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《企業紹介》 

同社はスマートフォンやノートパソコン等のモバイル機器をベトナム全土に展開する FPT ショップ

628 店舗（2025 年 3 月末時点、2024 年 12 月末比 6 店舗減）で販売する企業である。ベトナム最大の

IT企業の FPT情報通信（FPT）によって設立され、FPTは同社株式の 46％(2024年 12月)を保有する

筆頭株主である。FPTのブランド力、米国アップルコンピュータ社の公認販売業者としてアップル社に

認められたサービス水準が競争力となり、モバイル情報機器の小売事業では国内大手の一角を占める。 

また、同社は医薬品小売事業（ロンチャウ）を成長ドライバーとして育成している。医療ネットワー

クが手薄なベトナムではそれを補完するものとしてドラッグストアの存在感が高まっている。また、ベ

トナム政府は医薬品流通の近代化を進めるため、処方箋なしの医薬品販売禁止やデジタル化を進めてお

り、これもロンチャウの追い風となっている。競合他社が店舗を減らしている一方、同社の店舗数は

2,022店（2025年 3月末時点、2024年 12月末比 79店舗増）と急激な拡大が続いており、業界トップ

の地位を独走している。 

 

《2025年 1－3月期業績》 

2025 年 1－3 月期の売上高は前年同期比 29.1％増の 11.6 兆 VND（ベトナムドン）だった。FPT シ

ョップの売上高は同 2.8％増の 3.6 兆 VND だった。店舗数は同 15.5%減の 628 店舗となったが、店舗

の統廃合や白物家電など情報機器や携帯電話以外の取り扱いを増やし、店舗当たりの売上高を増やすこ

とに成功している。ロンチャウの売上高は同 45.5％増の 8.0兆 VNDとなった。店舗数が同 27.4％増の

2,022 店舗となったこと、ワクチンセンターによるインフルエンザ等のワクチン接種サービス提供によ

って客単価と来店客数を引き上げ、店舗当たりの売上高が増加したことが奏功したようだ。 

営業利益は同 199.8％増 2,671 億 VND、税前利益は同 207.1%増の 2,725 億 VND、税引後利益は同

333.3％増の 1,680億 VNDと、いずれも大幅な増益だった。粗利益の増加に対して営業費用の増加が低

いペースに抑えられたことが貢献した。EBITDAベースでは、FPTショップ、ロンチャウ共に EBITDA

水準の大幅な向上がみられ、収益力の改善を伴った売上高の拡大局面が維持されている。 

図表1　四半期業績の推移　 (単位　十億VND）
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売上高 9,041.7 16.6 9,239.5 28.9 10,375.7 26.0 11,447.6 31.7 11,669.8 29.1

粗利益 1,807.3 52.3 1,811.0 67.5 1,890.3 37.8 2,074.5 36.2 2,324.5 28.6

粗利益率(%,%ﾎﾟｲﾝﾄ） 20.0 4.7 19.6 4.5 18.2 1.6 18.1 0.6 19.9 -0.1

営業費用 1,718.3 44.6 1,717.5 33.8 1,691.0 23.4 1,913.2 18.4 2,057.4 19.7

金融費用(ﾏｲﾅｽは受取超過) 35.4 -49.3 35.5 -46.9 33.4 -24.2 42.6 35.8 50.8 43.6

販売費 1,380.4 51.2 1,361.9 41.8 1,319.8 28.3 1,465.1 15.7 1,588.2 15.1

一般管理費 302.5 47.3 320.1 25.0 337.8 13.8 405.4 27.4 418.5 38.3

営業利益 89.1 黒字化 93.5 黒字化 199.3 13,981.3 161.3 黒字化 267.1 199.8

税前利益 88.7 4,187.4 71.8 黒字化 197.1 14,477.1 169.3 黒字化 272.5 207.1

税引後利益 38.8 黒字化 26.7 黒字化 140.9 黒字化 111.1 黒字化 168.0 333.3

出所　会社資料をもとに当社作成
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《株価の推移》 

図表 2は、同社の株価と VN指数について、2024

年末の終値を 100として指数化したものだ。同社の

株価は 2 月初旬まで VN 指数をアウトパフォーム

していたが、その後は下落が顕著になり、2月下旬

以降はアンダーパフォームに転じている。5 月 12

日終値ベースで VN 指数が 2024 年末比 1％の上昇

となっているのに対し、同社の株価は 10％の下落

となっている。2024 年のパフォーマンスが良好だ

った（VN 指数の 12％上昇に対して同社は 73％の

上昇）ために利食い売りが出やすかったこと、2024

年 12 月期の決算発表に特段のポジティブサプライ

ズがなかったことなどがパフォーマンス悪化の要

因と考えられる。5月 12日終値 172,600VNDで計

算した時価総額は 23.5兆 VNDで、これは 2024年

12月期の税引後利益の 3,175億 VNDの 74倍となっている。 

同社の 2025年 12月期計画は、売上高が同 19.9％増の 48.1兆 VND、税前利益が同 70.8％増の 9,000

億 VND となっている。2025 年 1－3 月期実績の進捗率は、売上高が 24％、税前利益が 30％となって

いる。特に税前利益は計画を上回って進捗していると考えられ、収益力の強化は計画を上回って進捗し

ていることが推測できる。米国の関税政策の影響については、直接の影響はないと考えられるが、ベト

ナム経済が失速することになれば、間接的な影響は避けられないだろう。しかし、ベトナム国民の健康

を支えるインフラとして拡大するロンチャウの業績は、他の消費関連企業よりもディフェンシブになる

可能性がある点にも留意する必要があるだろう。 
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出所 Investing.comのデータをもとに当社作成


