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ウィルマー・インターナショナル（WLIL） 
2018/12 期 2Q（4-6 月）は純利益が前年同期比 5.8 倍、

短期的には米中貿易摩擦による業績押し上げ効果も 
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（※）業績は米ドル（USD）、株価はシンガポールドル（SGD）表記 
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• 2018/12 期 2Q（4-6 月）は、売上高が前年同期比 1.9％増の 107.97 億

USD、EBITDA が同 2.2 倍の 6.99 億 USD、純利益が同 5.8 倍の 3.16 億

USD。本業以外の損益を除くコア純利益は同 9.8 倍の 3.51 億 USD。 

• トロピカルオイル事業では、原油価格の上昇を背景に、オレオケミ

カルやバイオディーゼルへの引き合いが強まった。油用種子・穀物

加工事業では、大豆油の搾油量・搾油マージンがともに改善。 

• 米中貿易摩擦は、短期的には搾油マージンの上昇を通じ油用種子・

穀物加工事業へ業績押し上げ効果をもたらすとの見通しを示した。 

What is the news? 

2018/12 期 2Q（4-6 月）は、売上高が前年同期比 1.9％増の 107.97 億

USD、EBITDA が同 2.2 倍の 6.99 億 USD、純利益が同 5.8 倍の 3.16 億 USD

となった。アブラヤシの栽培からパーム油精製・加工まで一貫して手掛

けるトロピカルオイル事業と、産業向け・消費者向け植物油の生産や製

粉・精米などを手掛ける油用種子・穀物加工事業が好調に推移した。ア

ジアの株式市場の急落の影響による営業外費用が計上されており、本業

以外の損益を除くコア純利益は同 9.8 倍の 3.51 億 USD であった。 

事業セグメント別の概況は以下の通り。トロピカルオイル事業は、売

上高が同 4.4％減の 42.57 億 USD、税引前利益が同 2.6 倍の 1.54 億 USD。

粗パーム油価の低迷で売上高は伸び悩んだが、原油価格の上昇を背景に

オレオケミカルやバイオディーゼルへの引き合いが強まった。油用種

子・穀物加工事業は、売上高（産業向け）が同 25.5％増の 39.44 億

USD、売上高（消費者向け）が同 18.6％増の 19.88 億 USD、税引前利益が

同 4.8 倍の 29.02 億 USD。搾油量・搾油マージンがともに改善した。製糖

事業は、売上高（原料糖）が同 2.9 倍の 9,498 万 USD、売上高（精製糖・

消費者向け製品）が同 40.8％減の 9.28 億 USD、税引前利益が▲4,623 万

USD と前年同期の▲1.06 億 USD から赤字幅縮小。砂糖製造がオフシーズ

ンに入り、プラントの季節メンテナンスを行っていたため赤字となっ

た。その他事業は、売上高が同 15.8％増の 5.84 億 USD、税引前利益が▲

2,631 万 USD と前年同期の 2,236 万 USD から赤字転落となった。 

How do we view this?  

 同社によると、米中貿易摩擦は搾油マージンを上昇させ、短期的に油

用種子・穀物加工事業へプラスの効果をもたらすという。粗パーム油価

格の低迷については、プランテーション事業には悪影響を与えるもの

の、需要の増加や製品マージンの上昇を通じ下流部門には業績押し上げ

効果があると見ている。製糖事業も6月から製造シーズンに入ることか

ら、年後半から業績が改善する見通し。2018/12通期の市場予想は売上高

が前期比1.8％増の446.19億USD、当期利益が同5.0％減の11.58億USD。 

 

 

業績推移 ※参考レート  1USD=112.36円、1USD=1.3708SGD

事業年度 2015/12 2016/12 2017/12 2018/12F 2019/12F

売上高(百万USD) 38,776 41,401 43,846 44,619 47,488

当期利益（百万USD） 1,022 972 1,219 1,158 1,259

EPS（USD） 0.16 0.15 0.19 0.18 0.19

PER（倍） 14.13 15.08 11.90 12.56 11.90

BPS（USD） 2.28 2.29 2.52 2.62 2.75

PBR（倍） 0.99 0.99 0.90 0.86 0.82

配当（USD） 0.06 0.05 0.08 0.08 0.08

配当利回り（%） 1.94 1.61 2.58 2.58 2.58

　　（出所：会社公表資料をもとにフィリップ証券作成、F=予想はBloomberg）

配当予想（USD） 0.08 （予想はBloomberg）

終値（SGD） 3.10

会社概要

企業データ（2018/9/19)

ベータ値

時価総額（百万SGD）

企業価値=EV（百万SGD）

3ヵ月平均売買代金（百万SGD）

主要株主（2018/9）     （％）

1.アーチャー・ダニエルズ・ミッドランド 24.89

2.Kuok Brothers  Sdn Bhd 18.56

3.Longhl in As ia  Ltd 5.31
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1991年にパーム油の貿易商社として設立。アジアを代

表するアグリビジネスグループで、アブラヤシの栽培、油
用種子搾油、食用油精製、原料糖製造および精製、特

殊油脂、オレオケミカル、バイオディーゼル、肥料、製粉・
精米、消費者向け製品の製造などを手掛ける。栽培から

加工、製品化まで、アグリビジネスのバリューチェーン全
体を網羅。500以上の製造工場と、中国、インド、インドネ

シアなど約50ヵ国にわたる広範な流通ネットワークを展
開する。グループ全体で従業員は約9万人。

中国、インドネシア、インド、ベトナム、バングラデシュ、
アフリカ諸国で消費者向け製品を展開。独自ブランドの

もと、食用油、米、小麦粉、麺類などを提供している。伝
統的な小売店からスーパーマーケット、コンビニエンスス

トアに至るまで包括的な流通ネットワークを確立してい
る。消費者向け食用油の生産では世界最大規模。
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                （出所:Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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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 庵原浩樹

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＞

本レポートの作成者であるアナリストと対象会社との間に重大な利益相反関係はありません。


