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2023年11月20日
三井住友DSアセットマネジメント

チーフマーケットストラテジスト 市川 雅浩

市川レポート

 4-9月期決算は増収増益の着地、円安進行や国内の人流の回復、値上げ浸透などが追い風に。

 電気・ガス業、輸送用機器は経常利益プラス寄与、中国景気減速で海運業などはマイナス寄与。

 市場の関心は来年度の業績へ、TOPIXの予想EPSは増加傾向にあり株価は当面堅調推移か。
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4-9月期決算は増収増益の着地、円安進行や国内の人流の回復、値上げ浸透などが追い風に

東証株価指数（TOPIX）を構成する3月期決算企業（金融とソフトバンクグループを除く）のうち、11月15

日までに2023年度4-9月期の決算を開示した企業は1,300社を超え、開示率は99%超となり、決算発表は

ほぼ終了しました。前年同期比の実績をみると、売上高は4.1%増、営業利益は20.6%増、経常利益は

9.3%増、純利益は10.1%増と、増収増益の着地でした。

製造業・非製造業の区分では、製造業が順に6.3%増、6.6%増、4.9%増、12.4%増、非製造業は

1.3%増、46.3%増、15.0%増、7.3%増と、いずれも増収増益でした。2023年度4-9月期の決算は、総

じて良好な内容と判断されますが、この背景には、円安の進行や供給制約の改善、国内で新型コロナウイルスの

5類移行に伴う人流の回復、値上げの浸透などがあると思われます。

国内企業の中間決算総括～株価の支援材料に

【図表2：TOPIXの12カ月先予想EPS】【図表1：企業の2023年度業績予想】

(注) 2023年11月15日時点の集計。対象はTOPIXを構成する3月期決算企業（金融とソフト
バンクグループを除く）。

(出所) QUICKなどのデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

(注) データは2022年1月5日から2023年11月15日。アナリストが予想する東証株価指数
（TOPIX）構成銘柄の12カ月先1株あたり利益（EPS）。

(出所) Datastreamのデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成
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電気・ガス業、輸送用機器は経常利益プラス寄与、中国景気減速で海運業などはマイナス寄与

全体の経常利益は、前述の通り前年同期比で9.3%増でしたが、業種別に寄与度をみると、プラス寄与の大

きい上位5業種は、電気･ガス業（10.8%ポイント、以下pt）、輸送用機器（9.9%pt）、陸運業

（1.7%pt）、情報･通信業（0.7%pt）、空運業（0.7%pt）でした。電気・ガス業では電力料金の引き

上げなどが業績の押し上げ要因となり、輸送用機器では円安の進行や供給制約の緩和により自動車の好調が

目立ちました。

一方で、マイナス寄与の大きい上位5業種は、海運業（-5.6%pt）、電気機器（-2.5%pt）、卸売業

（-2.5%pt）、化学（-2.0%pt）、石油石炭製品（-1.3%pt）となりました。海運業は中国や欧州の景

気減速で、コンテナ船市況の低迷が影響し、電気機器では中国向け売上高の大きい電子部品、工作機械の

業績を圧迫しました。また、化学も汎用石油化学製品が中国の需要減に対応できず、苦戦を強いられました。

市場の関心は来年度の業績へ、TOPIXの予想EPSは増加傾向にあり株価は当面堅調推移か

次に、企業による2023年度の業績予想を確認すると、前年度比で売上高は4.1%増、営業利益は13.8%

増、経常利益は8.0%増、純利益は4.5%増となっています。5月16日時点（2022年度本決算終了時

点）と、8月14日時点（2023年度4-6月期決算終了時点）の業績予想から上方修正が進んでおり（図

表1）、2023年度は増収増益で着地という見方が示されました。

2023年度4-9月期の決算と2023年度の業績予想は、株価の支援材料と考えられますが、市場の関心は、

すでに2024年度の業績に移行しつつあります。そのため、この先は、企業業績が影響を受けやすい円相場や中

国景気の動向などが焦点になると思われます。ただ、TOPIXの12カ月先予想1株あたり利益（EPS）は引き続

き増加傾向にあることから（図表2）、この点では株価の堅調推移が見込まれます。

※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。


