
【セクター】

【市場】

【業績】 （単位：売上、純利益は百万ドル、EPS、DPS、BPSはドル、ROE、⾃⼰資本⽐率は％）

決算期 売上高 純利益 EPS DPS BPS ROE 自己資本比率

17年12月期 28,748 7,621 4.91 4.22 -7.8 - -23.8

18年12月期 29,625 7,926 5.10 4.49 -8.0 - -27.0

19年12月期予想 29,815 8,035 5.15 4.62 -7.8 - -

※EPS：1株当たり利益、DPS：1株当たり配当、BPS：1株当たり純資産、ROE：株主資本利益率 （出所）BloombergデータよりSBI証券が作成

【主要指標】 　

図表1 タバコとヒートスティックの販売本数 図表2 世界のIQOSユーザー数
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　　　　（出所）会社資料よりSBI証券が作成 　　　（出所）会社資料よりSBI証券が作成

【会社の⾒⽅】
世界のタバコの販売本数は年率3％程度での減少が続いており、販売数量の減少を価格引き上げで補って売上を維持することが続いてい
ます。一⽅、加熱式タバコ「IQOS」などの低リスク商品を普及させることで、喫煙者減少のトレンドをやわらげて持続的に利益成⻑できる体
制への移⾏を目指しています。⽇本から展開が始まった「IQOS」は51市場まで広げてユーザー数は1,200万人を超え、展開している市場
での本数シェアは5.1％に達しています（図表2）。また、19年4月には「IQOS」の米国での販売認可が下りて、兄弟会社のアルトリアグ
ループが販売を始めています。現在のところ、米国では唯一の加熱式タバコです。

【⾒通し・注目点】
7-9月期決算は、タバコ販売本数が前年同期⽐2.1％減（うち紙巻タバコが同5.9％減、「IQOS」が同85％増）で、売上は同2％増、
EPSは同1％減でした。一時要因等を除いた通期の調整後EPSは5.14ドル（前年同期⽐1％増）、さらにドル高の影響を除いた調整
後EPSは5.28ドル（前年同期⽐9％増）が予想されています。

【企業概要】
世界最大のタバコメーカーで、18年の世界シェア（紙巻きタバコおよびヒートスティックの販売本数）は28.4％です（中国市場を除く）。
2008年に分離した兄弟会社のアルトリアグループが米国市場を担当し、同社が海外市場を担当しています。主な銘柄に「マールボロ」
「L&M」「チェスターフィールド」「フィリップモリス」「パーラメント」「ラーク」などがあります。なお、業績表でBPSがマイナス（つまり、債務超過）
ですが、安定したキャッシュフローをもつ米国企業に散⾒されることで、必ずしも財務状態が懸念されるということを意味しません。
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