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24/3期会社計画は前期並みの営業増益を確保する見通し

3月期企業の決算発表が一巡した。5月15日時点で、3月期企業の
23年度会社計画【図1】は、前期比2.1％の増収、同5.7％の営業増益
見通しとなった。主要企業の業績予想の変化を示すQUICKコンセ
ンサスDI【図2】のマイナス推移が続いていた割に、営業利益伸び率

は前期と比べて若干ながらも拡大しており「予想よりも悪くない」
印象だ。

「稼ぐ力」を武器に安定的に業績を拡大する企業に注目

次頁より、①東証上場企業の3月期企業のうち、実績・会社計画共
に増収・営業増益を発表した主な企業の一覧（p.2)と、②今回の決

算で売上構造の変化や構造改革の進展、価格転嫁による利益拡大
などが見られた注目銘柄（p.3-9）を紹介する。事業環境への不透明

感が強まりつつある中では、企業の「稼ぐ力」に加え、事業成長の継
続性も注目されよう。安定成長が期待できる企業を選好したい。

他方、東証による企業価値向上への要求などをきっかけに、足元
は自社株買いや配当計画など、株主還元への関心が高まっている。
17日時点で自社株買いを発表した企業は185社と、過去5年平均
（151社）水準を上回った。6月の株主総会シーズンに向けては株主
還元や企業価値の向上に関するコメントなども注目を集めそうだ。

もっとも、中長期的な株価動向を決める要因は「企業業績の拡
大」だと筆者は考える。短期的な株価動向に惑わされず、主力事業
に対して「良い変化」が確認できた企業に追随したい。

1

3月期企業決算まとめ
決算で「稼ぐ力」が確認できた企業に注目

【図1】3月期企業の売上高と営業利益
（前期比伸び率）

出所：QUICK 作成：岡三証券
※5月15日までに通期決算を発表した東証上場企業（外国会社除く）のうち、

22/3期より継続して売上高と営業利益のデータ取得が可能な1,839社

【図2】QUICKコンセンサスDI

出所：QUICK 作成：岡三証券 直近データは2023年4月分
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出所：QUICK 作成：岡三証券
※売上高は売上収益・営業収益含む

※伸び率は対前期比
※5月15日までに通期決算を発表した東証上場の3月期決算企業（外国企業除く、時価総額1,000億円以上）のうち、2期連続で増収増益見通しの企業

3月期企業決算まとめ
①：主な増収・営業増益企業
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8174 日ガス 小売業 27.9 19.0 10.6 22.9

2002 日清粉G 食料品 17.5 11.6 2.7 18.8

3099 ﾐﾂｺｼｲｾﾀﾝ 小売業 16.5 5.0倍 4.6 18.2

6460 ｾｶﾞｻﾐｰHD 機械 21.4 46.0 11.1 17.5

2222 寿ｽﾋﾟﾘｯﾂ 食料品 55.8 7.1倍 11.4 17.3

2175 SMS ｻｰﾋﾞｽ業 17.4 15.2 20.0 15.0

2267 ヤクルト 食料品 16.4 24.2 9.9 14.3

2371 ｶｶｸｺﾑ ｻｰﾋﾞｽ業 17.6 25.1 11.3 13.2

9613 NTTﾃﾞｰﾀ 情報･通信業 36.8 21.9 17.5 12.7

7270 SUBARU 輸送用機器 37.5 3.0倍 11.3 12.2

4568 第一三共 医薬品 22.4 65.1 13.4 12.0

銘柄 業種

23/3期実績 24/3期会社計画
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9229 サンウェルズ ｻｰﾋﾞｽ業 62.9 2.9倍 38.9 2.1倍

7550 ゼンショーHD 小売業 18.4 2.4倍 15.2 84.5

6472 NTN 機械 20.6 2.5倍 4.7 75.0

5801 古河電 非鉄金属 14.6 35.1 3.2 55.4

6707 サンケン電 電気機器 28.3 90.6 6.5 45.3

9010 富士急 陸運業 22.3 5.6倍 14.1 38.6

7201 日産自 輸送用機器 25.8 52.5 17.0 37.9

9142 JR九州 陸運業 16.3 8.7倍 8.8 33.1

4613 関西ペ 化学 21.4 6.6 8.0 30.9

4483 JMDC 情報･通信業 27.5 23.9 25.9 28.2

7261 マツダ 輸送用機器 22.6 36.2 17.6 26.8

2875 東洋水産 食料品 20.6 35.6 6.9 24.0

銘柄 業種

23/3期実績 24/3期会社計画
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3

TIS（3626プライム） 売上高と営業利益率の推移

カード決済に強みを持つシステム企業

独立系のＳｌｅｒ（システムインテグレーター）。金融包摂、スマー
トシティ、エネルギー、ヘルスケアの4つを軸にデータを収集・解

析し、最適なソリューションを提案する。クレジットカードの基
幹システム開発実績は、国内約50％のシェアを握る。また、企

業間取引における業務ＤＸ（最適化・効率化）も支援しており、
接続先は14万ＩＤにのぼる。

注目ポイント：競争力・成長力の強化

23/3期は、高付加価値ビジネスの提供や生産性・品質向上施
策の推進等が奏功し、営業利益率が12％台に乗せた。また、根

幹先顧客を中心としたＩＴ投資需要もうまく取り込めており、受
注・受注残高共に過去最高となった。主要な経営指標において
中期経営計画の最終年度である24/3期目標を1年前倒しで達
成した。

24/3期は、営業利益の伸びが前期比2％増と前期（同14％増）

から大きく鈍化する見通し。ただ、事業ポートフォリオの見直し
を進めるほか、グローバル事業の進展に注力する計画で、人材
投資を含む積極的な先行投資でコストが増加することが主な
背景だ。主力事業は引き続き好調で、業界における競争力・成
長力の強化は中長期的に更なる事業成長につながるといえよ
う。

出所：QUICK 作成：岡三証券 5月19日現在

3月期企業決算まとめ
②：注目銘柄

株価チャート（週足）

出所：会社資料 作成：岡三証券
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オムロン（6645プライム） ソリューション売上構成比の推移

オートメーションのリーディングカンパニー

強みを持つセンサー技術を活用した工場自動化（以下：FA）用

制御機器を中心に、社会システム、ヘルスケア、電子部品など
多岐にわたる事業を展開する。約120の国と地域で商品・サー
ビスを提供している。2022年2月に医療ビッグデータを扱う
JMDCと資本業務提携契約を締結し、ヘルスデータプラット

フォームの強化や、予防ソリューションの開発などに取り組む
方針を示した。

注目ポイント：ソリューションビジネスの成長

23/3期は2期連続の増収・増益を達成し、過去最高益を更新し
た。また、制御事業において2016年度からスタートしたソ
リューションビジネスは年率22％の成長を実現し、売上高に占
める割合が35％まで拡大した。当社が掲げるモノづくり革新コ
ンセプト「i-Automation!」の採用社数が増加していることに伴

い、顧客単価も上昇傾向にあり、競争優位性の高いビジネスの
成長を武器に今後も業績拡大が続こう。

24/3期は、上期を中心に不透明な景況感が残るものの、下期

にかけては回復を見込む。また、「トランスフォーメーションの
大加速」を経営方針とし、社会構造の変化を追い風に、過去最
高業績の更新を目指す。

出所：QUICK 作成：岡三証券 5月19日現在

株価チャート（週足）

i-Automation!
スタート

出所：会社資料 作成：岡三証券

3月期企業決算まとめ
②：注目銘柄
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シスメックス（6869プライム） 地域別売上高

ヘマトロジー（血球計数検査）分野で世界シェアNo.１

免疫検査、血液凝固検査など、検体検査に必要な機器や試薬、
ソフトウェアを開発から製造、サポートまで一貫して提供する。
試薬・サービス＆サポートの売上高が全体の約7割を占める。ま
た、2013年に川崎重工と共同出資で「メディカロイド」を設立。
手術支援ロボット「hinotoriTM」や、広範囲の患者移動機能を有
する「ヴェルシア手術台」などを展開する。

注目ポイント：事業領域の拡大

23/3期は、北米での伸長に加え、ブラジルでの販売体制強化

を追い風に、ヘマトロジー・尿分野が好調に推移。また、直販化
したインドを中心にアジアパシフィックで2桁の増収を達成した。
国内では、22年12月より保険適用が開始された「hinotoriTM」の
累計導入数が前期比17台増加の35台となった。

24/3期売上高は過去最高を見込む。血球計測装置の旗艦モ
デルの海外展開を進めるほか、「hinotoriTM」の医療機関への導
入を加速させる。また、26/3期を最終年度とする中期経営計画

を策定。今後は、遺伝子検査を中心とした事業化の加速や、ア
ルツハイマー病の診断支援などの事業化に注力する計画だ。会
社側は「診断を中心とした事業から、今後は予防医療などにも
事業領域を広げていく」と話しており、事業成長に対する期待
が高まろう。

出所：QUICK 作成：岡三証券 5月19日現在

株価チャート（週足）

出所：会社資料 作成：岡三証券

3月期企業決算まとめ
②：注目銘柄
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6

デンソー（6902 プライム） 製品別売上収益

トヨタ系自動車部品の中核企業

エアコンなどのサーマルシステム、エンジン部品などのパワー
トレインのほか、センサや半導体なども手掛けている。得意先
別では、トヨタグループ向けは約5割で、国内外の自動車メー

カー各社と幅広い取引関係にある。近年は電動車対応製品や
先進運転支援システム、自動運転技術等も強化している。

注目ポイント：事業ポートフォリオ変革の進展

当社は、2022年よりエンジン部門の事業売却を進める半面、
CASE（コネクテッド・自動運転・シェアリング・電動化）領域や、
農業・物流などの非モビリティ領域に注力している。 特に電動

化における「エネルギーマネジメント技術」や自動運転における
センサー技術において高い評価も獲得しており、事業ポート
フォリオ変革の進展を追い風に企業価値の創造に向け攻めの
投資を進める。

24/3期は前期比2％の減収見通しだが、 想定為替レートが1ド
ル=125円である点や、同10％程度の車両減産リスクを織り込

んでいる点を考慮すると保守的ともいえよう。また、半導体不
足も能力増強や代替により7月以降に改善へ向かう見通しだ。

低成長・低採算事業の売却も今上期に発表したいとしており、
今後も順調な事業成長を好感する動きが続きそうだ。

出所：QUICK 作成：岡三証券 5月19日現在

株価チャート（週足）

出所：会社資料 作成：岡三証券

3月期企業決算まとめ
②：注目銘柄
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伊藤忠商事（8001 プライム） 当期純利益と基礎収益

大手総合商社の一角

繊維商社として出発した歴史的経緯から、生活消費分野など
に強みを持つ。 2015年には、タイ最大の財閥「Charoen

Pokphandグループ」、中国最大のコングロマリット「CITIC

Limited」の3社間で、戦略的業務・資本提携契約を締結。中国や
アジアへの事業展開を積極化している。

注目ポイント：基礎収益の拡大

23/3期の当期純利益は8,005億円となり、2年連続で8,000億
円台に到達した。機械、金属、エネルギー・化学品の3カンパ

ニーで過去最高益を更新した。また、収益の実力値である一過
性損益を除いた基礎収益は、2年連続で過去最高を大幅に更
新し、7,875億円となった。

24/3期会社計画の当期純利益は7,800億円と減益見通しだが、
欧米の景気減速懸念などを勘案して500億円をゆとりとして保
守的にみたとしている。実際、24/3期の基礎収益は3年連続で
過去最高となる8,000億円を見込む。会社側は、「景気変動や資

源価格の変動などへの耐性があるポートフォリオを構築する」
としており、盤石な事業ポートフォリオを武器に安定的に業績
を拡大する基盤は不安定な事業環境の中で注目を集めよう。

出所：QUICK 作成：岡三証券 5月19日現在

株価チャート（週足）

出所：会社資料 作成：岡三証券

3月期企業決算まとめ
②：注目銘柄
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東日本旅客鉄道（9020 プライム） 鉄道運輸収入の実績と見通し（対19/3期）

国内最大の鉄道会社

在来線は東京圏を中心として関東、上越、東北地方で展開す
る。新幹線は、東京と新青森を結ぶ東北新幹線や、東京と新潟
を結ぶ上越新幹線などを手掛ける。また、ホテルやショッピン
グセンターなどを運営するほか、ICカード「Suica」やポイント
サービス「JRE POINT」などのＩＴ関連サービスも提供する。

注目ポイント：デジタル関連サービスの拡大が進む

23/3期通期決算では、人流の回復などが追い風となり、3期
ぶりに営業利益等が黒字転換し、フリー・キャッシュ・フローは4

期ぶりにプラスとなった。運輸事業は営業損失を計上したもの
の、鉄道運輸収入は回復が続く。

24/3期はJRE POINTを中心としたマーケティングや、デジタ

ル化・チケットレス化などを推進する計画。また、既存の鉄道
ネットワークを活用し、多方面から羽田空港へのダイレクトアク
セスを実現することを目的に、羽田空港アクセス線構想を推進
する。他方、新幹線において、レール状態をモニタリングする
「レールモニタリング車」など、先端技術を活用したスマートメ
ンテナンスも進めていく予定で、技術革新による構造改革が期
待できよう。

出所：QUICK 作成：岡三証券 5月19日現在

株価チャート（週足）

出所：会社資料 作成：岡三証券

3月期企業決算まとめ
②：注目銘柄



2023年5月24日
投資情報部 株式マーケティングG

大下 莉奈

お客様用資料

最後に重要な注意事項が記載されていますので、十分にお読みください。
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ニトリHD（9843 プライム） 国内・海外店舗数

家具・インテリア専門店をチェーン展開

国内外で902店舗を展開する*。商品の企画や原材料の調達

から製造・物流・販売に至る過程をグループ全体で行う「製造
物流IT小売業」を確立し、高品質かつ低価格での商品提供を実
現。プライベートブランド商品が9割を占めている。2021年から
は家電製品の取り扱いを拡充しており、2022年4月にエディオ
ンと資本業務提携を行った。

注目ポイント：アジアでの事業拡大に注力

23/3期営業利益（決算期変更で13ヵ月超の変則決算）は、
1,400億円だったが、単純比較した純利益は24年ぶりに減益と

なった。一方、値上げの浸透などを追い風に客単価が前期比
7％上昇した。アプリ会員数も順調に増えており、23/3期末の会
員数は前期末比22％増の1,601万人だった。

24/3期は、タイやインドネシア、ベトナムなど新たに6ヵ国・地
域に進出する計画だ。加えて、すでに67店舗を展開する中国で
は、41店を追加出店するなどアジアでの事業展開に注力する

計画だ。国内を中心とする事業運営体制を見直し、中長期的に
経済成長期待の高い東南アジアなどに経営資源を再配分する
「攻めの経営姿勢」への評価が高まろう。

出所：QUICK 作成：岡三証券 5月19日現在

株価チャート（週足）

出所：会社資料 作成：岡三証券

*23/3期時点

3月期企業決算まとめ
②：注目銘柄



免責事項

・本レポートは、投資判断の参考となる情報提供のみを目的として作成されたものであり、個々の投資家の特定の投資目的、または要望を考慮しているものではありません。
また、本レポート中の記載内容、数値、図表等は、本レポート作成時点のものであり、事前の連絡なしに変更される場合があります。なお、本レポートに記載されたいかな
る内容も、将来の投資収益を示唆あるいは保証するものではありません。投資に関する最終決定は投資家ご自身の判断と責任でなされるようお願いします。
・本レポートは、岡三証券が信頼できると判断した情報源からの情報に基づいて作成されたものですが、その情報の正確性、安全性を保証するものではありません。企業
が過去の業績を訂正する等により、過去に言及した数値等を修正することがありますが、岡三証券がその責を負うものではありません。
・岡三証券及びその関係会社、役職員が、本レポートに記されている有価証券について、自己売買または委託売買取引を行う場合があります。岡三証券の大量保有報告
書の提出状況については、岡三証券のホームページ(https://www.okasan.co.jp/)をご参照ください。

地域別の開示事項
【日本】

○金融商品は、個別の金融商品ごとに、ご負担いただく手数料等の費用やリスクの内容や性質が異なります。金融商品取引のご契約にあたっては、あらかじめ当該契約
の「契約締結前交付書面」（もしくは目論見書及びその補完書面）または「上場有価証券等書面」の内容を十分にお読みいただき、ご理解いただいたうえでご契約ください。

＜有価証券や金銭のお預かりについて＞

株式、優先出資証券等を当社の口座へお預かりする場合は、口座管理料をいただきません。外国証券（円建て債券および国内の金融商品取引所に上場されている海外
ETFを除きます。）をお預かりする場合には、1年間に3,300円（税込み）の口座管理料をいただきます。ただし、電子交付サービスを契約している場合には、口座管理料は1

年間に2,640円（税込み）とします。なお、当社が定める条件を満たした場合は外国証券の口座管理料を無料といたします。上記以外の有価証券や金銭のお預かりについて
は料金をいただきません。証券保管振替機構を通じて他社へ株式等を口座振替する場合には、口座振替する数量に応じて、1銘柄あたり6,600円（税込み）を上限として口
座振替手続料をいただきます。
お取引にあたっては「金銭・有価証券の預託、記帳及び振替に関する契約のご説明」の内容を十分にお読みいただき、ご理解いただいたうえでご契約ください。

＜株式＞
・株式（株式・ETF・J-REITなど）の売買取引には、約定代金（単価×数量）に対し、最大1.265%（税込み）（手数料金額が2,750円を下回った場合は最大2,750円（税込み））の
売買手数料をいただきます。ただし、株式累積投資は一律1.265％（税込み）の売買手数料となります。国内株式を募集等により購入いただく場合は、購入対価のみをお
支払いいただきます。
・外国株式の海外委託取引には、約定代金に対し、最大1.375%（税込み）の売買手数料をいただきます。外国株式の国内店頭（仕切り）取引では、お客様の購入および売
却の単価を当社が提示します。この場合、約定代金に対し、別途の手数料および諸費用はかかりません。

※外国証券の外国取引にあたっては、外国金融商品市場等における売買手数料および公租公課その他の賦課金が発生します（外国取引に係る現地諸費用の額は、その
時々の市場状況、現地情勢等に応じて決定されますので、その合計金額等をあらかじめ記載することはできません）。外国株式を募集等により購入いただく場合は、購入
対価のみをお支払いいただきます。
・株式は、株式相場、金利水準、為替相場、不動産相場、商品相場等の変動による株価の変動によって損失が生じるおそれがあります。
・株式は、発行体やその他の者の経営・財務状況の変化およびそれらに関する外部評価の変化等により、株価が変動することによって損失が生じるおそれがあります。
・また、外国株式については、為替相場の変動によって、売却後に円換算した場合の額が下落することによって損失が生じるおそれがあります。
・REITは、運用する不動産の価格や収益力の変動、発行者である投資法人の経営・財務状況の変化およびそれらに関する外部評価の変化等により価格や分配金が変動
し、損失が生じるおそれがあります。

＜債券＞
・債券を募集・売出し等により、または当社との相対取引により購入いただく場合は、購入対価のみをお支払いいただきます。

重要な注意事項



・債券は、金利水準、株式相場、為替相場、不動産相場、商品相場等の変動による債券価格の変動によって損失が生じるおそれがあります。

・債券は、発行体やその他の者の経営・財務状況の変化およびそれらに関する外部評価の変化等により、債券価格が変動することによって損失が発生するおそれがあり、また、
元本や利子の支払いの停滞もしくは支払い不能の発生または特約による元本の削減等のおそれがあります。
・金融機関が発行する債券は、信用状況の悪化により本拠所在地国の破綻処理制度が適用され、債権順位に従って元本や利子の削減や株式への転換等が行われる可能性
があります。ただし、適用される制度は発行体の本拠所在地国により異なり、また今後変更される可能性があります。

＜個人向け国債＞
・個人向け国債を募集により購入いただく場合は、購入対価のみをお支払いいただきます。個人向け国債を中途換金する際は、次の計算によって算出される中途換金調整額
が、売却される額面金額に経過利子を加えた金額より差し引かれます（直前2回分の各利子（税引前）相当額×0.79685）。
・個人向け国債は、安全性の高い金融商品でありますが、発行体である日本国政府の信用状況の悪化等により、元本や利子の支払いが滞ったり、支払い不能が生じるおそれ
があります。

＜転換社債型新株予約権付社債（転換社債）＞
国内市場上場転換社債の売買取引には、約定代金に対し、最大1.10%（税込み）（手数料金額が2,750円を下回った場合は2,750円（税込み））の売買手数料をいただきます。
転換社債を募集等によりご購入いただく場合は、購入対価のみをお支払いいただきます。転換社債は転換もしくは新株予約権の行使対象株式の価格下落や金利変動等による
転換社債価格の下落により損失が生じるおそれがあります。また、外貨建て転換社債は、為替相場の変動等により損失が生じるおそれがあります。

＜投資信託＞
・投資信託のお申込みにあたっては、銘柄ごとに設定された費用をご負担いただきます。
お申込時に直接ご負担いただく費用：お申込手数料（お申込金額に対して最大3.85％（税込み））
保有期間中に間接的にご負担いただく費用：信託報酬（信託財産の純資産総額に対して最大年率2.254％（税込み））
換金時に直接ご負担いただく費用：信託財産留保金（換金時に適用される基準価額に対して最大0.5％）
その他の費用：監査報酬、有価証券等の売買にかかる手数料、資産を外国で保管する場合の費用等が必要となり、商品ごとに費用は異なります。お客様にご負担いただく
費用の総額は、投資信託を保有される期間等に応じて異なりますので、記載することができません（外国投資信託の場合も同様です）。

・投資信託は、国内外の株式や債券等の金融商品に投資する商品ですので、株式相場、金利水準、為替相場、不動産相場、商品相場等の変動による、対象組入れ有価証券
の価格の変動によって基準価額が下落することにより、損失が生じるおそれがあります。
・投資信託は、組入れた有価証券の発行者(或いは、受益証券に対する保証が付いている場合はその保証会社)の経営・財務状況の変化およびそれらに関する外部評価の変
化等による、対象組入れ有価証券の価格の変動によって基準価額が変動することにより、損失が生じるおそれがあります。
・上記記載の手数料等の費用の最大値は、今後変更される場合があります。

＜信用取引＞
信用取引には、約定代金に対し、最大1.265%（税込み）（手数料金額が2,750円を下回った場合は最大2,750円（税込み））の売買手数料、管理費および権利処理手数料をいた
だきます。また、買付けの場合、買付代金に対する金利を、売付けの場合、売付株券等に対する貸株料および品貸料をいただきます。委託証拠金は、売買代金の30％以上で、
かつ300万円以上の額が必要です。信用取引では、委託証拠金の約3.3倍までのお取引を行うことができるため、株価の変動により委託証拠金の額を上回る損失が生じるおそ
れがあります。

○自然災害等不測の事態により金融商品取引市場が取引を行えない場合は売買執行が行えないことがあります。
○2037年12月までの間、復興特別所得税として、源泉徴収に係る所得税額に対して2.1％の付加税が課税されます。



岡三証券株式会社
金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第53号
加入協会：日本証券業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会、一般社団法人金融先物取引業協会、一般社団法人第二種金融商品取引業協会

一般社団法人日本暗号資産取引業協会

【日本以外の地域における本レポートの配布】

本レポートは、参照情報の提供のみを目的としており、投資勧誘を目的としたものではありません。本レポートの受領者は、自身の投資リスクを考慮し、各国の法令、規則及
びルール等の適用を受ける可能性があることに注意する必要があります。地域によっては、本レポートの配布は法律もしくは規則によって禁じられております。本レポートは、
配布や発行、使用等をすることが法律に反したり、岡三証券に何らかの登録やライセンスの取得が要求される国や地域における国民や居住者に対する配布、使用等を目的と
したものではありません。

※本レポートは、岡三証券が発行するものです。本レポートの著作権は岡三証券に帰属し、その目的いかんを問わず無断で本レポートを複写、複製、配布することを禁じます。

（2023年1月改定）


