米や中国でハイエンドのX線テレビシス

テムが好調だった。産業機器事業は日本や韓国で半

導体、液晶・有機EL製造装置向けにターボ分子ポン

プが伸びた。航空機器事業は国内が防衛省向けに堅

調だったものの、海外は民間航空機向けが苦戦した。

通期見通しは据え置かれているが、営業利益の進捗

率は42.3％と前年同期の40.4％をわずかに上回っており、円高の環境下、順調な進展といえよう。（大谷 正之） 

 
その他 
  
富士通（6702） 
コスト削減や体質改善などの効果で 2017 年度に売上高営業利益率を 5％程度に引き上げる目標を掲げている
（2016 年度の売上高営業利益率は 2.67％を計画）。 
 
ビックカメラ(3048） 
今期は売上高が前期比 2.7％増の 8000 億円、営業利益が同 4.5％増の 230 億円を計画している。インバウンド
需要の伸び悩みが懸念されるものの、好調な美容家電や白物家電に加え、医薬品や日用雑貨、スポーツ、メガ
ネ・コンタクトなどの充実を図る他、ネット通販の拡大やPBブランドの開発強化、物流体制の最適化などを進め、
収益向上を目指す。 
 
パピレス（3641） 
今期の売上高は前年比 34.8％増の 140.87 億円を計画。電子書籍販売市場が拡大傾向にある中でも競争が激
化しているが、スマホの顧客の取り込みが成功、テレビ CMの効果や大手出版社の取り扱いを開始するなどコン
テンツの充実、ユーザーの視点に立った諸施策の実施などが奏功、主力の「Renta！」を始めとして売上の伸び
が加速しそうだ。また、利益面ではシェア拡大、中長期的な成長を目指して積極投資を継続して実施する予定も、
増収効果などで営業利益は前年比 36.9％増の 13.95 億円を見込む。 
 
東急建設（1720） 
今期の営業利益は前年比 25.7％減の 135 億円を見込むが、来期以降は渋谷駅周辺大規模再開発事業などが
寄与、再び増益基調に戻るとみられる。 
 
先週末にドル円が1ドル110円台に。今下期の前提為替レートが1ドル100円の企業は業績の上振れ期待が強
まりそうだ。日立（6501）、日本電産（6594）、ＴＤＫ（6762）、ローム（6963）、アルプス電気（6770）、ファナック
（6954）、ダイキン（6367）、住友重機（6302）、竹内製作所（6432）、富士重工（7270）、トヨタ（7203）など。 
                    

（増田 克実） 

今週の参考銘柄 
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＜国内スケジュール＞ 

１１月２１日（月） 

１０月貿易統計（８：５０、財務省） 

大和総研日本経済予測（１３：００） 

９月全産業活動指数（１３：３０、経産省） 

１０月粗鋼生産（１４：００、鉄連） 

１０月主要コンビニ売上高（日本フランチャイズチェーン協会） 

上場  クスリのアオキＨＤ<3549>東証１部（株式交換） 

１１月２２日（火） 

上場  ＷＡＳＨハウス<6537>マザーズ、福岡Ｑ 

１１月２３日（水）   

勤労感謝の日 

１１月２４日（木） 

９月景気動向指数改定値（１４：００、内閣府） 

１１月２５日（金） 

１０月全国、１１月東京都区部消費者物価（８：３０、総務省） 

１０月企業向けサービス価格（８：５０、日銀） 

気象庁３カ月予報 

ＧＰＩＦの１６年度第２四半期運用実績公表 

 

＜国内決算＞ 

１１月２５日（金） 

時間未定 <2Q>アインＨＤ<9627> 

 

＜海外スケジュール・現地時間＞ 

１１月２１日（月） 

休場  メキシコ（革命記念日） 

１１月２２日（火） 

米  １０月中古住宅販売 

米  １０月北米半導体製造装置メーカーＢＢレシオ 

１１月２３日（水）   

欧  １１月ユーロ圏ＰＭＩ 

米  １０月耐久財受注 

米  １０月新築住宅販売 

１１月１・２日のＦＯＭＣ議事要旨 

１１月２４日（木） 

独  １１月ＩＦＯ景況感 

休場  米（感謝祭） 

１１月２５日（金） 

米  １０月米・財（モノ）の貿易収支 

ブラックフライデー（クリスマス商戦のスタート、米国）  

休場  米（感謝祭翌日、為替のみ通常取引、他は短縮取引） 

 

＜海外決算・現地時間＞ 

１１月２２日（火） 

ヒューレット・パッカード 

タイムテーブルと決算予定（予定は変更になる場合があります） タイムテーブルと決算予定（予定は変更になる場合があります） 



 

 

 
- 7 - 

投資にあたっての注意事項 

●手数料について 

○国内金融商品取引所上場株式の委託取引を行う場合、一取引につき対面取引では約定代金に対して最大

1.2420％（税込）（但し、最低 2,700 円（税込））の委託手数料をご負担いただきます。また、インターネッ

ト取引では、「約定毎手数料コース」においては、1 取引の約定代金が 100 万円以下の場合は１取引につき 540

円（税込）、1取引の約定代金が 100 万円超の場合は 1取引につき 1,080 円（税込）の委託手数料をご負担い

ただきます。「1日定額コース」においては、1日の約定代金 300 万円ごとに 1,620 円（税込）の委託手数料

をご負担いただきます。 

募集等により取得する場合は購入対価のみをお支払いただきます。 

※1日定額コースは、取引回数（注 1）が 30 回以上の場合、現行の手数料に加えて 21,600 円（税込）の追加

手数料を加算させていただきます。（注 2） 

 注 1取引回数＝約定に至った注文の数 

 注 2複数市場へのご注文は市場ごとに 1 回の注文となります。 

○外国金融商品取引所上場株式の外国取引を行う場合、売買金額（現地約定代金に買いの場合は現地諸費用を

加え、売りの場合は現地諸費用を差し引いた額）に対して最大 1.2960％(税込)の取次手数料をご負担いただ

きます。 

○非上場債券（国債、地方債、政府保証債、社債）を当社が相手方となりお買付けいただく場合は購入対価の

みをお支払いいただきます。 

○投資信託の場合は銘柄ごとに設定された販売手数料及び信託報酬等諸経費等をご負担いただきます。 

○外貨建て商品の場合、円貨と外貨の交換、または異なる外貨間の交換については、為替市場の動向に応じて

当社が決定した為替レートによります。 

●リスクについて 

○株式は、株価変動による元本の損失を生じるおそれがあります。また、信用取引を行う場合は、対面取引に

おいては建玉金額の 30％以上かつ 100 万円以上、インターネット取引においては建玉金額の 30％以上かつ

30 万円以上の委託保証金の差し入れが必要です。信用取引は、少額の委託保証金で多額の取引を行うことが

できることから、損失の額が多額となり差し入れた委託保証金の額を上回るおそれがあります。外国株式の

場合、為替相場によっても元本の損失を生じるおそれがあります。 

○債券は、金利水準の変動等により価格が上下することから、元本の損失を生じるおそれがあります。 

外国債券は、金利水準に加えて、為替相場の変動により元本の損失を生じるおそれがあります。 

○投資信託は、銘柄により異なるリスクが存在しており、各銘柄の組入有価証券の価格の変動により元本の損

失を生じるおそれがあります。各銘柄のリスクにつきましては目論見書等をよくお読み下さい。 

●お取引にあたっては、開設された口座や商品ごとに手数料等やリスクは異なりますので、上場有価証券等書

面、契約締結前交付書面、目論見書、お客様向け資料等をよくお読み下さい。これら目論見書等、資料のご

請求は各店の窓口までお申出下さい。 

●銘柄の選択、投資に関する最終決定はご自身の判断でお願いいたします。 

●本資料は信頼できると思われる情報に基づいて作成したものですが、その正確性、完全性を保証したもので

はありません。本資料に示された意見や予測は、資料作成時点での当社の見通しであり今後予告なしに当社

の判断で随時変更することがあります。また、本資料のコンテンツ及び体裁等も当社の判断で随時変更する

ことがあります。 

2016 年 11 月 18 日現在、金融商品取引所の信用取引の禁止措置等の規制銘柄は当レポートより除外しており

ます。今後、金融商品取引所等により新たな規制が行われる可能性があります。 

●当社の概要 

商号等：株式会社証券ジャパン 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第 170 号 

加入協会：日本証券業協会 

 

 コンプライアンス推進部審査済 2016 年 11 月 18 日 


