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■主な企業決算 の予定 
●3月 6日（月） ：ピジョン 

●8日（水） ：アディダス 

●9日（木） ：積ハウス 
 

■主要イベントの予定 
●3月 6日（月） ： 

・米 1月の製造業受注 

・中国全国人民代表大会（全人代、国会に相当、3/5から） 

●7日（火） ： 

・財務省、30年利付国債入札 

・米 1月の貿易収支 

・米 1月の消費者信用残高 

・OECD経済見通し公表 

・中国 2月の外貨準備高 

●8日（水） ： 

・1月の国際収支 

・1月の景気動向指数 

・米 2月の ADP雇用統計 

・独 1月の鉱工業生産 

・中国 2月の貿易収支 

●9日（木） ： 

・1月の毎月勤労統計 

・2月の都心オフィス空室率 

・新規失業保険申請件数（3/4終了週） 

・ECB金融政策決定、ドラギ総裁が記者会見 

●10日（金） ： 

・1-3月の法人企業景気予測調査 

・米 2月の雇用統計 

・独 1月の貿易収支 

・中国 2月の経済全体のファイナンス規模、新規融資、マネーサプライ 

（Bloomberg をもとにフィリップ証券作成） 

 

■“海外勢買い意欲強まる中押し目買いスタンスで！” 

  “税制面で驚異的なプランを発表する！”注目された2/28

のトランプ大統領の施政方針演説であったが、拍子抜けす

るほど驚きに欠ける内容であった。インフラ投資、雇用創

出、治安や国防、貿易問題、大幅減税、オバマケア見直し

など事前に発表された内容を繰り返したに過ぎなかった。 

しかし、従来のマスコミや民主党に向けたような攻撃的な

姿勢は影を潜めソフトで落ち着いた語り口により、米国民の

大半が好感を示し、マーケットも好意的に受け止め日米を

はじめ世界的に株価は上昇。TV の視聴者や眼前の議員、

時に反対勢力の民主党議員の心に寄り添うような語りかけ

は印象的であった。ホワイトハウス高官によれば、ソフトなア

プローチは、実質的なファースト・レディとも言われる娘のイ

バンカ氏のアドバイスによるものであったとのことである。 
 

  3/1、国内では場中の演説を受けて、日経平均の終値は

前日比274円高の19,393円、NY ダウは同303ドル上昇の

21,115.55ドルと初の21,000ドル台乗せとなった。3/14-15開

催の FOMC で FRB が利上げに動く可能性が高まっている

ことも株価を押し上げている。イエレン議長が2月半ばに早

期利上げに前向きな姿勢を示して以降、2/28にはハト派で

FOMC メンバーでもあるダドリーNY 連銀総裁が「金融政策

引き締めの根拠は今やかなり強まっている」とコメントするな

ど要人の利上げ容認発言が相次いでいる。 

FF 金利先物から見た利上げ確率は、3/2時点で90％に

高まった。為替はドル高・円安基調にある一方、米10年国

債利回りは2.4％台に留まっている。ただ、3月に利上げ実

施となれば上昇が想定され、円安基調が強まることになろ

う。米金融大手は年内利上げ見通しを3回から4回に引き上

げている。米経済は良好で、国内でも法人企業統計で利

益や設備投資の拡大が確認された。決算対策売りなどから

相場下押しとなれば、投資の好機と捉えたい。（庵原） 
 

  3/6号では、夢真ホールディングス（2362）、ハビックス

（3895）、太平洋セメント（5233）、伊藤忠商事（8001）、三菱

UFJ FG（8306）、バンコク銀行（BBL TB）を取り上げた。 
 

1,000

1,100

1,200

1,300

1,400

1,500

1,600

1,700

1,800

1,900

2013/1 2013/9 2014/5 2015/1 2015/9 2016/5 2017/1

FTSEﾌﾞﾙｻﾏﾚｰｼｱKLCIｲﾝﾃﾞｯｸｽ

ﾀｲ SET指数

ポイント

（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成）

FTSEブルサマレーシアKLCIインデックスとタイSET指数

マレーシア

タイ

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

5,000

5,500

6,000

2013/1 2013/9 2014/5 2015/1 2015/9 2016/5 2017/1

ｼﾞｬｶﾙﾀ総合指数

ｼﾝｶﾞﾎﾟｰﾙ ST指数

ポイント

（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成）

ジャカルタ総合指数とシンガポールST指数

シンガポール

インドネシア

10000

12000

14000

16000

18000

20000

22000

2013/1 2013/9 2014/5 2015/1 2015/9 2016/5 2017/1

日経平均

NYダウ

ドル・円 日経平均株価とNYダウ30種平均

（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成）

NYダウ

日経平均

※本レポートは当社が取り扱っていない銘柄を含んでいます 

 



 

投資戦略ウィークリー 
2017 年 3 月 6 日号 

2 of 4 

■再び買い意欲強まる?海外投資家 

海外投資家は、2 月第 4 週（2/20-

24）に日本株を 727 億円売り越し、2

月（1/30-2/24）に 5 ヵ月ぶりとなる

2,567 億円の売り越しとなった。米国

の通商政策や為替への口先介入な

どから不透明感が強まり、円高基調

もあって買い意欲が後退したようだ。 

一方、NY ダウのほか英 FTSE100

が最高値を更新し、独 DAX も高値圏

で推移。海外投資家の日本株買い

意欲は再び強まると思われる。2/28

のトランプ大統領の演説を市場は好

意的に受け止め、3 月の米利上げ観

測が強まり、米金利上昇、ドル高・円

安基調が想定される。出遅れの日本

株への見直しが進みそうだ。（庵原） 
 

■国内外需要増で企業業績回復へ 

2016/10-12 期の法人企業統計は

全産業（金融業、保険業を除く）売上

高が前年同期比 2.0％増、経常利益

は同 16.9％増の 10.9 兆円と四半期

ベースで過去最高益を更新。設備投

資は同 3.8％増と 2 四半期ぶりにプ

ラス。また、財務省は「経済は緩やか

な回復基調が続いている」と判断。 

業種別で、製造業は同 0.1％減収

だったが、円安、輸出や生産持ち直

しが大幅な経常増益に寄与。今後、

米中経済の回復、米利上げ観測に

よるドル高・円安推移が製造業の業

績改善に寄与すると想定される。ま

た、非製造業は増収増益と引き続き

好調。訪日観光客の増加、東京五輪

開催、リニア中央新幹線、老朽化の

インフラ補修など宿泊業、建設業な

どにプラス効果が見られよう。（袁） 
 

■中国経済安定化と所得増に注目 

2 月の中国国家統計局製造業

PMI は前月から 0.3 ポイント上昇の

51.6、中小企業を中心とする財新製

造業 PMI が 52.6 と共に節目の 50

を上回り、同国の景気の安定推移が

確認された。3/5 からの全人代（国会

相当）では、GDP の成長目標を巡り

李克強首相の発言が注目される。 

また、2016 年の都市部 1 人当たり

年間可処分所得は前年比 7.8％増

の 55.85 万円と堅調。膨大な人口を

抱える農村部は都市部の半分未満

だが、今後の拡大余地が大きいと見

られる。所得増による消費拡大から

伊藤忠（8001）、花王（4452）などの

中国関連銘柄に注目したい。（袁） 

【2 月は 5 ヵ月ぶりに売り越した海外投資～外部環境好転し見直し買いも！】 

 
 

 

【法人企業統計～企業業績と設備投資ともに好調を示した】 

 

 

 

【中国企業の景況感が安定的に推移、可処分所得も伸びている】 
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■銘柄ピックアップ 

 
 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 
 
 

 

 

 

 夢真ホールディングス（2362） 
・1980年設立のサービス企業。施工図の作成や建設現場での施工管理業務などを中心に高付加

価値の人材派遣事業を行う。また、IT 業界、スポーツ業界向けの人材派遣も手掛けている。 

・2017/9期1Q（10-12月）は売上高が前年同期比30.5％増の69.98億円、営業利益が同44.4％増の

6.45億円、純利益が同57.3％増の4.26億円となった。人材の採用強化で在籍技術者数が増加し、

建設業界向け派遣の収入が好調に推移した。また、派遣単価の上昇などが増益に寄与した。 

・2017/9通期の会社計画は売上高が前期比32.4％増の308億円、営業利益が同47.9％増の36億

円、純利益が同29.4％増の21億円である。中期経営計画では、2018/9通期にグループ全体で

5,000人、子会社の夢テクノロジー（2458）で2,000人の技術者派遣を目標にしている。同社は東京

五輪、リニア中央新幹線、インフラ補修などで建設需要は中長期的に継続拡大すると想定。（袁） 
 

 ハビックス（3895） 
・1950年設立、不織布と衛生用紙を製造する製紙メーカー。主な製品は紙おむつ、ティッシュペー

パー、テーブルナプキン、ワイピングクロス、フィルター、建築用資材、医療製品などである。 

・2017/3期3Q（4-12月）は、売上高が前年同期比6.7％増の95.78億円、営業利益が同2.5倍の

11.68億円、純利益が同2.4倍の8.02億円となった。主力の不織布関連事業は同11.4％増収の

59.27億円と好調。また、紙関連事業では増加衛生材料分野を中心に販売が拡大した。 

・2017/3通期の会社計画は売上高が前期比5.6％増の125.49億円、営業利益が同2.3倍の14.92億

円、純利益が同2.2倍の10.16億円である。通期配当を前期より8円増配の18円とする方針。紙おむ

つ向け不織布の出荷が伸び、生理用品や医療用、トイレクリーナー向けの出荷も拡大している。今

後、中国の二人っ子政策による出生率の上昇に加え、新興国で衛生用品普及率の向上などから、

中長期的に紙おむつなどの不織布、トイレットペーパーなど紙の需要拡大が見込まれる。（袁） 
 

 太平洋セメント（5233） 
・1881年設立、国内セメント製造の最大手。セメント、石灰石などの工業資材を製造・販売。また、

不動産、廃棄物再利用、輸送業なども営んでいる。同社は中国、米国に海外工場を有している。 

・2017/3期3Q（4-12月）は、売上高が前年同期比5.5％減の5,922.07億円と小幅に減収。主力のセ

メント販売は、北米の住宅市場向けをはじめ、ベトナムやフィリピンのインフラ需要など総じて堅調

だったが、首都圏の再開発や東京五輪関連の工事着工が遅れた影響で需要が伸び悩んだ。営

業利益が同2.2％増の442.34億円、純利益が同2.1倍の571.17億円である。原燃料の石炭を低いレ

ートで予約し仕入れコストを抑えた。北米、アジアでセメント需要が回復したため、採算も改善した。 

・2017/3通期は、売上高が前期比3.6％減の8,050億円、営業利益が同2.6％増の620億円、純利益

が同42.8％増の520億円である。東京五輪の開催に向けたインフラ投資、首都再開発などを背景と

した建設投資需要の拡大が見込まれている。また、米トランプ大統領のインフラ投資拡大策により

米国内の建設、道路などインフラ需要増が見られ、同社の業績拡大が期待されている。（袁） 
 

 伊藤忠商事（8001） 
・1858年に創業。金属、鉱物、木材、繊維、機械、食料、化学品、建築・生活資材、衛星通信など

を取り扱う総合商社である。世界67ヶ国、約130拠点で事業を展開している。 

・2017/3期3Q（4-12月）は売上高に当たる収益が前年同期比8.0％減の3兆4,710.72億円、営業利

益が同23.6％増の2,008.12億円、純利益が同6.9％増の3,003.36億円となった。アジアの青果物事

業はコスト削減で採算が改善。石炭など商品市況が回復し、金属部門の収益が想定を上回った。 

・2017/3通期の会社計画は収益が前期比9.5％減の4兆6,000億円、営業利益が同17.0％増の

2,650億円、純利益が同45.6％増の3,500億円と従来予想を据え置いた。通期配当を前期比5円増

の55円とする方針。青果物事業が回復、金属部門は好調。コンビニを運営するユニーファミマ

（8028）発足に伴い会計上の利益を計上し、中国の CITIC グループの持ち分法利益が増加。（袁） 
 

 三菱 UFJ フィナンシャル・グループ（8306） 
・2001年設立の金融持ち株会社。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、多様な金融サービスを提供できる総合力を有する。 

・2017/3期3Q（4-12月）は経常収益が前年同期比0.7％増の4兆3,190.70億円、経常利益が同9.6％

減の1兆2,120億円、純利益が同7.7％減の7,869.38億円となった。 

・2017/3通期の会社計画は純利益が前期比10.7％減の8,500億円と従来予想を据え置いた。同社

は全米で個人向けのインターネットバンキングを始めると発表。新ブランド「ピュアポイント」の軽量

型店舗をダラスやフロリダに開設し、年内にシカゴやニューヨークなどでも展開する計画。（袁） 
 

 バンコク銀行（BBL TB） 
・1944年創業、タイ最大の商業銀行。約1,200支店の国内ネットワークを駆使して、大手企業、中小

企業、個人向けにあらゆる商業銀行のサービスを提供、顧客口座が1,700万件を数える。 

・2016/12期4Q（10-12月）は営業収益が前年同期比0.3％増の382.24億 THB、純利益が同7.6％増

の82.67億 THB となった。ローン業務や預金業務が堅調に推移し、資産売却益も寄与した。 

・同行は中国の決済大手「銀聯」とタイ初の地元ブランドのデビットカードを60万枚発行した。中国

企業のタイ及び ASEAN 諸国での進出を支援し、中国への投資促進も注目される。（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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（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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加入協会：日本証券業協会、一般社団法人金融先物取引業協会Member of PhillipCapital Group

金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第127号

加入協会：日本証券業協会、一般社団法人金融先物取引業協会Member of PhillipCapital Group

金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第127号

【留意事項】
○ 上場有価証券等のお取引の手数料は、国内株式の場合は約定代金に対して上限1.242％（消費税込）（ただし、最
低手数料2,160円（消費税込）、外国取引の場合は円換算後の現地約定代金（円換算後の現地約定代金とは、現地に
おける約定代金を当社が定める適用為替レートにより円に換算した金額をいいます。）の最大1.08％（消費税込）（ただ
し、対面販売の場合、3,240円に満たない場合は3,240円、コールセンターの場合、1,944円に満たない場合は1,944円）と
なります。
○ 上場有価証券等は、株式相場、金利水準等の変動による市場リスク、発行者等の業務や財産の状況等に変化が
生じた場合の信用リスク、外国証券である場合には為替変動リスク等により損失が生じるおそれがあります。また新株
予約権等が付された金融商品については、これらの権利を行使できる期間の制限等があります。
○ 国内金融商品取引所もしくは店頭市場への上場が行われず、また国内において公募、売出しが行われていない 外
国株式等については、我が国の金融商品取引法に基づいた発行者による企業内容の開示は行われていません。
○ 金融商品ごとに手数料等及びリスクは異なりますので、お取引に際しては、当該商品等の契約締結前交付書面や
目論見書又はお客様向け資料をよくお読みください。

【免責事項】
● この資料は、フィリップ証券株式会社（以下、「フィリップ証券」といいます。）が作成したものです。
● 実際の投資にあたっては、お客様ご自身の責任と判断においてお願いいたします。
● この資料に記載する情報は、フィリップ証券の内部で作成したか、フィリップ証券が正確且つ信頼しうると判断した情
報源から入手しておりますが、その正確性又は完全性を保証したものではありません。当該情報は作成時点のもので
あり、市場の環境やその他の状況によって予告なく変更することがあります。この資料に記載する内容は将来の運用成
果等を保証もしくは示唆するものではありません。
● この資料を入手された方は、フィリップ証券の事前の同意なく、全体または一部を複製したり、他に配布したりしない
ようお願いいたします。
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