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2月の展望
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　日経平均株価の今年大発会のザラ場安値は
32,693円で、6連騰を経て1月2３日に36,984
円の高値を付けた。急騰要因は、①日銀の金融政
策変更の見送り観測で円安進展、②中国の経済悪
化と株価低迷で日本株の魅力が高まる、③東証市
場改革の進展と新NISAによる個人投資家の買い
期待、などが考えられる。
　日経平均株価は直近高値(1/23)から６％程度の
上昇で39,000円台となり、過去最高値38,915円
(1989年大納会)を更新する。ただ、24年度は日
本企業の増益率鈍化が懸念され、米国株は昨年末
に利下げや２桁増益を織り込んだ可能性があり、
上値は次第に重くなろう。
　銘柄選別は全体的な株価水準の高さからも、前
提環境を再考察して慎重に行いたい。日本の製造
業はセンサなどの工場自動化機器、半導体製造部
品など｢独自･ニッチ分野で高シェア｣企業が多い。
道路や橋梁などの老朽化が進み｢社会インフラの
更新需要｣の拡大もある。2･3月は配当や優待の
権利日を迎える銘柄が多いことで｢好配当利回り｣
などと、これらに関連する銘柄に注目したい。

（1/26 田部井)

日経平均株価の史上最高値更新は見えてきたが…

1月の銘柄・業種別騰落率（12/29→1/25）環境認識を慎重に行い銘柄選定



銘柄
スクリーニング
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◇東証要請の資本効率改善計画を開示した割安銘柄
（選択条件）
・東京証券取引所が公表した「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応」について開示済みの企業で時価総額
　1,000億円以上。
・実績PBR1.0倍以下（プライム市場平均は1.36倍）
・配当利回り3.0％以上（プライム市場平均は2.14％）
・時価総額の大きい順に上位30社 (データは1月24日現在)

低PBR・好配当利回りの3月期決算銘柄
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　東証は23年3月に｢資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応｣を公表。この時点では、プラ
イム市場の約半数、スタンダード市場の約6割がROE8%未満、PBR1倍割れだった。東証要請の最終目的
は、経営資源の適切な配分を実現することであり、自社のバランスシートが効率的な状態となっているか
を点検することにある。
　24年1月15日には、要請に対応した企業の一覧を公表。23年12月末で開示をしたのは、次の通り(図
表1、2)。今後は各月末時点の状況に基づき、翌月15日を目途に更新予定。3月期決算企業は、5月の本
決算発表時に開示が増加するだろう。

　開示に積極的なのは、時価総額1,000億円以上
でPBR1倍未満の企業である(図表3)。プライム
市場の企業には英文開示も要請しており、開示済
みの半数弱が対応している。

　24年1月17日に投資者の視点を踏まえた｢資本
コストや株価を意識した経営｣のポイントと事例
(案)も発表し、具体的な手法も公表している。
　ポイントは、投資者と株主との共通理解、国内
外の同業他社との比較や時系列分析など。
　数値改善、英文開示、共通認識が揃った場合に
は、海外投資家からの注目が高まると考える。

(高橋)

東京証券取引所の｢PBR改善｣要請に応じた企業

Ⅰ 目的は経営資源の適切な配分を実現すること

Ⅱ 開示比率が高いのは時価総額1,000億円以上、PBR1倍未満の企業



ⅠPO

Report 2024 February○8

Report 2024.2

底堅く推移し、個別物色の動きも
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2月の
スケジュール
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主要企業の決算と24年の業績見通しに注目


