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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） 
9 月のリビジョン・インデックス 8.8％ 

～9 月としては高水準だが、足元の業績見通しには影～ 
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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 9 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＋8.8％となり、4 ヵ月連続してプラスとなった。2007

年～2009 年はマイナス R.I.で終わるなど、9 月は例年 R.I.が弱い月だが、＋8.8％という数字は 9 月としては高い水

準である。しかしながら、今期と来期では今期のモメンタム低下が大きく、足元の業績見通しにも影が見えている。

産業別では「製造業素材」のモメンタム低下が顕著であった。 

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、化学、食料品、サービス業等であ

った。小売業は 3 ヵ月連続してプラス寄与が最も高い業種となり、前月の本レポートでコメントしたとおり、為替の影

響を受けにくい業種が R.I.を牽引する傾向に変化はない。 

¾ 10 月は下旬以降に本格化する四半期決算発表が R.I.を左右するであろう。欧州危機に端を発するユーロ安が 9 月

以降著しく、10月も「製造業」には厳しい月になると予想される。9月が例年に無く好調だっただけに、その反動も想

定しておきたい。 

 

 

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 9 月の産業別 R.I.は、「非製造業」が 3 ヵ月連続して 2 桁のプラスと好調であったが、製造業は、「素材」、「加工」と

もに前月比で大幅に低下し、+1.0％という低い水準になった。 
¾ 「製造業加工」のモメンタム低下は前月、既に兆候をみせていたが、9 月は「製造業素材」のモメンタムが前月比▲

20.0%p と大きく低下しているのが目立った。 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 9 月は修正回数が 509 回、修正銘柄数が 235 銘柄(東証 1 部全体の約 14.1％)であった。R.I.は 4 ヵ月プラスが続

いているが、予想経常利益は今期、来期ともに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

09/08 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 19.5 1,309 567 742 3,805 1,643 4.2% 1.6% 12.1% ▲ 1.7% 1,665

11/09 8.8 100 55 45 509 235 3.7% ▲ 0.5% 12.6% ▲ 0.0% 1,663

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 9 月の業種別 R.I.はプラスが 12 業種、マイナスが 5 業種、ゼロが 10 業種となった。予想修正が一度もなかったの

は 6 業種であった。 

¾ プラス寄与が最も大きかったのは、小売業であり 3 ヵ月連続となった。ついで、化学、食料品、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、金属製品、鉄鋼、繊維製品などであった。 
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。9 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） 9.1 100 55 45 493 227 0.1% ▲ 0.6% 1,556

2 製　造　業 1.0 27 25 2 196 96 2.2% ▲ 0.1% 818

3 素　　材 0.0 12 12 0 67 34 7.7% 0.1% 267

4 繊維製品 ▲ 20.0 0 2 ▲ 2 10 5 13.5% ▲ 0.1% 39

5 パルプ・紙 50.0 1 0 1 2 1 ▲ 1.6% 0.0% 11

6 化学 14.8 7 3 4 27 14 7.3% 0.3% 119

7 石油・石炭製品 . . . . . . 22.5% 0.0% 10

8 ガラス・土石製品 14.3 2 1 1 7 4 ▲ 0.0% 0.0% 29

9 鉄鋼 ▲ 23.1 0 3 ▲ 3 13 7 1.3% ▲ 0.1% 35

10 非鉄金属 ▲ 12.5 2 3 ▲ 1 8 3 4.6% ▲ 0.6% 24

11 加　　工 1.6 15 13 2 129 62 ▲ 0.1% ▲ 0.2% 551

12 食料品 18.2 5 1 4 22 11 3.8% 0.1% 65

13 医薬品 28.6 2 0 2 7 4 0.8% 0.1% 35

14 ゴム製品 0.0 0 0 0 2 1 13.5% 0.0% 11

15 金属製品 ▲ 77.8 0 7 ▲ 7 9 5 22.4% ▲ 5.8% 36

16 機械 0.0 0 0 0 9 5 17.1% 0.0% 118

17 電気機器 1.9 4 3 1 53 25 1.4% ▲ 0.1% 153

18 輸送用機器 0.0 0 0 0 5 3 ▲ 12.7% 0.0% 62

19 精密機器 . . . . . . 29.1% 0.0% 26

20 その他製品 9.1 4 2 2 22 8 ▲ 23.6% ▲ 3.6% 45

21 非製造業（除く金融） 14.5 73 30 43 297 131 ▲ 2.5% ▲ 1.2% 738

22 水産・農林業 . . . . . . 10.5% 0.0% 5

23 鉱業 0.0 0 0 0 2 1 13.6% 0.0% 7

24 建設業 18.8 3 0 3 16 8 5.7% 0.6% 95

25 電気・ガス業 0.0 1 1 0 6 3 ▲ 125.4% 2.7% 17

26 陸運業 11.1 4 2 2 18 8 ▲ 4.7% 1.8% 34

27 海運業 0.0 0 0 0 2 1 ▲ 89.1% 0.0% 9

28 空運業 . . . . . . ▲ 0.1% 0.0% 3

29 倉庫・運輸関連業 . . . . . . 8.4% 0.0% 19

30 情報・通信業 0.0 4 4 0 30 15 8.0% 0.0% 98

31 卸売業 6.7 14 11 3 45 22 21.3% 0.3% 143

32 小売業 27.8 37 5 32 115 45 8.2% 0.9% 148

33 その他金融業 ▲ 20.0 0 1 ▲ 1 5 3 174.6% ▲ 46.5% 20

34 不動産業 0.0 4 4 0 21 10 ▲ 1.3% 0.0% 45

35 サービス業 10.8 6 2 4 37 15 ▲ 0.5% 0.2% 95

36 金　融　業 0.0 0 0 0 16 8 30.4% 0.0% 107

37 銀行業 0.0 0 0 0 4 2 23.8% 0.0% 82

38 証券・商品先物取引業 0.0 0 0 0 12 6 56.1% 0.0% 19

39 保険業 . . . . . . 82.1% 0.0% 6

40 東証１部全銘柄 8.8 100 55 45 509 235 3.7% ▲ 0.5% 1,663

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 2 ヵ月連続して前月比低下となった。特に今期の低下が大

きく、足元の業績見通しにも暗さが見え始めている。 

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、9 月は東証 2 部、ジャスダック(JQ)ともに低下した。JQ は 4 ヵ月連続してプラスで推移してい

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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