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企業業績モメンタム情報（リビジョン･インデックス） 
8 月のリビジョン・インデックス 19.6％ 

～「非製造業」が好調、「製造業加工」が軟調～ 

2011 年 9 月 9 日 
 

MSRC 審査番号 07-B-110909-01-1
 
 
 クオンツアナリスト 榮田 育子
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図表１ 東京証券取引所第 1 部銘柄のリビジョン･インデックス 
 
 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

注：予想は東洋経済新報社。 
出所：MSRC 作成 
 
リビジョン・インデックス（R.I.）とは 

東京証券取引所第 1 部上場銘柄を対象に、東洋経済新報社の経常利益予想を用いて、企業業績のモメンタムを計測したものである。

経常利益予想は、連結決算銘柄は連結予想、単独決算銘柄は単独予想を使用した。R.I.＝（上方修正回数-下方修正回数）÷全修

正回数 を月次で計算。修正回数は業績などの修正が発表された回数（同一銘柄において複数回修正が行われた場合や、今期と

来期の修正が発表された場合、配当金の変更などの全発表回数）。修正銘柄数は業績などの修正が発表された銘柄数。また、今期

予想と来期予想の両方を使用することにより、決算発表時の不連続性を可能な限り抑えて算出する。 

当分析では、前月末時点で決算発表が終了している期を前期（実績）とし、その翌年決算期を今期（予想）、その翌々年決算期を来

期（予想）と定義している。 

 

＜焦点＞ 

¾ 8 月の東証 1 部全銘柄のリビジョン・インデックス（以下 R.I.）は 19.6％となり、3 ヵ月連続してプラスとなった。が、

今期と来期では来期が低く推移しており、来期については予想経常利益も前月比でマイナスになるなど、来期の

見通しは明るくない。産業別に見ると、「非製造業」が 8 月も R.I.を牽引した一方、「製造業加工」には円高の長期化

が視野に入った影響を受けてか、前月比で大きくマイナスとなっている。 

¾ 東証 33 業種別に見ると、東証 1 部全体にプラス寄与が大きかったのは小売業、卸売業、化学、サービス業であっ

た。小売業は 2 ヵ月連続してプラス寄与が最も高い業種となった。 

¾ 株式市場が低迷した8月であったが、R.I.は前月比で見るとそれほど悪い水準でもない。小売業では業績上方修正

銘柄も出るなど、為替の影響を受けにくい業種が R.I.にプラス寄与する流れは今後しばし変わらないであろう。 

 

 

 

 

最終ページに当資料の利用に関する重要開示事項を掲載していますのでご覧ください。 
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＜産業別 R.I.の推移＞ 
¾ 8 月の産業別 R.I.は、「非製造業」が 2 ヵ月連続して 20%超と好調であったが、製造業は、「加工」が前月比で大幅

に低下した。 
¾ 一方、「製造業素材」は前月比でほぼ横ばいであった。「製造業加工」の前月比大幅マイナスは、円高が長引く見

通しを見せ始め、米国、欧州、中国の景気低迷懸念が鮮明になってきたことを反映したものだろう。 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

注： 予想は東洋経済新報社。産業分類は図表 7 参照。時価総額は各産業別の合計値（96/1 末時点を 100）。 

出所：いずれも MSRC 作成 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図表2　製造業のR.I. 図表3　非製造業のR.I.

図表4　製造業素材のR.I. 図表5　製造業加工のR.I.
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＜企業業績予想修正状況＞ 

¾ 8 月は修正回数が 3,783 回、修正銘柄数が 1,643 銘柄(東証 1 部全体の約 98.7％)であった。予想経常利益は、今

期は増加したものの、来期は前月比でマイナスとなった。 

図表 6 東証 1 部の企業業績予想修正状況 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
• 東証１部全銘柄（銘柄数）が対象 

• R.I.＝（上方修正回数－下方修正回数）÷修正回数 

• 修正回数 ： 業績の修正が発表された回数（同一銘柄において複数回修正が行われた場合や、今期と来期の修正が発表

された場合などの全発表回数） 

• 修正銘柄数 ： 業績の修正が発表された銘柄数 

• 今期予想経常利益、来期予想経常利益 ： 各月末時点を基準とした全銘柄の予想経常利益の総額。銘柄毎に発表されて

いる直前の決算期を前期とした。変化率の計算は、分子、分母の経常利益が取得できる銘柄を対象にしているため、必ずし

も各変化率の対象となる銘柄は一致しない。 

• 前期比 ： 今期予想経常利益の前期実績経常利益に対する変化率 

• 今期比 ： 来期予想経常利益の今期予想経常利益に対する変化率 

• 前月比 ： 1 ヵ月前との変化率（比較可能な銘柄を対象） 

• R.I.は、業績予想に関わる全てのデータを対象とするために決算発表時の不連続性が抑えられているが、経常利益の変化率

は、3 月期銘柄が大部分を占める東証 1 部の場合、決算が発表される 5 月前後に連続性が失われる。 
注：予想は東洋経済新報社。 

出所：MSRC 作成 

 

年月 Ｒ.Ｉ. 上方修 下方修 差 修正 修正 上場

[％] 正回数 正回数 回数 銘柄数 前期比 前月比 今期比 前月比 銘柄数

09/07 ▲ 0.2 190 193 ▲ 3 1,410 368 20.4% ▲ 1.0% 53.6% ▲ 0.5% 1,698

09/08 4.0 1,000 835 165 4,127 1,664 29.2% 7.2% 48.5% 3.8% 1,692

09/09 ▲ 6.7 100 142 ▲ 42 631 271 27.2% ▲ 1.3% 50.7% 0.1% 1,684

09/10 10.7 817 554 263 2,450 977 30.9% 2.5% 46.4% ▲ 0.3% 1,687

09/11 2.6 1,407 1,277 130 4,942 1,654 37.2% 4.4% 41.8% 1.2% 1,685

09/12 2.4 86 73 13 538 245 37.8% 0.5% 42.1% 0.8% 1,684

10/01 15.4 266 162 104 674 313 42.1% 0.1% 42.4% 0.2% 1,681

10/02 14.3 1,493 892 601 4,198 1,628 61.6% 6.9% 36.1% 4.9% 1,679

10/03 1.6 167 154 13 802 357 56.7% ▲ 0.3% 37.2% 1.4% 1,668

10/04 31.8 732 283 449 1,410 760 73.5% 1.5% 23.8% 1.6% 1,674

10/05 17.8 1,527 817 710 3,983 1,647 36.6% 4.8% 14.9% 11.8% 1,674

10/06 5.4 72 43 29 533 240 37.6% 0.8% 14.9% 0.8% 1,674

10/07 25.1 286 94 192 765 344 37.6% 0.1% 14.8% ▲ 0.0% 1,671

10/08 17.7 1,388 671 717 4,051 1,643 47.5% 7.3% 11.8% 4.5% 1,669

10/09 4.4 128 101 27 619 278 47.8% 0.3% 11.8% 0.3% 1,663

10/10 7.6 616 462 154 2,020 838 48.2% 0.3% 11.7% 0.3% 1,665

10/11 5.6 1,593 1,308 285 5,052 1,641 50.3% 1.5% 11.4% 1.3% 1,664

10/12 3.9 64 48 16 408 188 50.1% 0.0% 11.4% 0.0% 1,670

11/01 7.9 123 85 38 478 232 48.5% 0.2% 11.1% ▲ 0.1% 1,669

11/02 13.2 1,344 847 497 3,769 1,639 47.9% 1.6% 10.5% 1.9% 1,673

11/03 ▲ 2.4 87 105 ▲ 18 735 329 46.7% ▲ 0.2% 10.2% ▲ 0.3% 1,676

11/04 ▲ 22.6 171 338 ▲ 167 740 436 30.6% ▲ 2.0% 8.7% ▲ 1.3% 1,676

11/05 ▲ 6.4 949 1,176 ▲ 227 3,527 1,623 1.7% ▲ 9.3% 15.7% 4.9% 1,672

11/06 7.7 151 95 56 723 309 2.1% 0.4% 16.1% 0.8% 1,672

11/07 24.3 210 78 132 544 263 2.7% 0.6% 15.7% 0.2% 1,669

11/08 19.6 1,309 567 742 3,783 1,643 4.2% 1.6% 12.1% ▲ 1.7% 1,665

今期予想経常利益 来期予想経常利益
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＜業種別企業業績予想修正状況＞ 

¾ 8 月の業種別 R.I.はプラスが 27 業種、マイナスが 5 業種、ゼロが 1 業種となった。 

¾ プラス寄与が最も大きかったのは、小売業であり 2 ヵ月連続となった。ついで、卸売業、化学、サービス業であった。

一方マイナス寄与が大きかったのは、電気・ガス業、海運業、証券・商品先物取引業などであった。 
図表 7 東証 1 部の業種別企業業績予想修正状況 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
注：予想は東洋経済新報社。8 月末現在。 

出所：MSRC 作成 

 

ＮＯ 業種 Ｒ.Ｉ. 上方修 下方修 差 修正 修正 上場

[％] 正回数 正回数 回数 銘柄数 前期比 前月比 銘柄数

1 全産業（除く金融） 20.2 1,267 546 721 3,563 1,537 0.7% 1.1% 1,558

2 製　造　業 15.0 654 362 292 1,951 813 2.3% 2.9% 820

3 素　　材 20.1 242 114 128 638 264 7.6% 4.5% 267

4 繊維製品 32.6 42 12 30 92 38 13.6% 7.6% 39

5 パルプ・紙 27.6 13 5 8 29 11 ▲ 1.6% 4.5% 11

6 化学 20.9 106 48 58 277 117 7.0% 3.9% 119

7 石油・石炭製品 ▲ 3.8 4 5 ▲ 1 26 10 22.5% 0.1% 10

8 ガラス・土石製品 12.8 28 18 10 78 29 ▲ 0.0% 0.6% 29

9 鉄鋼 14.1 31 20 11 78 35 1.4% 14.4% 35

10 非鉄金属 20.7 18 6 12 58 24 5.2% 4.3% 24

11 加　　工 12.5 412 248 164 1,313 549 0.1% 2.2% 553

12 食料品 19.9 57 28 29 146 64 3.7% 0.9% 65

13 医薬品 ▲ 3.8 10 13 ▲ 3 80 35 0.1% 0.1% 36

14 ゴム製品 7.1 8 6 2 28 11 13.5% 3.5% 11

15 金属製品 15.9 27 13 14 88 36 29.9% 4.8% 36

16 機械 13.8 84 47 37 268 117 17.1% 3.0% 118

17 電気機器 3.1 103 91 12 385 153 1.7% ▲ 0.8% 154

18 輸送用機器 31.5 67 21 46 146 62 ▲ 12.7% 11.2% 62

19 精密機器 22.7 23 8 15 66 26 29.1% 13.3% 26

20 その他製品 11.3 33 21 12 106 45 ▲ 20.1% ▲ 31.4% 45

21 非製造業（除く金融） 26.6 613 184 429 1,612 724 ▲ 1.3% ▲ 1.1% 738

22 水産・農林業 40.0 5 1 4 10 5 10.5% 15.3% 5

23 鉱業 47.1 8 0 8 17 7 13.6% 6.3% 7

24 建設業 22.4 74 29 45 201 94 5.1% 2.3% 95

25 電気・ガス業 ▲ 34.1 8 22 ▲ 14 41 17 ▲ 126.1% ▲ 157.8% 17

26 陸運業 47.8 45 2 43 90 34 ▲ 6.3% 37.9% 34

27 海運業 ▲ 34.6 1 10 ▲ 9 26 9 ▲ 89.1% ▲ 73.3% 9

28 空運業 16.7 1 0 1 6 3 ▲ 0.1% 192.2% 3

29 倉庫・運輸関連業 23.7 15 6 9 38 19 8.4% 1.1% 19

30 情報・通信業 23.7 72 22 50 211 96 8.1% 1.5% 99

31 卸売業 29.1 111 24 87 299 138 20.7% 4.7% 143

32 小売業 35.9 146 31 115 320 146 7.2% 2.7% 148

33 その他金融業 36.8 17 3 14 38 19 413.5% 5.4% 20

34 不動産業 19.1 30 12 18 94 43 ▲ 1.3% 2.6% 44

35 サービス業 26.2 80 22 58 221 94 ▲ 0.7% 1.5% 95

36 金　融　業 9.5 42 21 21 220 106 30.4% 4.3% 107

37 銀行業 17.6 34 4 30 170 82 23.8% 5.9% 82

38 証券・商品先物取引業 ▲ 23.7 8 17 ▲ 9 38 18 56.1% ▲ 13.6% 19

39 保険業 0.0 0 0 0 12 6 82.1% 0.0% 6

40 東証１部全銘柄 19.6 1,309 567 742 3,783 1,643 4.2% 1.6% 1,665

今期予想経常利益
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＜今期と来期別の R.I.＞ 

¾ 今期・来期と別々に R.I.を算出すると、今期、来期ともに前月比で低下した。来期 R.I.は今期を下回って推移しており、

全体の R.I.としては好調だが、来期の見通しは決して明るくない。 

図表 8 今来期別の R.I. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

注：今期および来期を別々に R.I.を算出。東証 1 部上場銘柄を対象。予想は東洋経済新報社。 

出所：MSRC 作成 
＜東証 2 部およびジャスダックの R.I.＞ 

¾ 市場別に R.I.をみると、8 月は東証 2 部、ジャスダック(JQ)ともに上昇した。JQ は 3 ヵ月連続して上昇している。 

図表 9 市場別の R.I. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

注：東証 2 部およびジャスダック上場銘柄を対象にした R.I.の推移。算出方法は東証 1 部と同じ。予想は東洋経済新報社。 

出所：MSRC 作成 
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融サービスを提供することがあります。  
本資料の日本での配布は、みずほ証券リサーチ＆コンサルティング、みずほ証券がこれを行います。香港および日本以外のアジア諸国への配布は 
Mizuho Securities Asia Limited, 12th Floor, Chater House, 8 Connaught Road, Central, Hong Kong, S.A.R., The People's Republic of China
がこれを行います。  
また本資料の著作権はみずほ証券リサーチ＆コンサルティングに属し、その目的を問わず無断で引用または複製することを禁じます。 
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