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コマツ・ポートフォリオ・アドバイザーズ

　　　　　　　

来週の投資戦略 (5/10-14)

驚きは残っている？

2021年5月９日

小松　徹

注目事項　－　見所

主要企業決算　―　まだ驚きは残っている？

５月13日、4月の景気ウォッチャー調査　―　先行きは43.5に大幅悪化？



株式市場見通し

来週で３月期決算企業の発表がおおよそ出そろう。前期決算はアナリストの予想以上の回復ぶりが目立ったが、今期の会社計画はこれまで慎重なものが多かった。最大の理由は緊急事態宣言が主要都道府県に出る中で、通常の経済活動を前提にするのが難しい点にある。特に、わが国だけが新型コロナワクチンの接種率が3％程度でしかない。国民はこれまで政府から何度もワクチン接種に関して希望的な数値をもらってきた。今回も菅首相から１日百万人接種するとの発言があった。経営者はもっと慎重で現実的な前提で計画を作成している。



来週は水曜日が決算発表のクライマックスになろう。時価総額１位のトヨタ自動車（7203）が午後１時10分に、２位のソフトバンクグループ（9984）が引け後に発表する。トヨタはこれまで発表したグループの好決算からかなり良い今期業績計画が出よう。アナリストは営業利益が2兆70百億円、純利益が2兆34百億円（推定前期比16％増）と予想している。一方、SBGは前期純利益をアナリストが3兆61百億円と予想、今期は1兆17百億円と予想している。当社の業績を予想するには投資対象や上場予備軍の株価予測をしなければならないので、ほぼ不可能で、かつあまり意味もない。孫会長の独演会で経営方針を聴くことが大切だ。



このように投資家は発表数値だけでなく、説明会で内容を吟味することも求められる。例えば、４月30日に発表したANAホールディングス（9202）の今期業績計画が良い例だろう。会社は今期純利益を35億円の黒字になると発表した。アナリストは602億円の赤字を予想していたので、会社の前提に同意できれば、５月の取引開始日から株価は大幅上昇したはずだ。ところが、実際には2.8％しか上がらなかった。今後アナリストが会社の前提に沿って業績を大幅上昇修正するか、推移を見たい。先週末に業績予想を出さなかった日本航空（9201）はどのように評価されるか。



最後に、今月主要株価指数が２月の時のような元気を取り戻せるか。先に挙げた時価総額上位企業はもちろん、来週決算発表する一部メガバンクの会社計画に驚きがあるかも大切だ。先週金曜日ザラ場中に発表された日本製鉄（5401）がそうした流れの切っ掛けになるかもしれない。連日更新されるだろう新型コロナウイルス患者数と重症患者数にも負けず、ワクチン接種者数の増加に期待する楽観的な投資家がどれだけ市場に参加するか、分かれ道になりそうな局面だろう。



KPAの投資戦略

		ロング（買い）

		ショート（売り）



		好財務の割安株、今期大幅増益株

		高PB低位株、高PE新興株





(注)　ヘッジ・ファンド向け戦略としての一例。投資期間は半年程度を想定。
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