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第 3 四半期の決算 

             横山 泰史 

先月下旬から、3 月決算企業の第 3 四半期決算

（22 年 10-12 月）の決算発表がスタートしまし

た。今まで発表された企業の決算内容をみてみ

ると、グローバル経済が減速している影響が、

個々の企業の業績に表れているといった印象を

受けます。例えば、1 月 24 日に発表された日本

電産の第 3 四半期の決算では、通期の営業利益

の会社予想が従来の 2100 億円から 1100 億円へ

と大きく下方修正されました。日本電産は小型

モータの生産量では世界 No.1 の会社です。同社

の製品は、携帯電話、PC、自動車など私たちに

とって、身近な製品で使用されています。このた

め、日本電産の苦戦は他の製造業にとっても他

人事ではないといえますが、今年は例年と比較

して苦戦をしている（下方修正の発表）企業が目

立つ印象です。 

 

製造業のなかで、足元で苦戦している企業が目

立つ背景には、なんといっても PC、スマホ販売

の不振があります。PC、スマホは既に世界で広

く普及しており、新たな買い替え需要が刺激さ

れていなことが背景にあります。 

 

 

日本企業には、村田製作所、太陽誘電、日本航空

電子工業、TDK など PC やスマホ部品に強いメ

ーカーが多いのですが、上記の銘柄は全て第 3

四半期の決算発表時に通期の業績予想の下方修

正を発表しています。自動車業界も足元で収益

環境が厳しい業界といえますが、自動車部品大

手のデンソー、アイシンも第 3 四半期の決算発

表時に通期の業績予想の下方修正を発表しまし

た。 

 

一方で、もちろん好調な第 3 四半期の決算を発

表した企業もあります。三菱商事、三井物産、丸

紅など大手商社、信越化学工業、ANA ホールデ

ィングスは第 3 四半期の決算発表時に、通期の

会社予想の上方修正を発表しました。世界経済

の先行きや為替動向に不透明感が高まっている

ことによって、企業によって業績の良し悪しが

大きく分かれています。このような状況なので、

銘柄を選択する重要性は今まで以上に高まって

いるといえます。 
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事業概要 

ロームは京都を拠点とする電子部品の会社で

す。社名（ROHM）は、創業の製品である抵抗

器（Registor）の頭文字である「R」に抵抗の

単位である「Ω（OHM）」を組み合わせたもの

から来ています。ロームが製造する電子部品

の特徴としましては、アナログ半導体を得意

としていまして、製品としては小信号トラン

ジスタ、小信号ダイオードの生産では世界シ

ェア No.1 となっています。 

 

売上高構成比 

売上高のうち、約 6 割が海外というグローバ

ル企業でして、海外で売上高が多い順に中国

（538 億円）、米州（487 億円）、欧州（327 億

円）、台湾（238 億円）、韓国（183 億円）とな

ります（2022.3 期実績）。 

 

販売先の分野別では、車載（1652 億円）、民生

（1394 億円）、産機（696 億円）、事務機（509

億円）、通信（270 億円）でした（2022.3 期実

績）。 

 

ビジネスモデル 

ビジネスモデルとしては、ウエハ材料からパ

ッケージに至るまで自社にて開発する垂直統

合モデルに特徴があります。自社にて開発す

ることで、将来的な競争力を高めることを目

的としていますが、この取り組みは、多くの代

表的な京都企業にみられる傾向で、ロームも

その一角であるといえます。 

 

 

化合物半導体「SiC」 

ロームが株式市場で注目される要因には、半

導体分野で注目される化合物である SiC があ

ります。SiC はシリコン（Si）と炭化ケイ素（C）

によって構成される化合物となりますが、ロ

ームは 2009 年にドイツの SiC 単結晶ウエハ

メーカでありました SiCrystal を買収して、

SiC のリーディングカンパニーとして名乗り

をあげています。SiC は従来の Si と比較する

と、高電圧に強く、電力効率が高い特徴を備え

ていることから、EV との親和性が高く、EV

の性能を高める素材として、注目されていま

す。 

 

2023 年 3 月期の業績予想 

ロームでは 2023 年 3 月期の業績は、売上高が

5200 億円と前期比で 15.0％の増収を、営業利

益は 900 億円と前期比で 25.9％の増益を計画

しています。自動車生産にはまだ弱さがみら

れますが、自動車の電装化の進展によって、自

動車一台当たりの搭載機器の金額の上昇が企

業業績に追い風となっています。 

 

　
株価指標

株価 (2023/2/8) 円

売買単位

市場

時価総額 11,051

100株

億円

10,730

東証プライム

＜業績の推移：連結 ＞
決算期 売上高 営業利益 経常利益 純利益 1株利益 1株配当

2021/03 359,888 38,488 40,672 37,002 376.2 150.0
2022/03 452,124 71,479 82,551 66,827 680.6 185.0
2023/3予 520,000 90,000 105,000 80,000 815.1 200.0
単位：百万円　（1株利益、1株配当は円）　予想は会社予想によります。

＜投資指標：連結＞
今期予想ＰＥＲ 13.2 倍
ＰＢＲ 1.2 倍
予想配当利回り 1.8 ％

出所：Quick よりアイザワ証券作成 
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事業概要 

TDK は 1930 年に東京工業大学の研究者によ

って世界で初めて発明された画期的な電子材

料である磁性材料のフェライトの工業化を目

的として設立された企業です。TDK の名前は

Tokyo Denki Kagaku の頭文字に由来してい

ます。TDK の事業は、国産で初となったカセ

ットテープで成長し、現在は磁性材料を軸に

展開するグローバルな電子部品企業としまし

て、様々な事業を展開しています。 

 

事業構成 

2022.3 期の決算では、売上高が 1 兆 9021 億

円、営業利益が 1667 億円でした。事業セグメ

ントは、受動部品（セラミックコンデンサ、高

周波部品等）、センサ応用製品（温度・圧力セ

ンサ、磁気センサ、MEMS センサ等）、磁気応

用製品（HDD ヘッド、HDD 用サスペンショ

ン等）、エナジー応用製品（バッテリー等）、そ

の他（メカトロニクス等）という 5 つによっ

て構成されています。これら事業のうち、売上

高が最も大きなものがスマホなどモバイル端

末向けのバッテリーなどを扱うエナジー応用

製品でして、売上高全体の約半分を占めてい

ます。営業利益もエナジー応用製品が最大で、

営業利益全体の約 7 割を占めています（連結 

調整前）。主要製品となっているスマホなどに

搭載されているモバイル向け小型バッテリー

は、米国の人気スマホブランドに採用されて

いて、スマホ向けバッテリーとしては世界シ

ェアで No.1 を誇っています。 

 

 

 

第 3 四半期の決算概要 

2023 年 3 月期第 3 四半期累計（4-12 月の 9 ヵ

月）の決算は、円安効果もありまして売上高は

前年同期比＋22.6％の 1 兆 7089 億円、営業利

益は同＋33.5％の 1886 億円と 2 桁の増収増

益、第 3 四半期累計としては過去最高を達成

しました。収益環境としては、スマホ販売の低

迷や PC・データセンター向け HDD ヘッドの

販売減少といったマイナス材料がありました

が、スマホ向けバッテリーが TDK のバッテリ

ーを搭載した大手得意先の新製品販売効果や

EV 向けに MLCC（積層セラミックコンデン

サ）やセンサの販売が好調に推移したことで

吸収しました。 

 

株価見通し 

足元の事業環境については、透明感が増して

いるともいえますが、株価水準としては、今期

予想 PER が 13 倍程度とバリュエーション的

にはまだ割高感が強くないとみています。業

績的には、来年後半にかけて PC、スマホ、自

動車の生産回復に期待したいところです。 

 

 

 

　
株価指標

株価 (2023/2/8) 円

売買単位

市場

時価総額 18,350

100株

億円

4,720

東証プライム

＜業績の推移：連結 ＞
決算期 売上高 営業利益 税前利益 純利益 1株利益 1株配当

2021/03 1,479,008 111,814 117,263 74,681 197.0 60.0
2022/03 1,902,124 166,775 172,490 131,298 346.4 78.3
2023/3予 2,170,000 185,000 185,000 132,000 348.1 106.0
単位：百万円　（1株利益、1株配当は円）　予想は会社予想によります。
2021年9月29日に1株を3株に株式分割を実施、遡及修正済です。
2023.3期から会計基準を米国基準からIFRSに変更しています。
＜投資指標：連結＞
今期予想ＰＥＲ 13.5 倍
ＰＢＲ 1.2 倍
予想配当利回り 2.2 ％
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