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株価下落が止まらない 

出典：Google 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減益要因は「原材料高」 

出典：花王2021年12月期 決算説明資料 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花王の強み 

価格 

商品 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洗濯用洗剤は３社寡占 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立ちはだかる挑戦者 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今後のシナリオ 

1. 原材料高 

2. 値上げ 

3. 原材料価格落ち着き 

4. 値下げせず 

5. 利益拡大 
利益 

コスト 

Goodシナリオ

1. 原材料高 

2. 値上げ 

3. 需要低迷 

4. 値下げ 

5. 利益減少 

Badシナリオ

利益 

コスト 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PERが相対的に高い理由 

PER  ＝ 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リスク  成長 

出典：株探 



© つばめ投資顧問 All rights reserved. 

業績推移 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32期連続増配 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まとめ 

1. 業績低迷・株価下落要因は「原材料高」 

2. 「値上げ力」は強いが、今回はどうなるか？ 

3. 低リスク企業であり、PER20倍は高くない 


