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2018 年 3 月 19 日号 

調査情報部  

今週の見通し 

先週の東京市場は、戻り一服となった。米雇用統計の内容を好感し、続伸歩調で始まったものの、国内の政

治不安やティラーソン米国務長官の解任などが上値を抑えた。日経平均は一時 22000 円目前まで上昇したもの

の、その後はもみ合いとなった。売買代金は低調で、東証 1 部の売買代金 25 日移動平均は 2 月上旬以来の 3

兆円割れとなった。主力銘柄が一進一退となる中、業績進捗率の高い銘柄や高配当利回り銘柄は比較的堅調

だった。米国市場は、鉄鋼輸入制限への懸念が燻る中、次期国務長官に強硬派のポンペオ氏が就任する見通

しとなり、警戒感が再び強まった。為替市場でドル円は、インフレ懸念の後退から、1ドル107円台までドルが買い

戻されたが、保護主義への懸念が燻り、105円台後半まで押し戻された。ユーロ円は欧州の政治不安後退で、ユ

ーロが強含みとなり、一時 1ユーロ 132 円台まで上昇した。 

今週の東京市場は、底堅い展開となろう。米保護主義政策への警戒感や国内の政治不安が燻るものの、海

外の経済・金融関連会合を睨みつつ、下値固めから戻り歩調となろう。また、3 月期末接近で企業業績期待の高

まりや権利・配当取りの動きが下支えとなろう。加えて、IPO 市場では月内に 10社が上場予定で、新興市場中心

に中小型株が人気化しよう。米国市場はFOMC後のパウエル議長の発言を警戒しつつも、イベント通過で小確り

の展開となろう。為替市場でドル円は米長期金利動向を睨みつつ、1 ドル 106 円を挟んでもみ合いとなろう。ユー

ロ円は経済指標を見極めつつ、もみ合いとなり、1 ユーロ 129 円～132 円のレンジ相場となろう。 

今週、国内では 19 日(月)に 2 月の貿易統計、20 日（火）に 2 月の訪日外国人数、23 日（金）に 2 月の全国消

費者物価が発表されるほか、25日（日）に自民党定期党大会が開催される。一方、海外では 22日（木）に 3月の

独 IFO 景況感、2 月の米景気先行指数、23 日に 2 月の米新築住宅販売が発表されるほか、19 日、20 日に G20

財務相・中央銀行総裁会議、20 日、21 日（水）に米 FOMC、22 日、23 日に EU首脳会議が開かれる。 

テクニカル面で日経平均は先週、終値で 25日線を約1か月半ぶりに回復し、同線の傾きも一時下降から上昇

に転じた。また、日足一目均衡表では転換線を上回り、基準線も一時回復した。25日線（21670円：16日現在）や

基準線（21719 円：同）を維持して、2 月 27 日高値（22502 円）を上回れば、ダブルボトム型の底入れ完了となり、

抵抗帯の雲領域（22518円～22604円：同）や 75日線（22604円：同）を目指して、戻りを試す動きとなろう。一方、

25 日線や基準線を明確に下回ると転換線（21586 円：同）や 200 日線（21269 円：同）が下値めどとなろう。 

(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月決算の主な高配当利回り銘柄群 

東証1部予想加重ベースの配当利回りが2％弱の水準にある中、東証1部上場で3月15日時点の今期予想

配当利回りが 3％以上の銘柄は、全体の約8％に相当する 166銘柄存在している。3月決算の銘柄に絞ると 133

銘柄まで減少するが、業績好調、取組良好な銘柄も散見され、中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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不二製油Ｇ（2607･東 1） 

第3四半期累計期間の営業利益は158億円と同期間

では過去最高益を更新した。日本と欧州で原材料価格

の上昇等の影響を受けて油脂事業が減益となったもの

の、アジアでの販売拡大等により主力の製菓・製パン素

材事業が好調だった他、高付加価値製品の販売拡大や

構造改革の効果等から大豆事業も前年同期比で2桁の

増益を確保した。通期の営業利益は 200 億円を見込む。

また、来期は原料価格が落ち着いていること、中国市場

で需要拡大と生産能力の増強によりマーガリン、フィリン

グ等の販売拡大が期待されること、ブラジルを始めとし

た新興国でのチョコレートの販売拡大、コスト削減効果

なども見込まれることから、営業最高益更新が続くと予

想する。なお、8 日に「これからの食」をテーマとしたイベ

ントを開催した。世界人口の増加、食糧不足が懸念され

つつある他、ミレニアル世代を中心に健康、環境意識の

高まりもあって、大豆を始めとした植物由来の植物性由

来食のニーズが今後拡大しそうだ。（増田 克実） 

 

大陽日酸（4091･東 1） 

第 3四半期(4－12 月)は、売上収益が前年同期比

13.4％増の4714.6億円、営業利益が同12.6％増の462.6

億円。主力のガス事業では国内は、産業ガス関連で酸

素や窒素、アルゴンなどのセパレートガスが鉄鋼、化学

向けなどを中心に好調だったほか、エレクトロニクス関連

では液晶パネル・半導体関連向けに需要が増加。また、

エネルギー関連ではLPガスが輸入価格の上昇で販価も

上がり、前年を大きく上回った。米国では昨年エア・リキ

ード社から買収した事業が大きく寄与したほか、炭酸ガ

スの出荷増で大幅な増収増益となった。アジア・オセアニ

アでは産業用ガスの需要低迷が見られたものの、中国、

韓国、台湾を中心にエレクトロニクス関連が大きく伸びた

ほか、16年 12月に連結子会社化した豪州のスパガス社

の寄与もあり、大幅増収増益となった。一方、サーモス事

業はケータイマグの販売が好調だったものの、増収減益

となった。通期計画は売上収益で従来計画比150億円増

の 6350億円、営業利益で同30億円増の 600億円に引

き上げられている。また、来期も内外で半導体向け産業

ガスの繁忙が続くとみられる。（大谷 正之） 

今週の参考銘柄 
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浜松ホトニクス（6965･東 1）  

第1四半期(17年 10－12月)業績は売上高が前年同

期比 14.3％増の 342.8 億円、営業利益が同 43.4％増の

61.6 億円となり、主力 3事業がそろって増収増益となっ

た。電子管事業では光電子増倍管が血液分析など検

体検査装置向けに伸びたほか、イメージ機器及び光源

は非破壊検査装置向けやX線画像の可視化変換装置

向けなどに好調だった。また、光半導体事業では光半

導体素子が FA分野でシリコンフォトダイオードや LED

が伸びたほか、半導体製造・検査装置向けのイメージ

センサも好調に推移した。また、画像処理・計測装置で

は半導体故障解析装置が前期の大型案件一巡と新規

案件の後ずれがあったものの、病理デジタルスライドス

キャナが内外で順調に推移し、売り上げを伸ばした。中

間および通期見通しは据え置いているものの、3月中

間期計画に対する第 1四半期の営業利益の進捗率は

前年同期の38.5％を大きく上回る53.1％と順調で、上振

れの可能性があろう。（大谷 正之） 

 

その他  
 
黒崎播磨（5352） 
「世界第一級の鉄鋼用総合耐火物メーカー」の地位を確立すべく、来期から 3 カ年の中期経営計画を策定。世界
最高水準の品質・コスト競争力を確立、国内では新日鐵グループなどの主要顧客向けのシェアアップ、海外では
成長市場のインドでの拡販、欧州での高級鋼メーカーへの対応などを進め、2021年 3月期に売上高1380億円、
経常利益 120 億円を目指す。なお、マグネシアなど原料高騰の影響が懸念されるものの、価格転嫁が徐々に進
むとみられる他、調達先の多様化を進めている。 
   
ツルハ HD（3391） 
第 3四半期（12－2月）の営業利益は 112.2 億円と前年同期比微減益だった。既存店売上高が堅調（＋3.5％）だ
ったものの、主に人件費や水道光熱費などの経費が計画を上回ったため。ただ、第 4四半期から来期にかけて
店舗改装や PB戦略の見直し、グループ力の強化などが期待されることから、悲観する必要はなさそうだ。 
 
ＭｏｎｏｔａＲｏ（3064） 
2 月の売上高は前年比 21.5％増の 76.98 億円と 1 月に続き 20％超の増収。今年 2月の営業日が少ないことを
加味すれば想定以上に好調と思われる。 
  
明治ＨＤ（2269） 
5 日発表の薬価改定では子会社Meiji Seika ファルマの薬価改定率は 12％強と大きかった。また、業績拡大の牽
引役だった「プロビオヨーグルト」の伸び悩み、原材料高など、今、来期の事業環境は厳しくなっている。ただ、「ブ
ルガリアヨーグルト」の実質値上げ（4 月 3 日予定）、チョコレート市場の成長や中国事業の拡大期待や新中期経
営計画（5月発表予定）にも注目が集まりそうだ。 
 
シルバーライフ（9262） 
高齢者向け配食サービスの FC本部の運営を手掛け、売上高の約 9割が FC加盟店等への調理済み食材の販
売。高齢者人口の増加、FC ネットワークの拡大を背景に業績は好調で、物流費、業務委託費、人件費の上昇や
原材料費の高騰等によるコストアップ要因を、規模の拡大とメニューの変更等で吸収し、高成長を続けそうだ。な
お、内閣府の試算によると75歳以上の高齢者人口は2055年まで増加し続けることが予想されており、市場拡大
による恩恵を今後も享受することができると思われる。 

今週の参考銘柄 
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沖縄セルラー(9436)  
第3四半期累計期間の営業収益は前年同期比3.8％増の484.6億円、営業利益は同0.9％増の98.9億円。契約
純増数は 1万 5,700 件増と前年同期の 7,900 件から大幅に増加した他、1顧客当たりの単価も上昇。特に UQブ
ランドにおいて「UQゼロ学割」プランが好調に推移。沖縄県内における MVNO新規契約数の内およそ半分を獲
得している模様だ。au ブランドでは新料金プランの導入で 1顧客当たりの単価は下落しやすい傾向にあるが、比
較的単価の高い料金プラン「au フラットプラン」の導入比率が想定よりも高く推移した。ただ、利益面では、端末販
売台数の増加により販売費用や端末販売原価が増加、営業利益の伸び率は小幅に留まった。通期の計画を 1
月末に上方修正、営業収益は従来比 19 億円増の 650 億円、営業利益は同 2億円増の 122 億円とした。「au ひ
かり ちゅら」の純増回線数予想を下方修正したものの、UQ モバイルの契約が好調で携帯契約純増数予想を大
幅に上方修正している。また、コスト削減も進め、設備投資額は従来計画比で 3億円削減し 66億円（前年比 4％
減）にまで抑える方針。なお、今期の配当は前期比 5円増配の 110 円と 17 期連続での増配予想。  

                              （増田 克実） 

 

＜国内スケジュール＞ 

３月１９日（月） 

２月貿易統計（８：５０、財務省） 

３月８・９日の日銀金融政策決定会合「主な意見」（８：５０） 

２月半導体製造装置販売高（１６：００、ＳＥＡＪ） 

上場  共和コーポレーション<6570>東証２部 

３月２０日（火） 

１月景気動向指数改定値（１４：００、内閣府） 

２月訪日外国人数（１６：００、政府観光局） 

２月主要コンビニ売上高（１６：００、フランチャイズチェーン協） 

上場  信和<3447>、クラザワ<8104>東証２部 

３月２１日（水） 

春分の日 

日ロ外相会談（都内） 

３月２２日（木） 

１月全産業活動指数（１３：３０、経産省） 

２月粗鋼生産（鉄連） 

京都府知事選告示（４月８日投開票） 

上場  ＳＯＵ<9270>マザーズ 

３月２３日（金） 

２月全国消費者物価（８：３０、総務省） 

３カ月予報（気象庁） 

上場  キュービーネットホールディングス<6571>東証、ファイバーゲート<9450>マザーズ 

３月２５日（日） 

自民党定期党大会（都内） 

 

＜国内決算＞ 

特になし 

 

今週の参考銘柄、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） 
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＜海外スケジュール・現地時間＞ 

３月１９日（月） 

中  ２月７０都市州宅価格 

欧  １月ユーロ圏対外貿易収支 

Ｇ２０財務相・中央銀行総裁会議（２０日まで、ブエノスアイレス） 

休場  メキシコ（ベニートフアレス生誕日）、コロンビア（聖ヨセフ祭） 

３月２０日（火） 

ＦＯＭＣ（２１日まで） 

独  ２月生産者物価 

独  ３月ＺＥＷ景気期待指数 

３月２１日（水） 

パウエルＦＲＢ議長会見 

米  １０～１２月期経常収支 

米  ２月中古住宅販売 

休場  南ア（人権の日） 

３月２２日（木） 

欧  １月ユーロ圏国際収支 

欧  ３月ユーロ圏ＰＭＩ 

独  ３月ＩＦＯ景況感 

米  ２月景気先行指数 

ＥＣＢ拡大理事会 

ＥＵ首脳会議（２３日まで、ブリュッセル） 

３月２３日（金） 

米連邦政府つなぎ予算期限 

米  ２月耐久財受注 

米  ２月新築住宅販売 

３月２５日（日） 

欧州が夏時間入り（英との時差８時間、仏独伊と７時間） 

 

＜海外決算・現地時間＞ 

３月１９日（月） 

オラクル 

３月２０日（火） 

フェデックス 

３月２２日（木） 

アクセンチュア、マイクロン、ナイキ、ＫＢホーム 

（東 瑞輝） 

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） 
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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へ下さい。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。 

2018 年 3 月 16 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 2018 年 3 月 16 日 


