
2021年4-6月期の実績（前年同期比）

売上高 営業利益 経常利益 純利益

全体 20.2%増 377.7%増 300.0%増 1,266.6%増

製造業 33.5%増 609.1%増 394.3%増 6,331,4%増

非製造業 0.1%減 131.3%増 189.4%増 409.9%増

2021年4-6月期の進捗率

売上高 営業利益 経常利益 純利益

全体 23.9% 25.2% 27.4% 31.3%

製造業 24.4% 28.1% 30.0% 33.7%

非製造業 22.9% 19.2% 21.2% 27.4%
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 4-6月期は前年同期比で大幅な増収増益、ただ前年のコロナによる業績低迷の反動によるもの。
 企業による2021年度の業績予想は小幅に上方修正されたが依然市場予想との乖離がみられる。
 今のところ個別物色の動きにとどまり指数は低迷、感染の再拡大が先行きの業績見通しに影響か。
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4-6月期は前年同期比で大幅な増収増益、ただ前年のコロナによる業績低迷の反動によるもの

現在、国内企業による2021年4-6月期の決算発表が続いています。8月3日までに決算発表を終えた、東
証株価指数（TOPIX）を構成する3月期決算企業（金融を除く）は、550社に達しましたが、全体の企業
数でみると、まだ41%程度にとどまっています。そこで、今回のレポートでは、ここまでの決算発表の途中経過と、
それを受けた株価の反応について検証します。

はじめに、2021年4-6月期の実績を確認すると、前年同期比で売上高は20.2%増、営業利益は377.7%
増、経常利益は300.0%増、純利益は1,266.6%増という結果になりました。大幅な増収増益ですが、前年
同期は、新型コロナウイルスの感染拡大で、業績が大きく落ち込んだ時期であったため、その反動によるところが
大きいと考えます。なお、製造業・非製造業の区分でみると、製造業の純利益が急回復していることが分かりま
す（図表1）。

2021年4-6月期決算の途中経過と株価の反応

【図表2：2021年度の業績予想】【図表1：2021年4-6月期の実績と進捗率】

(注) 2021年8月3日時点の集計。対象はTOPIXを構成する3月期決算企業（金融を除く）。
(出所) QUICKなどのデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

(注) 2021年8月3日時点の集計。対象はTOPIXを構成する3月期決算企業（金融を除く）。
(出所) QUICKなどのデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成
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企業による2021年度の業績予想は小幅に上方修正されたが依然市場予想との乖離がみられる

次に、企業による2021年度の業績予想について確認します。業績予想を公表している企業について、入手で
きるデータに基づき集計したところ、前年同期比で売上高は6.0%増、営業利益は28.3%増、経常利益は
24.0%増、純利益は43.2%増という見通しが示されました（図表2）。業績予想の改定率は、順に+0.6%、
+0.9%、+2.3%、+4.1%だったため、全体として小幅ながら上方修正されたことになります。

小幅ながらも、現時点での業績予想の上方修正は、株価にとってポジティブな材料と考えます。しかしながら、
市場の業績予想と企業の業績予想との乖離率を計算したところ、売上高は-1.2%、営業利益は-7.1%、経
常利益は-7.7%、純利益は-7.7%となっています。つまり、企業による通年度の業績予想は、小幅に上方修
正されたものの、市場予想には届いていないということになります。

今のところ個別物色の動きにとどまり指数は低迷、感染の再拡大が先行きの業績見通しに影響か

次に、進捗率を確認します。進捗率とは、業績予想の達成度合いを示すもので、一般に、売上高や純利益な
どの四半期累計値を、企業による通年度の業績予想で割って求めます。4-6月期の場合、進捗率は25%が目
安となりますが、8月3日時点で、売上高は23.9%、営業利益は25.2%、経常利益は27.4%、純利益は
31.3%となっています。製造業・非製造業の区分でみると、各項目とも非製造業より製造業の進捗率が高く
なっています（図表1）。

決算発表が本格化する前の7月16日から8月3日までの株価の動きをみると、日経平均株価は1.3%、東証
株価指数（TOPIX）は0.1%、それぞれ下落しています。8月3日までの決算発表を受け、好決算銘柄を個
別に物色する動きはみられるものの、指数全体を押し上げるには至っていません。本日以降も決算発表は続きま
すが、やはり世界的なコロナの感染再拡大が、一定程度、業績見通しの重しになっているように思われます。

■当資料は、情報提供を目的として、三井住友DS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。■当資
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。■当資料の内容は、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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