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風力発電で業界３位、売電事業が主軸

11月下旬にファイナンス実施、公募価格は248,514円

先週末、国内の主要株価指数でマザーズ指数が一際強い

動きを示しました。11/18-19と360p割れから後場に切り返す動

きとなり、ローソク足には長めの下ヒゲを２連発。その後の急反

発となっただけに、「ボトムアウトが意識される」との声が多く聞か

れます。

マザーズ銘柄のなかでは、公募増資発表で急落した同社に

注目。希薄化分を上回る株価下落によりリバウンド妙味も。

東証マザーズ　[2766]

売買単位 1株

11/20終値 258,200円

目標株価 293,000円

来期に風力発電所の順次稼動が控えており、中期

成長期待の高い銘柄。注目度の高いスマートグリッド

の実証事業も、トヨタなどと組んで来年８月に開始予

定。

成長期待に反し、足元で株価が急落。これはファイ

ナンスの発表によるものですが、11/10の発表日終値

（327,000円）に対する下落は過剰な感も。希薄化は

最大18.1％に対し、先週末の終値は発表日終値と

比較して21％下落しています。マザーズ指数反転の

波に乗るリバウンド相場が期待されます。

連結

25日線ベースのボリンジャーバンドの-2σが上値抵

抗として機能。この状況は理論上は極端な“売られ

過ぎ”を示唆しています。ただ、先週末に25日線-2σ

をようやくブレイク。目先は5日線奪回の動きが期待さ

れます。

週足チャートでみても、250,000円レベルが年初から

の下値支持ラインになっており、下値リスクは低そうで

す。

売上高 前期比 当期利益 1株益
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先週辺りから、オーバーフローの注文で、一部米系証券経由
で同社株に買いがきているようです。これは、希薄化分以上に
下げた水準を押し目の好機と捉えた動きといえます。また、安
定操作期間に入っているため、公募価格（248,514円）割れで
は主幹事からの買いが入ることも下支え要因となります。公募
株の受渡日11/26までは、これら要因で底堅い展開を見込み
ます。
年初からみても、250,000円レベルでは下げ止まる傾向が鮮
明。ファイナンス発表翌日（11/11）に売り気配から全株一致し
た際の価格293,000円を上値目標にします。

前期比 経常利益

05.03 5,827 3,092.3

2009.11.24
株式会社フィスコ

日本風力開発（2766）

下げ過ぎ・・・外国人投資家も着目？
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11/20終値 4,650円

目標株価 5,400円

連結 当期利益前期比経常利益売上高 前期比
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北米に強みを持つ家電企業

低価格路線の推進とブランド強化に注力

液晶テレビ出荷台数は前年比2.1倍の約270万台と急拡大

しており、スケールメリットを享受できる段階に突入しました。

　また、収益性の高いフィリップスブランドの買収により、液晶テレ

ビ事業は来期も30％程度の売上成長が期待できます。会社

側は11年度に売上高5000億円、営業利益250億円を計画。

液晶テレビ事業が今上期に5％の営業利益率を確保したこと

を踏まえれば、計画達成が視野に入るでしょう。

短期的には業績面、需給面ともに死角が乏しく、素直にトレ

ンドへと乗ることが望ましいでしょう。ただし、株価が50日線を大

きく下回る状況となると、トレンドに変化が生じますのでシナリオ

の変更が必要になります。

中期的には上方修正の有無、信用買い残の積み上がり具

合などが焦点になります。高値更新にもたつき、信用買い残が

積み上がることになれば、需給が悪化しますので注意して下さ

い。

会社側は2010年3月期業績を上方修正しました。
営業利益ベースでは上期の101億円に対して下期予
想は19億円であり、極めて慎重な見通しといえます。
11月から2月までは中国工場は旧正月などの季節要
因もあり、稼働率の低下が見込まれます。このため上
期比では減益となる公算が強いものの、液晶パネル
の必要量は確保しており、下期の黒字確保と計画達
成は十分可能と考えられます。
今期の大幅増益はほぼ確実な状況にあり、大幅な
利益成長と上方修正期待が引き続き株価を押し上
げる原動力になると考えます。

大証1部　[6839]

売買単位

足元の株価は綺麗な右肩上がりを達成できていま

す。その過程においても、信用買い残が大きく積み上

がることもなく、需給が悪化した状況にありません。む

しろ、信用売り残のほうが多い状況にあり、売り方の

買戻しも株価上昇の原動力になり得ると考えられま

す。

01年9月安値5,400円へのＳ点回帰も達成可能で

しょう。

※業績予想数値は会社側予想によるものです。
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2009.11.24
株式会社フィスコ

船井電機（6839）

フィリップス効果でテレビ事業が急回復
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短期的には、テクニカル的な動きが焦点になります。11/20に

は大陽線を示現。これがリバウンド開始の狼煙となるか否かに

注目しておきましょう。11/19安値243円を再び下回れば、シナ

リオの変更が必要になります。

中期的には、業績の回復度合いが焦点になります。３Ｑ経常

赤字が２Ｑのそれを下回るか否か、できれば４Ｑに黒字転換が

視野に入るか否かが重要です。

前期比 経常利益

05.03 105,714 20.7

目標株価 360円

11/4に通期見通しが下方修正され、株価はピーク

時の9/28からおよそ半分の水準にまで調整しました。

下ブレ要因は、産業機械の回復の鈍さも一因です

が、1ドル＝100円という為替前提の影響が大きいとい

えるでしょう。

下期はこれを90円に見直したほか、海外生産比率

や原料の円貨建て比率の引上げなども検討。下方

修正されとはいえ、足元の経常赤字は縮小傾向にも

あります。今後は業績の改善が株価に反映される局

面と考えます。

連結

9/28高値を付ける過程で出来高をこなしていること

から、一本調子の戻りは期待し難いでしょう。ただ、株

価は週足ベースの一目均衡表雲下限に接近、下げ

渋りの動きを見せています。いったんはリバウンド局面

入りとなっても、おかしくありません。雲下限に沿ったリ

バウンドも想定できます。

目標株価は、9/28高値474円から直近安値243円

の半値戻しレベルに設定しました。

売上高 前期比 当期利益 1株益

アルミ電解コンデンサーでシェアトップ

ＬＥＤテレビ向けなどでの需要拡大にも期待感

電気自動車やスマートグリッドなど「環境配慮」が話題となる

なか、コンデンサ大手の同社に注目が集まっています。

産業機械向けや、ＬＥＤテレビ向けコンデンサ需要の拡大期

待に加え、独自の加工技術でも強み。リチウムイオン電池に比

べ電気をため込む容量が少ないキャパシタでは、蓄電容量を増

やし実用化を進めるなど、世界に通用する技術を有していま

す。

東証１部　[6997]

売買単位 1,000株

11/20終値 265円

3.34 5,393 114.86 2,659

06.03 120,918 14.38 7,199 33.49 3,991 31.3

07.03 135,105 11.73 8,978 24.71 5,572 44.1

08.03 143,206 6.00 4,437 -50.58 2,512 19.9

09.03 114,578 -19.99 -6,015 - -12,700 -103.3

- -5,800 -49.5

※業績予想数値は会社側予想によるものです。

10.03予 99,000 -13.60 -5,300

2009.11.24
株式会社フィスコ

日本ケミコン（6997）

次世代エネルギーで話題性が豊富
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※業績予想数値は会社側予想によるものです。
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粘接着製品が主力

液晶関連製品や電子部品関連製品が好調

今年度の第2次補正予算案の編成で、経済産業省は省エ

ネ家電を購入した人に付与する「エコポイント」の制度を期限が

切れる来年3月末からさらに9ヶ月程度延長する検討に入りま

した。

　これが決まった場合、液晶テレビなどの駆け込み需要は無くな

る見通し。ただ、期間延長により業績メリットを受ける企業群も

多く、同社など関連銘柄にはプラス反応が期待されます。

株価は2月安値（1,005円）をボトムに上昇基調を強め、8/26
高値（2,015円）でピークアウト。現在はこの上昇に対する調整
により、既に半値押しの水準まで調整しました。結果、ＰＢＲは
1.04倍、予想ＰＥＲで20倍割れの水準に。目先的には底打ち
から、リバウンドをうかがう展開が予想されます。
これまで25日線が上値抵抗として機能しており、これを確実
にクリアしてくるようなら、リバウンドの動きが一段と強まると考えら

れます。上値の目標は、一目均衡表の雲上限1770円付近と

想定。

期間延長となれば、メーカーのＬＥＤテレビへの移行

による需要増加も取り込める点でメリット大。そのほ

か、家庭で発電した電気の余剰分を従来の2倍の価

格で買い取る制度の普及で、同社の太陽電池モ

ジュール用バックシートの拡大も期待されます。

さらに、住宅の新築や改築に際し、断熱効果の高

い壁などを取り入れた場合にポイントを与える「住宅

版エコポイント」も導入する方向。断熱効果のある建

築用ガラスフィルムなども株価の押し上げ材料になる

でしょう。

東証1部　[7966]

売買単位

5日線と25日線のゴールデンクロス形成が目前に。

株価は5日線を捉えており、目先は上値抵抗の25日

線突破なら強気転換のサインと判断できます。

既にＭＡＣＤは強気転換済み、パラボリックの買い

転換も近そうです。価格帯別出来高の多い1,700円

～1,800円のレンジがリバウンド時のターゲットとなりま

す。

1株益

108.8

118.3

135.4

3,391

10.03予 182,000 8,700 53.87-6.62

-3.66

202,296 13,279

8.40

4.97

6.87

7,759

06.03

11,71505.03 171,689 21.73

13,561

8.02

5.04 15.76

連結 当期利益前期比経常利益売上高 前期比

100株

11/20終値 1,595円

目標株価 1,770円

180,334

本資料のご利用については、必ず巻末の重要事項（ディスクレーマー）をお読みください。
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07.03 192,722 14,700
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2009.11.24
株式会社フィスコ

リンテック （7966）

国策に絡んだ材料の引き出しが豊富
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（百万円・円）

ボリンジャーバンドの-2σ（68,173円）水準まで調整

しており、押し目ポイントに到達。

足元の下落で、下方に位置していた一目均衡表の

雲にも接近しています。雲は年末まで切り上がる形状

となっており、雲下限をサポートにできた場合には先高

期待が広がりそうです。

※業績予想数値は会社側予想によるものです。

10.05予 40,000 -31.35 1,200

- -215 -915.5

- 685 2,975.4

09.05 58,269 -10.25 -37

12.71 2,308 9,600.8

08.05 64,923 22.28 2,068 -47.46 1,056 4,393.5

07.05 53,092 13.18 3,936

2,584 10,888.2

06.05 46,910 -22.70 3,492 -23.20 1,961 8,160.2

70,000円

目標株価 85,000円

単独 売上高 前期比 経常利益 前期比 当期利益 1株益
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株価は11/6の高値100,000円から、10営業日で最大約

35％のスピード調整。10月初旬の上昇前の水準に達してお

り、調整一巡感も強まる状況といえるでしょう。

まずは、パワービルダー各社のリバウンド機運が高まるかどう

か、個人投資家主体のマザーズ銘柄などが一段の戻りを試せ

るかどうかに注目。その場合、5日線（71,300円）突破による強

気転換が賢明策と考えられます。上値目標は、25日線手前の

85,000円に。

05.05 60,689 39.78 4,547 -2.15

先週末には、同業の１社である東栄住宅が80億円
のシンジケートローン契約締結を発表しました。これに
より、同社をはじめとしたパワービルダーは急反発の動
きも想定できます。
同社については、短期業績急拡大への期待感を背
景に、再度高値奪回に向けた展開が期待されます。
会社側の今通期の営業利益計画は13.5億円、前
期比7.4倍見通し。これについては、相当程度の上ブ
レが期待されており、野村証券では28億円で同15.5
倍とも予想しています。ここまでの上ブレとなれば、ＰＥ
Ｒ水準での割安感からも相当な水準訂正が期待さ
れます。

独立系のパワービルダーで一都三県が地盤

足元業績の急拡大に期待

先週末は新興市場の主要指数が軒並み急反発しました。
個人投資家の処分売りがピークを通過したとも想定できる状
況になってきました。
今後は、米クリスマス商戦を控えて主要銘柄への様子見ムー
ドが継続すると見られます。売買の主体が個人投資家となる
可能性は高く、直近で下げのきつかった銘柄群のリバウンドに
関心が向かうと考えられます。その候補として、パワービルダーに
注目します。

東証１部　[8915]

売買単位 1株

11/20終値

2009.11.24
株式会社フィスコ

タクトホーム（8915）

業績上ブレ期待＆テクニカル妙味
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