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〈日 本 株〉

　米国はジャクソンホール会議のFRB議長講演を
経て、9月利下げの見方が強まった。ただ、9月
は米投資信託や年金基金の決算期、日米での金融
政策会合、先物･オプションのメジャーSQを控
える。日米株ともにパフォーマンスが悪い季節性
があり、株価調整を警戒したい。
　FRBが9月16～17日開催予定のFOMCで利
下げを行った場合、日米金利差の縮小からも急速
な円高進行を懸念して日銀は利上げしにくくなる
可能性がある。一方、新たな連立政権が決まって
いないため、財政拡大策の内容は不明であり、今
後の消費拡大等も期待しにくい。
　電気工事(関電工、きんでん等)の需要は、工
場やデータセンター向けに豊富な一方、供給(施
工)力が限られる。需給逼迫が継続するなか、受
注採算の上昇に期待したい。光配線部品の需要拡
大や北米通信キャリアの光ファイバ投資の増加も
予想され、電線関連(フジクラ、住友電工等)に
も引き続き注目する。 (8/26 田部井)

パフォーマンス低下を警戒し、新たな連立政権の財政拡大に期待

需要が堅調な電気工事や電線関連

9月の展望

8月の銘柄・業種別騰落率（7/31→8/25）
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◇株式時価総額が純資産価値を割り込み、好配当利回りで株価上昇率も穏健な銘柄
（選択条件）
・東証プライム市場上場。直近実績期のPBRが0.95倍未満、同自己資本比率35％以上(金融除く)。直近予想期の配当利回り
が2.8％以上、同営業利益伸び率－10％以上、同PER14倍未満、23年以降の安値からその後の高値までの上昇率が130％
未満、25年安値から直近(8/25)終値までの上昇率が60％未満。売買代金25日平均3億円以上。

PBR1倍割れの株価出遅れ銘柄銘柄
スクリーニング
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特 集

　26.3期1Q(4-6月)と25.12期上期(1-6月)
の決算が出揃った(図表1、2)。
　プライム市場の26.3期1Qは前年同期比で売上
高変わらず、営業利益5％減、経常利益8％減、
当期利益12％減。会社計画に対する当期利益の
進捗率は27％。米USスチール子会社化関連費用
で最終赤字予想の日本製鉄(5401)、半導体メー
カーの設備投資計画調整を見込んだ東京エレクト
ロン(8035)、米関税影響を見直したトヨタ

　米関税影響など不透明な要素が多いなか、業績
を伸ばしている企業もみられる。図表3では、
26.3期または25.12期が、増収増益計画、かつ
業績予想を上方修正した主な企業をまとめた。
　12月期決算企業は上期の実績を踏まえた修正
で、スポーツシューズ販売が好調なアシックス
(7936)は期末配当予想も引き上げた。
　3月期企業は1Q時点での見直しであり、データ
センター向け製品需要の強いフジクラ(5803)、
IP関連が好調のサンリオ(8136)が配当予想を引
き上げている。 (大部)

(7203)などの下方修正が目立つ。
　25.12期上期は前年同期比で売上高2％増、営
業利益7％減、経常利益19％減、当期利益24％
増。当期利益の進捗率は47％で出遅れ感がある。
海外事業不振の電通G(4324)、自販機販売不調
のコカ・コーラBJH(2579)が最終赤字見通し。
ヤマハ発動機(7272)、クボタ(6326)など米関
税影響での下方修正も見られた。

（出所）QUICKより内藤証券作成（8/21時点、対象1109社） （出所）QUICKより内藤証券作成（8/21時点、対象206社）

(出増、所）QUICKより内藤証券作成
※26.3期または25.12期決算企業、売上高前期比増、純利益同5％以上
　　7-8月に業績予想を上方修正、時価総額1兆円以上。

（図表1）26.3月期決算増減 （図表2）25.12月期決算増減

（図表3）主な業績上方修正企業
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直近決算集計

26.3期1Qは低調なスタート

業績を上方修正した企業
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主力市場物色の中、堅調に推移
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9月の
スケジュール 米国の雇用、インフレ指標に注目


