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企業業績は減益 

             笹木 義次 

法人企業の営業利益は前四半期比で減益になる

と予測しています。営業利益と連動性の高い「貴

社の景況判断 BSI」が先行き悪化すると見てい

るからです。 

 

2022 年第 1 四半期の「貴社の景況判断 BSI」は

悪化しました。製造業はマイナス 7.6％ポイント

に非製造業はマイナス 7.4％ポイントになりま

した。BSI とは、前四半期と比較して、企業の景

況感が上昇したとする構成比から、企業の景況

感が下降したとする構成比を引いたものです。

これがプラスなら企業の景況感は改善傾向にあ

る事を示し、マイナスなら企業の景況感は悪化

傾向にある事になります。 

 

製造業と非製造業ともに先行きは改善する見通

しとなっています。調査は 2 月 15 日現在のもの

でロシアのウクライナ侵攻は反映されていませ

ん。そのため、第 2 四半期と第 3 四半期と「貴

社の景況判断 BSI」は下方修正されると筆者は

見ています。「貴社の景況判断 BSI」の悪化で、

連動性の高い法人企業の営業利益は減益になる

と筆者は考えています。 
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貴社の景況判断 BSI 全産業 季調値
出所：内閣府

     証券作成

貴社の景況判断BSI 上昇－下降 構成比

2022年1Qは現状判断

2022年2Q 2022年3Qは見通し
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アイザワ証券作成
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本資料のご利用にあたり、お客様にご確認いただきたい事項を、本資料の最終ページに記載させてい

ただきました。ご確認の程、よろしくお願いいたします。 

NECネッツエスアイ

(1973)          
笹木 義次                      

 

事業内容 

NEC ネッツエスアイは、ハードウェア、ソフ

トウェア、通信回線、クラウドなどの製品やサ

ービスを組み合わせて、情報・通信システムの

構築や運用・保守サービスを提供しています。 

 

今期業績の特徴 

NEC ネッツエスアイの 2022 年 3 月期第 3 半

期累計のポイントは以下の 3 点と考えていま

す。 

 

第 1 のポイントは 2022 年 3 月期の業績を下

方修正した事です。売上高は 3200 億円から

3130 億円に、営業利益は 260 億円から 225 億

円へとそれぞれ下方修正しました。修正後の

業績計画は、売上高が 3130 億円と前年比で

7.7％の減収に、営業利益は 225 億円と前年比

で 12.0％の減益となりました。 

 

下方修正の要因は、半導体や部材の不足とミ

ャンマーでのプロジェクトで損失を計上した

からです。半導体の不足で、ネットワーク関連

機器に調達の遅れが出ています。また、コネク

ターやケーブル等の部材不足で工事施行にも

遅れが出ています。ミャンマーで通信インフ

ラ設置のプロジェクトを行っていますが、ミ

ャンマーの政情不安の影響で費用が大幅に増

加する見込みとなったからです。 

 

第 2 のポイントはサービス型の売上高が増収

となり構成比が高まった事です。サービス型 

 

売上高は、ソリューションを提供するストッ

ク型のサービスです。サービス型の売上高は

860 億円と前年同期比で 9％の増収となりま

した。構成比も 39％と前年同期差で 5％ポイ

ント上昇しました。ストック型サービスは継

続性が高いため収益の安定につながると見て

います。 

 

第 3 のポイントは 2022 年 3 月期の受注高を

上方修正した事です。従来の 3300 億円から

3350 億円へと 50 億円上方に修正しました。

ストック型サービスや国内の運輸・交通分野

での堅調な需要によります。 

 

連続増配を評価 

NEC ネッツエスアイでは、2022 年 3 月期の

1 株当たり配当は 38 円を計画しています。計

画通り実現すると 15 期連続で増配となりま

す。安定した事業成長を反映しており、投資対

象として評価出来ると考えています。 

 

2023 年 3 月期の業績は、売上高が 3300 億円

と会社計画比で 5.4％の増収を、営業利益は

260 億円と会社計画比で 15.5％の増益を筆者

は予測しています。インフラ関連は短期的な

景気変動の影響を受け難いからです。 

 

　
株価指標
株価 (2022/3/11) 円
売買単位
市場
時価総額 2,531

1,695.0
100株

東証1部
億円

＜業績の推移＞
連結

決算期 売上 営業利益 経常利益 純利益 1株利益 1株配当

2020/3 303,616 16,245 15,938 9,422 63.3 27.3
2021/3 339,109 25,563 25,493 15,745 105.7 35.0
2022/3計 313,000 22,500 22,800 14,500 97.4 38.0
単位：百万円　（1株利益、1株配当は円）　計画は会社計画によります。
(注意)2020年6月1日付で1株を3株に分割しました。1株利益、1株配当は過去遡及
　　　　しています。

＜投資指標＞
連結

今期予想ＰＥＲ 17.4 倍
ＰＢＲ 1.99 倍
予想配当利回り 2.24 ％

出所：AstraManager よりアイザワ証券作成 
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日本ホスピスホール

ディングス（7061） 
笹木 義次 

 

事業内容 

日本ホスピスホールディングス(以下、日本ホ

スピス HD と略称します)は在宅ホスピス事業

を運営しています。末期がん患者と難病患者

を対象として看取りに対応する終末期ケアを

提供しています。 

 

業績実績 

日本ホスピス HD の 2021 年 12 月期の業績

は、売上高が 60億 19百万円と前年比で 22.4％

の増収に、営業利益は 5 億 98 百万円と前年比

で 66.9％の増益となりました。売上高の増収

と利益率の改善で費用の増加を吸収して、営

業利益は増益となりました。2021 年 12 月末

では、23 施設、715 室となりました。 

 

既存の施設に加えて、新規開設の施設が寄与

した事から、売上高は増収となりました。2021

年 12 月期の新規施設の開設は、6 施設、191

室となりました。既存施設が安定した稼働率

を維持した事と生産性向上が寄与して、利益

率は改善しました。既存施設の稼働率は

86.2％となりました。2020年 12月期の 85.7％

に比べて 0.5％ポイント上昇しました。費用の

増加は主に施設数が増加した事によります。

ただし、離職率が低下し、採用費は減少しまし

た。 

 

人材育成 

日本ホスピス HD では、施設の運営には人材

が必要となる事から、人材育成の仕組み化に 

 

 

取り組んできました。教育体制やプログラム

に関するノウハウの蓄積が進んだ事から、人

材育成の仕組み化が進捗しました。人材育成

の仕組み化が構築できた事で、新規施設の開

設数を増加させる事が可能になったと見てい

ます。事業成長が加速する局面に入りつつあ

ります。 

 

今期は増益計画 

日本ホスピス HD は、2022 年 12 月期の業績

は、売上高が 80 億円と前年比で 32.9％の増

収を、営業利益は 9 億 50 百万円と前年比で

58.8％の増益を計画しています。新規施設は 8

施設 261 室の開設を計画しています。開設時

期はやや下期偏重となっています。既存施設

の安定稼働と新規施設の寄与から、増収増益

を見込んでいます。筆者は日本ホスピス HD

の 2022 年 12 月期の業績は、売上高が 81 億

円と前年比で 34.6％の増収を、営業利益は 9

億 75 百万円と前年比で 63.0％の増益を予測

しています。既存施設の高水準の稼働が継続

すると見込んでいるからです。安定的な事業

成長が見込める企業として評価しています。 

 

　
株価指標
株価 (2022/3/11) 円
売買単位
市場
時価総額 141

1,766.0
100株

マザーズ
億円

＜業績の推移＞
連結

決算期 売上 営業利益 経常利益 純利益 1株利益 1株配当

2020/12 4,916 358 206 107 13.6 0.0
2021/12 6,019 598 417 240 30.3 0.0
2022/12計 8,000 950 760 450 56.3 0.0
単位：百万円　（1株利益、1株配当は円）　計画は会社計画によります。

＜投資指標＞
連結

今期予想ＰＥＲ 31.3 倍
ＰＢＲ 9.24 倍
予想配当利回り 0.00 ％

出所：AstraManager よりアイザワ証券作成 
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