
■当資料は、情報提供を目的として、三井住友アセットマネジメントが作成したものです。特定の投資信託、生命保険、株式、債券等の売買を推奨･勧誘
するものではありません。■当資料に基づいて取られた投資行動の結果については、当社は責任を負いません。■当資料の内容は作成基準日現在のもので
あり、将来予告なく変更されることがあります。■当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であり、
今後の市場環境等を保証するものではありません。■当資料は当社が信頼性が高いと判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を
保証するものではありません。■当資料にインデックス･統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許諾
者に帰属します。■当資料に掲載されている写真がある場合、写真はイメージであり、本文とは関係ない場合があります。 

2018年6月6日 

（No.2,337） 
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訪日客効果の恩恵の大きい『ドラッグストア』 

訪日客の増加が日本経済に好影響を与えています。中でも『ドラッグストア』は、インバウンド（外国人旅行

者）消費の増加と訪日時の高額品から日用品への消費行動の変化により、最も恩恵を受けていると言われ

ています。5月末までに大手『ドラッグストア』企業の業績が出そろいましたが、他の小売業の業績が人件費増

などから伸び悩む中、同業界の好調が鮮明となりました。今後についても好調な業績が期待されます。 

 『ドラッグストア』の業績が好調です。5月末までに出そろった大手5社の決算は全社増収、純利益が増益と

なりました。サンドラッグは28期連続で純利益が最高益を更新、マツモトキヨシも3期連続で最高益を更新し、

株価も堅調に推移しています。その他の小売業が、顧客の根強い低価格志向や、人手不足に伴う人件費

増の影響などから、収益が伸び悩み傾向となる中で、好調が顕著です。 

今後も『ドラッグストア』の好調が期待される 

医薬品、化粧品などが好調 
訪日客のインバウンド消費が牽引 

 2020年の東京オリンピックに向けてインバウンド需要は更に増加するとみられます。また『ドラッグストア』大手

はPBの投入と食料品への展開などを梃子に新規出店を継続するとみられます。インバウンドや新店効果など

から『ドラッグストア』の好調が続くと期待されます。 

 業績好調の要因としてインバウンドの効果があげられます。観光庁の推

計では1-3月の訪日外国人の旅行消費額は前年同期比+17.2%

増の1兆1,343億円と1-3月で初めて1兆円を突破しました。 

 インバウンド消費の増加に加えて、訪日時の消費行動が高額品から

『ドラッグストア』の主力商品で利益率の高い医薬品、化粧品など日用

品へと購買対象が変化しており、『ドラッグストア』にとっては、好循環と

なっています。訪日中国人の8割は化粧品を購入していると言われて

います。 

 業績好調の背景として、インバウンド効果以外でも新規出店効果や

インフルエンザ、花粉症の患者数の増加、PB（プライベートブランド）

の強化なども寄与しました。これらにより人件費増も吸収できています。 

『ドラッグストア』の業績が好調 
大手5社の決算は全社増収増益 

※個別銘柄に言及していますが、当該銘柄を推奨するものではありません。 

2018年5月30日 訪日客効果などから『化粧品』の好調が持続 
2018年5月21日  『eコマース』の拡大で刺激される消費活動 
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