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■企業決算の予定 

●15 日（火）：アスクル、ツルハ HD、パーク 24 

●16 日（水）：オラクル、フェデックス 
 

■主要イベントの予定 
●14 日（月）： 

・日銀短観（12 月の調査） 

・11 月のマンション発売 

・10 月のユーロ圏鉱工業生産 

・中国 11 月の新規融資・マネーサプライ・経済全体のファイナンス規模 

●15 日（火）： 

・日銀短観（12 月の調査全容、「企業の物価見通し」概要） 

・FOMC（12/16 まで） 

・米 11 月の CPI（消費者物価指数） 

・12 月の NY連銀製造業景況指数 

・独 12 月の ZEW 景況感指数 

●16 日（水）： 

・11 月の訪日外国人客数 

・米の MBA 住宅ローン申請指数（12/4 終了週） 

・米 11 月の住宅着工件数 

・米 11 月の鉱工業生産 

・FOMCが終了、経済予測の発表とイエレン FRB 議長の記者会見 

●17 日（木）： 

・日銀の政策委員会・金融政策決定会合（12/18 まで） 

・11 月の貿易収支 

・米 11 月の景気先行指標総合指数 

・ECBの経済報告 

●18 日（金）： 

・日銀は金融政策の結果発表と黒田総裁の記者会見 

・11 月の百貨店売上高（全国・東京地区） 

・米リッチモンド連銀総裁、講演 

                     （Bloomberg よりフィリップ証券作成） 

 

■“OPEC 発の原油安が招いたリスク・オフ” 

  日経平均株価は月初の2万円の攻防から12/10には一気

に19,000円割れ目前までの急落となった。12/1には8月以

来の2万円台乗せとなったが、その後日経平均は7営業日

で965円安（4.8％下落）である。12/4の米雇用統計は市場

予想を上回り市場心理を好転させたが、期待を下回った

ECB の追加緩和による市場へのネガティブ・インパクトを払

拭する程の株価押し上げ要因とはならなかった。 

その後、市場心理を冷え込ませたのは原油安である。12

月に入って40ドル台を割り込んだ WTI 原油先物価格は、

減産合意が出来なかった12/4の OPEC 総会を契機に下げ

が加速し、12/10には一時36.38ドルまで下落。従来の生産

枠3,000万バレル/日を上回る現状の3,170万バレル/日レ

ベルの生産が維持される模様で、経済制裁解除に伴うイラ

ンの供給拡大が見込まれ供給過剰が続く可能性は高い。 
 

  OPEC 総会を機に、ヘッジファンドによる原油売りが加速

し、原油安に伴う低インフレで米利上げペースが鈍るシナリ

オのもとドルは売られリスク回避の円買いからドル安・円高

が進んだとの見方もある。国内では12/11のメジャーSQ を

前に信用買残（12/4申込み現在）が3兆1,939億円まで膨ら

んでいたことも相場の下げ足を速めたものと思われる。 

ただ、利上げが想定される12/15-16の FOMC 以降は、

ドル高シナリオへの軌道修正が進むことが想定され、金融

市場は落ち着きを取り戻すものと予想する。FOMC 後の記

者会見で、イエレン FRB 議長が米国景気に対する自信を

示せば、投資家マインドは好転し米国の株高、金利上昇、

ドル高となることも予想される。日本株の反転上昇を見込

み、セクター別には引き続き自動車、金融に注目したい。ま

た、当面、原油安が見込まれるなかメリットを享受する化学

セクターの株価動向などにも期待したい。（庵原） 
 

  12/14号では、日立製作所（6501）、安川電機（6506）、ト

ヨタ自動車（7203）、三菱 UFJ フィナンシャル・グループ

（8306）のほか、米国はメルク（MRK US）、アセアンはシン

ガポールのコンフォート・デル・グロ（CD SP)を取り上げた。 
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■悪化も設備投資計画にも注目 

12/14 発表の 12 月日銀短観はや

や悪化の見通し。米利上げや中国

の不透明感による新興国経済への

懸念、弱い個人消費などから景気の

足踏み状態を示すこととなりそうだ。 

ただ、12/10 発表の 10-12 月大企

業景況判断指数は食品やサービス

業などの改善から+4.6 と 2 四半期連

続プラス。中国懸念から世界同時株

安となった前回 9 月の短観に比べ輸

出や生産は持ち直し、3 ヵ月後の先

行き予測 DI は大企業製造業・非製

造業ともに改善の見込み。下方修正

も 2015 年度の大企業設備投資計画

は前年度比 10.2％増が見込まれ、

関連業種に注目したい。（庵原） 
 

■鉄道のインフラ輸出に商機 

首相官邸の資料によれば、日本の

2010 年のインフラ輸出額は約 10 兆

円だったが、2020 年に 30 兆円に拡

大する計画。鉄道を含む交通のイン

フラ輸出額は 2010 年の 0.4 兆円か

ら 2020 年 7.0 兆円を目標に設定。

今後、空港、港湾や原子力などと並

び鉄道をインフラ輸出の柱として輸

出拡大が期待できよう。また、欧州鉄

道産業連盟（UNIFE）によれば 2017-

2019 年の世界鉄道受注は 1,760 億

EUR が見込まれ、技術力で強みを持

つ日本企業に商機がありそうだ。 

個別では、インド貨物鉄道公社か

ら貨物専用新線向けの信号・通信設

備と自動列車制御システムを共同受

注した日立製作所（6501）と三井物

産（8031）に注目したい。（袁） 
 

 
 

■施設不足から民泊関連株に注目 

厚生労働省は自宅の空き部屋な

どを旅行者に有料で提供する「民

泊」を旅館業法で定める「簡易宿所」

と位置付けた。1-10 月の訪日外国人

客数は前年同期比 48.2％増の

1,631 万人と過去最高更新に伴い、

宿泊施設不足の問題が深刻化。政

府は宿泊施設不足を解消するため、

簡易宿所の要件を緩和する方針の

ほか、民泊の支援策などを含む観光

振興に約 100 億円を計上する計画。 

民泊の需要増が見込まれ、賃貸情

報、警備、建物管理などで商機拡大

となる公算。掲載物件数 No.1 のネク

スト（2120）、警備の綜合警備保障

（2331）、賃貸住宅管理のレオパレス

21（8848）などに注目したい。（袁） 

【足踏み状態が見込まれる 12 月の日銀短観の見通し】 

 
 

【成長戦略の柱のインフラ輸出～鉄道関連に商機～】  

 
 

【注目される民泊関連企業と株価動向】 
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億EUR 世界の鉄道市場受注額の推移

※データは3年間の平均値、EはUNIFEの予想

コード 銘柄名 特徴

2120 ネクスト
総掲載物件数No.1の不動産・住宅
情報サイト「HOME`S」を運営する

2331 綜合警備保障
24時間集中警備のほか、家庭用
警備システムをはじめコンピュー
ター上の安全保護も手がける

4324 電通
グループ会社はスマートロック
「246Padｌock」を提供

8056 日本ユニシス
ソフトウエアの開発・ 販売。フォト
シンス（※）の「Akerun」の実用化
を実証

8850
スターツコー
ポレーション

マンション・アパートなどの設備メン
テナンス業務等の管理・運営や賃
貸経営コンサルティング

8848 レオパレス21
賃貸住宅管理及びホテル運営の
強みを持つ

9437 NTTドコモ
子会社がフォトシンスと宿泊システ
ムを共同開発

9729 トーカイ 家事代行サービスを手掛けている

民泊関連銘柄と特徴

（出所：Bloombergや各報道をもとにフィリップ証券作成）

（※）フォトシンス：世界初の後付型スマートロック端末
「Akerun」を提供する企業
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民泊関銘柄の株価パフォーマンスの推移

※2014/12/30を100とした相対株価
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■銘柄ピックアップ 

 
 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 

 

 日立製作所（6501） 
・1920年に設立。国内総合電機トップで技術力に定評。情報・通信、電力、電子装置、建設機械、

高機能材料、金融サービスなど幅広く行い、世界35ヵ国・地域で展開している。 

・2016/3期1H（4-9月）は売上高が前年同期比5.6％増の4兆8,068.9億円、純利益が同17.0％減の

975.9億円となった。中国の景気減速で建設機械の販売が落ち込んだほか、中東のインフラ工事

の赤字や単価下落などから、電力・インフラ事業が低調。また、構造改革費用の計上も響いた。 

・2016/3通期の会社計画は売上高が前期比1.8％増の9兆9,500億円、純利益が同42.5％増の

3,100億円と何れも従来予想を据え置いた。同社はイタリアの鉄道会社トレニタリアから在来線向け

の2階建て通勤車両を136両追加受注したほか、インド貨物鉄道公社から貨物専用新線向けの信

号・通信設備と自動列車制御システムを他社と共同受注し、鉄道事業の拡大が注目される。（袁） 
 

 安川電機（6506） 
・1915年に設立。サーボモーター、制御機器、管理・制御システム、インバーターやロボットなどを

製造・販売し、産業用ロボット生産が世界トップである。世界24ヵ国・地域で展開している。 

・2016/3期1H（4-9月）は売上高が前年同期比7.2％増の2,079.5億円、純利益が同2.9％増の120.3

億円と1H としては過去最高を更新。自動車や産業向けのロボット事業が米国や中国での受注が

増加したほか、工作機械や半導体向けの機器が好調だった。 

・2016/3通期の会社予想は、中国経済の減速を背景に売上高を前期比5.0％増の4,200億円と従

来予想の4,350億円から引き下げたが、純利益が同3.3％減の240億円と従来予想を据え置いた。

一方、同社は中国の完全子会社を通じて広東省の家電大手美的集団と合弁会社を設立すると発

表した。産業ロボット事業を展開する合弁会社のほか、介護・リハビリ向けなどのサービスロボット事

業を展開する会社の設立も計画し、中国でのロボット需要開拓の動向に注目したい。（袁） 
 

 トヨタ自動車（7203） 
・世界トップの自動車メーカーで、事業としては乗用車やトラック、バスなどの販売、賃貸、修理を行

う。この他、住宅の建設・販売、金融、高度道路交通システムの開発など多様な事業を展開する。 

・2016/3期1H（4-9月）は売上高が前年同期比8.9％増の14兆914.9億円、純利益は同11.6％増の1

兆2,581.1億円と1H として過去最高だった。ガソリン安を背景に、北米市場で利益率の大きいピック

アップトラックなどの販売が伸びたほか、円安に伴う収益改善が利益を押し上げた。 

・2016/3通期の会社計画は世界販売を1,015万台から1,000万台に下方修正したため、売上高を前

期比1.0％増の27.5兆円と従来予想の27.8兆円から引き下げた。純利益は同3.5％増の2兆2,500億

円と従来予想を据え置いた。新型ハイブリッド車（HV）「プリウス」は12/9に発売。6年半ぶりに全面

改良された第4代目の「プリウス」は燃費が前モデルより大幅に改善。値段は前モデルより20万円ほ

ど高く設定したが、国内で既に約6万台を受注しており、販売の拡大が期待される。（袁） 
 

 三菱 UFJ フィナンシャル・グループ（8306） 
・銀行、信託、証券に加えカード、リース、消費者金融、資産運用、米国のユニオンバンクなどを傘

下に持ち、さまざまな金融サービスを提供できる総合力を有している。 

・2016/3期1H（4-9月）は経常収益が前年同期比8.3％増の2兆9,918.8億円、純利益が同3.6％増の

5,993.2億円となった。与信関係の費用が増加したが海外の貸出増加に伴う資金収益の大幅な拡

大などで補った。米モルガン・スタンレーの業績拡大に伴う持ち分法投資利益の拡大も寄与した。

また、同社は発行済み株式の1.4億株、金額で1,000億円を上限に自社株の買いも発表した。 

・2016/3通期の会社計画は純利益が前期比8％減の9,500億円、1株当たりの配当金は18円と何れ

も従来予想を維持。3メガバンクは金融庁の意向を受け今後3-5年に持ち合い株を3割削減する計

画。株価の変動リスク抑制を目指した今後の持ち合い株の解消の動きに注目したい。（袁） 
 

 メルク（MRK US） 
・1891年設立した大手医薬品メーカー。家畜用も含め幅広い医薬品の製造・販売を行う。製品は

骨粗しょう症予防薬、高血圧治療薬、鼻炎薬などがあり、世界140ヵ国以上で事業を展開している。 

・2015/12期3Q（7-9月）は、為替と事業買収・売却の影響で売上高が前年同期比4.6％減の100.7

億 USD となった。一方、好調な糖尿病治療薬や HPV ワクチンに加え、リストラ費用の軽減が寄与し

純利益が同2倍の6.9億 USD となった。EPS は0.96USD と市場予想の0.92USD を上回った。 

・2015/12通期の会社計画は売上高が383億-398億 USD、事業売却・買収及びリストラなど特別費

用を除くベースの EPS は従来予想の3.45-3.55USD から3.55-3.60USD に上方修正した。（袁） 
 

 コンフォート・デル・グロ（CD SP)  

・2003年に設立したシンガポール国内最大の交通会社である。バス、タクシー、自動車リース、レン

タル、自動車エンジニアリング、保守サービスの提供、ディーゼル販売を行っている。 

・2015/12 期3Q（7-9月）は売上高が前年同期比1.0％増の10.47億 SGD、純利益が同5.4％増の

0.85億 SGD。主力のタクシー事業やバス事業が堅調だったほか、鉄道事業も増収となった。 

・2015/12通期では、同社はバス停事業や自動車レンタル＆リーシング事業などの売上高は前期

比横ばいと見ているが、主力のバス事業、タクシー事業、鉄道事業で引き続き増収を見込む。（袁） 
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（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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