
〈日 本 株〉

3月の展望
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　23.3期決算企業の第3四半期決算発表では、業
績の先行きで慎重な見方が強まった。通期の営業
利益計画を下方修正した企業の割合は19％で、
上方修正の15％よりも多い。4～5月に24.3期
の慎重な業績計画を発表すると懸念されそうだが、
12月決算企業の23.12期業績計画では極端に慎
重な予想になっていない(特集P4参照)。
　日経平均株価は27,000円半ばを上限としたボ
ックス相場が続いているが、TOPIXは昨年
11月以来の2,000ポイント台を回復している。
さらに、TOPIXバリュー指数は2008年算出以来
の高値に上昇する一方、TOPIXグロース指数
は2021年9月高値を16％程度下回っている
(2/21現在)。
　個別では、3月末に向けて好配当銘柄が意識さ
れやすくなる。日米金融政策などへの警戒感が燻
る足元の環境下では、バリュー株の中で好配当利
回りも期待できる銘柄への注目度が例年以上に高
まると考える。 （2/21 田部井)

バリュー株投資の優位性が継続しよう

2月の銘柄・業種別騰落率（1/31→2/21）3月末に向けて好配当利回りも期待できるバリュー株



銘柄
スクリーニング
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◇23.3期売上高、営業利益計画をともに上方修正した東証プライム銘柄。
（選択条件）
・3月期決算企業で東証プライム市場上場銘柄。
・直近1カ月で通期の業績会社計画を上方修正(変化率は売上高2.5％以上、営業利益5.0％以上)。
・株価が、200日移動平均に対してプラス60％～マイナス5.0％の間に位置。
・時価総額300億円以上、25日平均売買代金2億円以上の中から選択。

(データは2月21日現在)

業績計画上方修正の3月期決算銘柄



特  集

Report 2023 March○4

Report 2023.3

　プライム市場(金融除く)の23.3期3Q(10-12月)と22.12期決算が出揃った。3月期3Q累計(4-12
月)は売上高が前年同期比18％増、営業利益が3％増、当期利益が2％減。通期会社計画はそれぞれ4％増、
1％増、0.1％減。為替の円安は売上高ほど営業利益には貢献していないことが分かる。当期利益は、
SBG(9984)の影響が大きい(図表1)。
　22.12月期は売上高が前期比17％増、営業利益が21％増、当期利益が8％増で7-9月期時点の会社計
画の7%増、9％増、9％減を上回った。けん引役は原油価格高の恩恵を受けたINPEX(1605)。1-3月に
純利益伸び率がマイナスとなったのはブリヂストン(5108)の事業構造改革の影響である(図表2)。

　12月期235社のうち、75社の企業が今期営業最高益を計画している。時価総額の大きい企業を中心に
20社記載した(図表3)。 (高橋)

直近決算集計

Ⅰ 為替の円安効果は営業利益に追い風となっていない

Ⅱ 23.12期会社計画は売上高4％増、営業利益2％減、当期利益4％減
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米金利再上昇でグロース株失速
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3月の
スケジュール
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中国の経済政策に注目


