
本邦企業の4-9月期決算と今後の展望 

 主要企業の4-9月期決算発表が続いており、前年同期比増収増益での着地が見込まれる。 

 業種別にみると鉄鋼・機械などが苦戦する一方、電気・輸送用機器・陸運などは好調。 

 外部環境の早期改善は期待し難く、政府・日銀の政策発動が日本株上昇のカタリストに。 
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主要企業の4-9月期決算発表が続いており、前年同期比増収増益での着地が見込まれる 

 

 本邦企業の4-9月期決算発表が続いていますが、11月9日時点で東証1部上場の3月期決算企業

（除く金融）のうち1,000社近くが決算を終え、概要がほぼ明らかになってきました。資源価格の低

迷や夏場のチャイナショックなどにより、企業業績に対する懸念が高まり、日本株は8月から9月にか

けて大幅な調整を余儀なくされました。そこで実際に業績はどのような影響を受けたのか、今回は主

要業種の決算を確認し、今後を展望します。 

 

 これまでのところ全体では4-9月期の売上高が前年同期比＋5％程度、経常利益は同＋15％程度に

なっている模様です。このまま増収増益での着地が見込まれますが、四半期でみた場合、中国の景気

減速の影響から7-9月期の利益の伸びは4-6月期に比べて鈍化しています。また総じてみれば、4-

9月期の増益率は製造業よりも非製造業の方が高めになっています。 

【図表1：東証33業種の年初来騰落率】 

(注) データ期間は2014年12月30日から2015年11月11日。東証33業種の各指数のプライスリターン。同期間における東証株価指数（TOPIX）の騰落率（プライスリターン）は
13.3％。 

(出所)Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

業種 騰落率（％） 業種 騰落率（％） 業種 騰落率（％）

その他製品 32.1 銀行業 18.8 輸送用機器 5.9

小売業 31.3 建設業 18.0 証券･商品先物取引 5.5

医薬品 29.9 繊維製品 17.9 電気機器 3.7

保険業 28.7 電気･ｶﾞｽ業 15.5 石油･石炭製品 2.2

空運業 28.2 ｻｰﾋﾞｽ業 15.2 倉庫･運輸関連 1.5

食料品 24.6 ｶﾞﾗｽ･土石製品 15.0 不動産業 1.1

その他金融業 24.1 化学 13.6 非鉄金属 -0.2 

ﾊﾟﾙﾌﾟ･紙 23.9 水産･農林業 11.8 機械 -2.0 

情報･通信業 21.7 金属製品 10.2 鉱業 -9.0 

陸運業 21.6 卸売業 9.8 海運業 -11.3 

精密機器 19.8 ｺﾞﾑ製品 7.8 鉄鋼 -19.2 
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業種別にみると鉄鋼・機械などが苦戦する一方、電気・輸送用機器・陸運などは好調 

 

 ここまでの決算は、好調な業種と不調な業種がはっきりと分かれる結果となっています。減益が目

立った業種は「鉄鋼」、「機械」、「鉱業」、「石油・石炭製品」などが挙げられます。「鉄鋼」、

「機械」は、中国の景気減速で建機需要が低迷したことや、中国の鉄鋼過剰生産と輸出増加で鉄鋼市

況が悪化したことなどが利益圧迫要因となりました。「鉱業」、「石油・石炭製品」は、原油や天然

ガスなど資源価格の低迷が、採算悪化や在庫評価損の発生につながりました。 

 

 一方、増益が顕著な業種は、「電気・ガス業」、「化学」、「輸送用機器」、「電気機器」、「陸

運業」などです。「電気・ガス業」、「化学」は資源価格下落の恩恵を受け、燃料費や原材料費の減

少により利幅が拡大しました。また「輸送用機器」や「電気機器」は北米市場の好調や円安が業績の

追い風となりました。そして「陸運業」は訪日外国人観光客の需要増加や新設鉄道路線の好調などが

利益の押し上げ要因となりました。 

 

外部環境の早期改善は期待し難く、政府・日銀の政策発動が日本株上昇のカタリストに 

 

 今年度下期を展望した場合、中国の低成長と資源価格の低位での推移はしばらく続くとの想定は必

要と思われます。なお仮にここから米国経済が失速した場合、米利上げ観測の後退と世界経済の先行

き不安から急速にドル安・円高が進行する可能性が高く、企業業績や日本株にとって大きなリスクと

なります。ただ現時点でこれはあくまでサブシナリオとみています。 

 

 今年度通期の経常利益の伸び率は前年度比で1ケタにとどまる公算が大きく、市場では政府・日銀

の政策支援に対する期待が高まっています。政府は11月25日までに総合的なTPP関連政策大綱（仮

称）を、また11月30日までに1億総活躍社会の実現に向けての緊急対策をそれぞれまとめる方針で、

これらが当面の景気対策と共に補正予算の柱になると思われます。一方、円相場や株価が安定してい

るため日銀は追加緩和を急がないとみていますが、補正予算との兼ね合いや物価動向次第で来年1月

にも追加緩和に踏み切る可能性があります。これら政策の発動が日本株上昇のカタリスト（触媒）に

なると思われます。 
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 当資料は、情報提供を目的として、三井住友アセットマネジメントが作成したものであり、投資勧誘を目的として作成されたもの又は金融商品取引法に基づく開示書類では

ありません。

 当資料に基づいて取られた投資行動の結果については、当社は責任を負いません。

 当資料の内容は作成基準日現在のものであり、将来予告なく変更されることがあります。

 当資料は当社が信頼性が高いと判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。

 当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であり、今後の市場環境等を保証するものではありません。

 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許諾者に帰属します。

 本資料の内容に関する一切の権利は当社にあります。本資料を投資の目的に使用したり、承認なく複製又は第三者への開示等を行うことを厳に禁じます。

 この資料の内容は、当社が行う投資信託および投資顧問契約における運用指図、投資判断とは異なることがありますので、ご了解下さい。
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