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2018年決算の総決算

18年は24％増収、5％増益 純資産は10％減

2018年決算がほぼ出そろった。そこで指数採用銘柄を中心に18年決算の総点検を行った。まずは全体像。上記の左図はセク
ター別+10大財閥+全体の売り上げと最終利益の変化。右は純資産の変化だ。
業績推移は概ね良好で増収増益を達成したが、10大財閥（Z10）、持ち株会社（PSHO）、産業（PSIN）、鉱業（PSMO）は増収ながら
純益は横ばい、あるいは微減益だった。一方、2ケタ以上の増益となったのは不動産開発、金融、サービスの3セクターだ。

純資産はほぼすべてのセクターがマイナス。これはプロジェクトの増加に伴う、有利子負債の増加が主な原因だ。すなわち、利
益成長の源泉となる先行投資によるものといえ、高く評価したい。
注>対象はセクター指数採用銘柄。PSMO（資源）は＄建て、それ以外はPHP建て。縦軸は対数表示。単位は百万Php
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セクター別決算概要と今期見通し

シンボル セクター名 社数 18年概要 19年見通し（By:Norman)

PSFI 金融 12 融資残高の拡大と資産増を背
景に2ケタ増収益を達成。

1住宅主体に個人向けローンが
業績をけん引する可能性高い。

PSHO 持ち株 16 消費財中心の価格上昇で大
幅な増収だが、利益率低下で
微減益を余儀なくされた。

地震被害が痛い第1四半期と

なったものの、大型プロジェクト
が寄与し後半に盛り返す見通し。

PSIN 産業 31 売り上げは堅調に推移したも
のの、原油価格の上昇やペソ
安の影響で利益は伸び悩む。

一転して原油価格の低下、ペソ
高で好スタートを切る。コストが
安定すれば大幅な増益を期待。

PSMO 資源 12 原油価格の上昇が直撃。福井
損処理で赤字転落。

原油価格が安定すれば、大きく
回復の見通し。

PSPR 開発 15 順調な資産増で大幅増収益を
達成。

地震の影響は軽微。政府投資
拡大も後押しし、連続最高益更
新。

PSSE サービス 27 堅調な個人消費に支えられ2
ケタ増収益を記録。

前半は中間選挙効果で好調維
持。後半も堅調な業績推移の見
通し。
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増収率ベスト10

増収率トップはDFNN。NICO Capital Gaming Corporationをはじめ内外でゲーム関連会社
の買収を進めているため。前期比3倍以上の増収となっている。
2位のDDはホテル事業の急拡大が寄与。19年以降はスーパー事業が上乗せの見通し。
3位のPNXは新規ガス施設の稼働が寄与したもの。価格の安定している液化ガス需要は
19年も堅調な見込み。
4位のCPGは期中での新規開発物件が貢献したもの。19年は4棟のビルが寄与し、連続
しての大幅増収となる見通し。
5位のBRNはホテル、開発事業が伸びたため。19年は大型案件少なく横ばい程度か。
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増益率ベスト10

1位のMRPはレジャー事業の好調に加え運用益の急増がけん引。19年は運用益減で
減益見通し。
2位のACRはSarangani発電所の新規寄与による。19年は新発電所がフル寄与するた
め連続増益の予想。
3位のRWMはホテル稼働率の向上や新規ホテルの貢献で最高益を更新。19年は10
月開業のヒルトンがフル寄与し連続最高益の見通し。
4位のDDも新規ホテルの寄与大。19年も続伸の見通し。
5位の高付加価値製品へのシフトで利益率が大幅に改善。19年は半導体不況の影響
もあり流動的。
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純資産増ベスト10

1位のPPGは負債を5分の１に削減するなどの財務リストラ効果が絶大。19年は資源探査の状
況により変化。
2位の2GOは運航船の購入に伴う資産増の影響。19年には大きな計画はなく現状維持の見通
し。
3位のPCORはコンビニ事業強化や在庫増に伴うもの。19年も引き続き高水準の投資が続き、
基調は拡大。
4位のPHENは燃料供給施設の建設に伴う増加。19年は投資一巡で横ばい圏を想定。
5位のFGENは積極的な発電設備投資による増加。19年にはLPGターミナル着工で、連続増の
見通し。
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PSEi採用30銘柄の18年決算
売り上げ 税引き後利益 純資産
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10大財閥の決算
売り上げ 税引き後利益 純資産

10大財閥全体的は15％の2ケタ増収ながら、最終損益ベースでは微減益になった。9銘柄
（AGIは18年決算を未発表）のなかで4銘柄が減益、とくにJGSは食品ユニットの不調から
30％近い減少となった。一方、増益組は5銘柄で、AC、LTG、MPI、SMが2ケタ増益を記録し
た。とくに伸びが大きかったのはLTGで新規の開発案件が大きく寄与した。

純資産に目を転じるとすべて前期比で減少していることがわかる。各社によって事情は異
なるが、積極的な投資により外部負債が膨らんだケースが多い。19年は金利が低下傾向

になると見られており、それをテコにした財務リストラによって純資産は大幅に拡大する見
通しだ。


