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 エバラ食品工業（2819）   2,119円 （2/1終値） 
・1930年設立。家庭用・業務用の調味料食品の製造・販売を行うほか、物流事業も手掛ける。1968

年に「焼肉のたれ」、1978年に「黄金の味」、1991年に「浅漬けの素」を発売するなど、それまで市

場になかった商品を生み出してきた。東アジア、東南アジアなどを中心に海外展開も進めている。 

・1/31発表の2019/3期3Q（4-12月）は、売上高が前年同期比0.8％増の403.49億円、営業利益が同

49.8％増の24.87億円、純利益が同56.5％増の17.15億円。精肉連動施策が奏功した「なべしゃぶ」

の販売が伸びた。業務用商品や顧客ニーズの効率的な取り込みを行った物流事業も伸長した。 

・通期計画は、売上高が前期比3.6％増の522.11億円、営業利益が同42.2％増の20.91億円、当期

利益は同18.7％増の13.94億円。3Qで売上高、営業利益、純利益が全て超過。精肉需要は拡大

傾向が続くが、2019年のTPP11や日欧EPAの発効により、輸入肉の消費拡大が期待される。（増渕） 

 中外製薬（4519）   6,700円 （2/1終値） 
・1925年創業、1943年に会社設立。2002年よりスイスのロッシュグループの子会社となった。医薬

品の研究、開発、製造、販売および輸出入を行う。バイオ・抗体医薬品の国内リーディング・カンパ

ニーで、がん領域、抗体医薬品では国内売上シェア1位。116ヵ国でバイオ医薬品の承認を取得。 

・1/31発表の2018/12通期は、売上収益が前年同期比8.5％増の5,797.87億円、営業利益が同

25.7％増の1,243.23億円、純利益が同27.2％増の924.88億円。がん、骨・関節領域で主力製品や

新製品の販売が好調に推移。アクテムラおよびアレセンサのロシュ向け輸出の増加も寄与した。 

・2019/12通期会社計画は、売上収益が前期比2.2％増の5,925億円、コア営業利益が同9.7％増

の1,430億円、コア EPS が同12.2％増の198円、配当性向が48.5％。併せて発表した2019-2021年

の中期計画の数値目標は、コア EPSの年平均成長率が1％桁台後半（為替一定ベース）。（増渕） 

 京進（4735）   1,140円（2/1終値） 
・1981年設立。学習塾事業、語学関連事業、保育・介護事業の三事業部門から成る。語学関連事

業の日本語教育事業部にて、日本最大規模の外国人留学生向け日本語学校である「京進ランゲ

ージアカデミー」を運営している。 

・1/10発表の2019/5期（6-11月）は、売上高が前年同期比10.5%増の98.20億円、営業利益が同

43.2%増の5.38億円、純利益が同33.5%増の2.65億円。保育・介護事業が同10.3%減益だったが、

学習塾事業が同4.7%増益、語学関連事業が前年同期の損失から黒転し、大幅増益となった。 

・通期会社計画の営業利益5.50億円に対し、進捗率は97.8%に達している。改正出入国管理法の

施行を4/1に控え、増加が見込まれる外国人労働者に対して同社が行う日本語教育事業や、外国

人材の育成・紹介を目指す国際人材交流事業の重要性が益々高まることが想定される。（笹木） 

 横河ブリッジホールディングス（5911）   1,979円（2/1終値） 
・1918年設立。主力の橋梁事業として主に新設橋梁の設計・製作・現場施工および既設橋梁の維

持補修を行っているが、橋梁事業で蓄積された技術を駆使して、精密機器製造などの先端技術事

業、エンジニアリング事業、不動産事業を展開。 

・1/30発表の2019/3期(4-12月）は、売上高が前年同期比18.3％増の1,070.93億円、営業利益が同

6.9％増の85.72億円、純利益が同0.6％減の54.36億円。先端技術事業が同23.4％の減収となった

が、橋梁事業は同10.3％増収、エンジニアリング事業が同36.4％増収となったことが奏功した。 

・期末配当予想を上方修正し、年間配当金を1株当り26円から30円に増額。通期会社計画は、営

業利益が110.00億円、当期利益は81.00億円で同19.9％減益見通しだが、橋梁事業が好調に推

移、昨年12月に政府の国土強靭化計画が上乗せされたメリットを受けることが期待できる。（笹木） 

 日本車輌製造（7102）   2,510円 （2/1終値） 

・1896年設立。鉄道車両、輸送用機器・鉄構、建設機械、エンジニアリング、その他の製造・施工・

販売および付帯するサービスを提供する。新幹線の製造車両数は2010年に3,000両を突破。民生

バルクローリでは国内シェア70％超。大型の3点式杭打機では、ほぼ100％に近いシェアを誇る。 

・1/29発表の2019/3期3Q（4‐12月）は、売上高が前年同期比18.9％減の564.14億円、営業利益が

同26.8％減の56.28億円、純利益が57.97億円と前年同期の▲73.95億円から黒字転換。鉄道車両

や輸送用機器の売上が減り減収となったが米国向け鉄道車両案件の解約金がなくなり最終増益。 

・通期計画を上方修正。売上高を前期比2.4％増の930億円（従来計画910億円）、営業利益を同

9.2％増の66億円（同46億円）、当期利益を黒字転換の62億円（同43億円）とした。会社予想 PER

は6.0倍（2/1終値）に留まっており、国土強靭化計画の推進と合わせ、評価余地もあろう。（増渕） 

 シチズン時計（7762）   578円 （2/1終値） 
・1930年設立。時計の部品から完成品まで一貫して製造できる数少ないメーカー。1955年に初め

て「シチズン」ブランドの腕時計の輸出を開始して以来、国内外の市場で事業を展開。時計で培っ

た小型化、精密加工、低消費電力の技術をベースに工作機械、デバイス、電子機器も手掛ける。 

・11/9発表の2019/3期1H（4‐9月）は、売上高が前年同期比0.7％増の1,544.06億円、営業利益が

同6.8％減の109.59億円、純利益が同1.9％増の83.75億円。時計の外部企業向けの駆動装置（ム

ーブメント）の販売が伸び悩んだ影響により減益。工作機械事業は好調だったが、補えなかった。 

・通期計画は、売上高を前期比3.1％増の3,300億円、営業利益を同0.3％増の250億円、当期利益

を同11.9％減の170億円。同社のブランドアンバサダーを務める大坂なおみ選手が、全豪オープン

で着用したモデルを3/7に発売する。1/27までに1,000本の予約枠が全て埋まったもよう。（増渕） 
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【レポートにおける免責・注意事項】

本レポートの発行元：フィリップ証券株式会社〒103ー0026 東京都中央区日本橋兜町4番2号

TEL:03-3666-2101  URL：http：//www.phillip.co.jp/ 

本レポートの作成者：フィリップ証券 リサーチ部

公益社団法人日本証券アナリスト協会検定会員、国際公認投資アナリスト 笹木和弘

公益社団法人日本証券アナリスト協会検定会員補 増渕透吾

当資料は、情報提供を目的としており、金融商品に係る売買を勧誘するものではありません。フィリップ証券は、レポートを提

供している証券会社との契約に基づき対価を得ております。当資料に記載されている内容は投資判断の参考として筆者の

見解をお伝えするもので、内容の正確性、完全性を保証するものではありません。投資に関する最終決定は、お客様ご自身

の判断でなさるようお願いいたします。また、当資料の一部または全てを利用することにより生じたいかなる損失・損害につ

いても責任を負いません。当資料の一切の権利はフィリップ証券株式会社に帰属しており、無断で複製、転送、転載を禁じま

す。

＜日本証券業協会自主規制規則「アナリスト・レポートの取扱い等に関する規則 平14.1.25」に基づく告知事項＞




