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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 (1/11-14)

1月なのに大型割安とは

2022年1月9日

小松　徹

注目事項　－　見所

9-11月期の企業決算　―　まちまち？

1月11日、東証、上場企業の新所属先公表　―　投資家は落胆？

1月11日、パウエル連邦準備制度理事会（FRB）議長発言　―　転換を示唆？

1月12日、12月の消費者物価指数（コア）　―　前年比5.5％？



株式市場見通し

2022年の株式市場が開けたが、ほんの4日間で目まぐるしい動きとなった。まさに寅年を表す「往って来い」相場だった。大発会の２％前後の上昇と、木曜日の２％以上の急降下に驚いた。さらにもっと驚いたのは、マザーズ市場の10.6％暴落だ。ネット証券会社からは信用取引の評価損拡大で追証が発生、投げが入ったと。例年、1月は中小型株が活躍する月、「１月効果」と言われている。年末までに含み損を実現させてその年の株式譲渡益を減らし、1月になって買い戻す例が多いからだ。ところが、今年最初の1週間は全く違う展開になった。東証1部小型株指数も2.0％、ジャスダックも2.9％急落した。一方で、超大型株が1.3％上昇、TOPIX500割安は3.1％も上昇。



これらの切っ掛けとなったのは、前回の米国の連邦公開市場委員会（FOMC）議事録要旨で、利上げの検討だけでなく、資産縮小の話も出ていた。米国財務省証券10年物利回りは0.26％もジャンプして、1.77％で引けた。ナスダック市場は年初来4.5％の大幅下落となった。米国のIPO指数の低下から、わが国でも昨年12月に公開した銘柄の下げがきつい。現時点で、多くの銘柄が公募価格を下回っている。



さて、先週ここで、わが国金融機関など17社の今年の米国経済見通しを紹介した。平均インフレ率3-4％、長期金利（10年物、年末）２％前後と大差なかった。KPAが信頼している米国の資産運用会社のストラテジストの見通しが出たばかりなので、主要数値を紹介すると、S&P500の年末予想値が5300ポイント（昨年末比+11％）、長期金利予想値が2.5％。大切なのは、主役が成長株から割安株に代わること。リスクは、FRBが焦って1回の利上げ幅を0.5％などにすること。この場合には市場は崩れると見ている。これらの予想が先週FOMC議事録要旨発表前であったことに感心する。



[bookmark: _GoBack]来週早々に米国のインフレ率とFRBの考えを知る機会が訪れる。先週の流れが引き継がれるか、あるいは一旦小康状態になるか。来週はわが国では小売りなど様々な業種の9-11月期決算が発表される。先週までに発表された小売りの決算は総じて良くなかった。オミクロン株の急拡大に入った下での決算予想は下振れ懸念があろう。火曜日発表の安川電機（6506）は受注動向と来年度の方向性に注目したい。金曜日発表のベイカレント・コンサルティング（6532）は12四半期連続大幅営業増益率を続けており、今回そうなっても株価の反転要因にならないか、注目している



KPAの投資戦略

		ロング（買い）

		ショート（売り）



		好財務の割安株、来期2桁増益株

		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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