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2019年3月13日 『街角景気』は現状が3カ月ぶりに改善 
2019年3月12日 吉川レポート（2019年3月）経済統計の弱さ vs. 政策効果 

（No.3,241） 
〈マーケットレポートNo.6,470〉 

2019年3月15日 

次第に水準訂正をうかがう展開か 

 2019 、 20 年 度 の 当 期 純 利 益 の 予 想 を 見 る と、

TOPIX500では2桁増益が期待されるセクターは、現時

点で限られています。一方、TOPIX Small500は、

2019年度は2桁の増益が予想されるほか、製造業の主

力セクターは2020年度も2桁の増益が見込まれていま

す。昨年の小型株は利益を先取りして株価が上昇した

反動から大幅な調整となりましたが、利益予想を踏まえ

ると、水準訂正をうかがう展開が期待されます。今後は

3月決算の動向が注目されます。 

次第に水準訂正をうかがう展開か 

 日本の株式市場は、昨年12月25日の底値から回復し

つつあります。足元3月14日までの上昇率を見ると、東

証株価指数（TOPIX）が＋12.2％、大型株と中型

株で構成されるTOPIX500が同＋12.0％です。一方、

小型株（TOPIX Small(*)）も同＋13.6％の上昇と

なりました。（＊）TOPIX Small：TOPIX算出の対象銘柄から

TOPIX500の構成銘柄を差し引いた銘柄で計算された指数。 

 現在は、米中貿易協議の行方や世界景気の動向に再

び不透明感が強まっていることから次第に上値の重い展

開となっています。 

足元は上値の重い展開 
昨年の底から足元で2桁の上昇 

 米金融当局がハト派的なスタンスに転じたことや、中国

政府が減税など景気対策を打ち出したことで、世界景気

の腰折れは回避されると予想されますが、それを確認する

まで、業績に対する不透明感が燻りそうです。 

 ただ、こうした展開の中でも、TOPIX Smallの当期純利

益は堅調に推移すると予想されます。製造業の伸びの高

さに加えて、底堅く推移する内需を背景に非製造業セク

ターの安定した成長が見込めるためです。 

底堅い小型株の利益成長予想 
安定した非製造業の成長が支え 

日本株式市場～底堅い小型株の利益成長予想 

【TOPIX500とTOPIX Small】 （ポイント） （ポイント） 

（年/月） 

（年/月） （ポイント） 

【主要セクターの当期純利益】 （前年度比、％） 

（注1）データは2019年3月14日時点。東証1部3月期決算企業ベース。       は 
           2019年度以降で2桁以上の増益を示す。予想はQUICKコンセンサスベース。 
（注2）TOPIX Small500はTOPIX SmallのうちTOPIX1000に含まれる銘柄群。 
（出所）QUICKのデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

（ポイント） 

（注）データは2010年3月～2021年3月。TOPIX500、TOPIX Smallは 
         各年3月末値。2019年3月末は14日現在。当期純利益は2010年 
         3月＝100。2019年3月以降はQUICKコンセンサス予想。 
（出所）QUICKのデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020

(実績) (予想) (予想) (予想) (実績) (予想) (予想) (予想)

27.1 ▲ 1.7 7.2 3.3 ▲ 3.1 26.4 13.4 7.2

製造業 36.5 ▲ 5.3 7.3 9.4 ▲ 9.7 36.6 16.0 9.9

化学 21.8 1.5 3.2 7.2 4.2 6.6 10.9 13.0

機械 33.3 12.3 5.9 7.5 25.8 1.1 6.5 10.2

電気機器 49.3 14.0 1.8 11.3 ▲ 322.9 ▲ 175.7 44.7 18.2

輸送用機器 39.0 ▲ 21.4 13.9 6.6 25.0 ▲ 7.6 33.9 10.8

非製造業 16.4 2.9 7.2 ▲ 4.1 4.8 15.8 10.3 3.8

建設業 18.8 ▲ 9.8 14.1 2.0 ▲ 12.3 10.8 12.1 ▲ 1.0

陸運業 1.4 6.7 6.0 5.0 11.4 14.5 6.8 6.5

情報・通信業 ▲ 3.8 5.1 1.3 ▲ 15.7 2.7 4.7 12.7 5.9

卸売業 29.9 12.8 3.6 3.3 27.4 5.7 10.1 ▲ 8.1

小売業 ▲ 6.1 1.4 17.2 11.2 4.5 2.9 7.3 6.8

不動産業 10.2 ▲ 1.5 7.6 7.2 19.4 12.2 8.2 10.2

サービス業 110.9 3.6 4.3 10.6 3.8 24.5 13.2 10.8

TOPIX500 TOPIX Small 500

年度

全産業合計
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