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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 (9/27-10/1)

[bookmark: _GoBack]水曜日午後、新総裁誕生で

2021年9月26日

小松　徹

注目事項　－　見所

９月29日、自由民主党総裁選投開票　―　午後に新総裁誕生

10月1日、８月の失業率　―　2.9％に悪化？

10月1日、9月の日銀短観　―　大企業製造業業況判断指数は変わらず？



株式市場見通し

先週は３営業日しかなかったが、株式市場はドタバタ劇で終わった。中国恒大集団が23日の米ドル建て利払いの支払いが出来ないのでデフォルトに陥る、そうなると中国発の金融不安が到来する可能性も、との見方で一部投資家がリスク回避の動きに出た。しかしながら、米連邦公開市場委員会（FOMC）の結果とその後のパウエル連邦準備理事会（FRB）議長の説明で、市場には安心感が出て、投資家は買い戻した。「恒大問題は非常に中国特有のもの」との発言が投資家を勇気づけた。



来週の注目は水曜日午後開催の自由民主党総裁選投開票である。自由民主党の総裁候補が連日ネットで公開討論している。選挙は全国自民党員票が先に集計され、水曜日に正式発表されることになっているが、関係者によると各都道府県の集計値はそれ以前に分かるらしい。したがって、水曜日の国会議員投票前にどの程度河野候補が勝っているか注目される。６割を超えると国会議員票も流れる可能性があろうが、５割以下だと国会議員の決選投票が必要になろう。この場合には初回集計値で１位になった候補が必ずしも勝てるか分からない。株式市場は河野候補が勝つかどうかで動くだろう。市場引けギリギリの時間帯に当たり、その後の時間外取引市場でも動くだろう。



さて、通常ならば、金曜日発表の９月の日銀短観が最も注目されるが、今回はそれほどでもなさそうだ。ひとつには自民党総裁選結果に注目が集まること、もうひとつは緊急事態宣言下で大きな変化がなさそうだからだ。大企業製造業の業況判断指数（DI）は現状も先行きも13あるいは14と予想されており、３か月前とほとんど変わらない。むしろ、大企業非製造業先行きDIが５あるいはそれ以上に改善するならば、そちらの方に意外感があるかもしれない。しかも政府が緊急事態宣言を解除するだろう直後だから、期待感も高まろう。こうしたことを先取りして先週関連銘柄群が動いた。



最後に、来週注意しておきたいことを挙げておこう。米国の長期金利が先週末1.45％に上昇した。1.4％台は２カ月ぶりである。この程度で落ち着くかどうか、推移を見たい。一方、中国恒大集団の米ドル債の利払いはまだ実施されていない。今後破産法に基づいてどのような処理が行われるか。政府がどのように関与するか、今後も注目されよう。



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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