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　日経平均株価は8月に29000円台を一時回復。
米国のインフレピークアウト期待の高まりや米小
売大手の一部が好決算を発表し、米国株式相場の
堅調な推移が影響した。イラン産原油の輸出解禁
期待や中国景気の減速懸念で、WTI原油先物価格
が一時1バレル＝86ドル台の水準まで下落した
ことも投資家心理を改善させたと考えられる。
　9月は米連邦公開市場委員会を控えて大幅な金
融引き締めが懸念され、米国株式市場が再び不安
定になる可能性がある。日本株市場もその影響を
受けると予想されるが、この時期は3月期決算企
業を中心に中間配当が期待されやすく、株式市場
を相対的に下支えると思われる。
　物色面では、不透明なマクロ環境の中でも業績
は堅調で、好配当や自社株買いを発表するなど、
株主還元に積極的な企業と考える。一方、中国政
府は金融緩和姿勢を鮮明にしており、今後の景気
下支え効果が期待される。中国貿易に関連する企
業も視野に入れたい。 (8/25 田部井)

戻り売り相場は続くとみられる

8月の銘柄・業種別騰落率（7/29→8/25）株主還元に積極的な企業や中国との貿易関連



銘柄
スクリーニング
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◇好配当利回り、かつ利益面(PER)や資産価値(PBR)からも割安感がある銘柄
（選択条件）
・東証プライム市場上場。会社計画の23.3期予想配当利回りが3.75％以上、予想PERが11.0倍以下。前期実績PBRが0.40倍
以上、1.05倍以下。自己資本比率25％以上(金融、商社以外)。8月26日現在の株価が上昇中の13週線・26週線の上に位
置。20年3月以降の安値から、その後の高値までの上昇率が250％未満。昨年来安値から、その後の高値までの上昇率が80
％未満。売買代金25日平均8000万円以上。

予想好配当利回り銘柄
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　23.3期4-6月期と22.12期4-6月期決算が出揃った。23.3期4-6月期決算での当期利益減益の主要因は
SBG(9984)の赤字の影響である。
　3月期決算企業の期初会社計画は売上高が前期比11％増、営業利益が同5％増。大半の企業は為替前提が
保守的にも関わらず、低調なスタートとなった。

　東証業種別騰落率ではコロナ禍からの回復と資
源高の悪影響が混在している。経済再開により、
JR各社が入る陸運が黒転。原油価格の上昇を受
けた石油石炭製品とサプライチェーン混乱から運
賃が高止まりしている海運の伸び率も高い。一方、
電気・ガス、パルプ・紙などは燃料価格高騰の悪
影響を受けた。
　23.3期4-6月期で目立つのは不動産の増益と
医薬品の減益。不動産は海外投資家の円安と主要
国との金利差により注目された面もあるもよう。
医薬品は通期会社計画が21％営業増益だが、
4-6月期で減益。武田薬品(4502)、第一三共
(4568)、エーザイ(4523)などの減益が目立っ
たが3社とも通期会社計画は据え置いている。

Ⅰ 東証プライム市場の23.3期4-6月期営業利益は前年同期比2％増

（図表1）23.3期4-6月期決算の増減率 （図表2）22.12期4-6月期決算の増減率

（図表3）23.3期4-6月期の主な業種別増減率

直近決算集計
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　自社株買いの設定を公表した会社側の取得理由
は、①株主還元、②機動的な資本政策、③資本効
率の向上、などである。
　決算発表と同時に公表されることが多い自社株
買い設定額の発表は、規模が大きいほど株価にプ
ラスの影響を与えている。22年は5月段階で最
大となり、4-6月期決算発表後には5.6兆円とな
った。直近で自社株買い設定額を公表した主な企
業はSBG(9984)、INPEX(1605)、信越化学
工業(4063)、デンソー(6902)、ホンダ
(7267)など。

　23.3期4-6月期決算で上方修正した企業は、社内計画を超過した分を上乗せしている場合が多く、再度
の上方修正の可能性も高い。一方、下方修正をした企業はその後の株価反転時期を意識しておきたい。
　23.3期4-6月期、22.12期4-6月期で通期会社計画の営業利益を修正した中で、時価総額が、営業利益
の変化率が大きい企業を中心に選定した。 (高橋)

Ⅲ 4-6月期で通期会社計画の営業利益を修正した企業

Ⅱ 自社株買いの設定額が増加

（図表5）4-6月期で通期会社計画の営業利益を修正した企業

（出所）QUICKより内藤証券作成（注）変化率は会社計画の前回発表と今回発表との変化率
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戻り歩調継続、直近公開株にも資金流入
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9月の
スケジュール
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インフレと政策金利引き上げのペースを注視


