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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 (3/14-18)

パウエル議長の会見に注目

2022年3月13日

小松　徹

注目事項　－　見所

3月15-16日、米連邦公開市場委員会（FOMC）　―　0.25％利上げ後は？

3月17日、１月の機械受注（船舶・電力を除く民需）　―　前月比2.0％減？

3月18日、2月の消費者物価指数（生鮮食品、エネルギー除く）―前年比1.0％低下？

3月17-18日、日銀、金融政策決定会合　―　現状維持？



株式市場見通し

先週は木曜日を除くと連日下落、主要株価指数は3％前後の下落となった。ロシアに対する追加の経済制裁が米英の原油、天然ガスなどエネルギーの輸入禁止となり、わが国と欧州がどこまで追随するかが焦点となった。原油価格が急騰後、急落して世界の株式市場に大きな変動をもたらしている。当面、ウクライナの戦況、石油輸出国機構（OPEC）の増産の可能性などから、乱高下が続くと見られる。この間、米国長期金利も大幅上昇、米ドルは１週間で日本円に対して２円45銭も上昇した。平時であれば、円安を好感して国際優良株が上昇するはずだが、現在は海外で事業をしていることが逆にリスクになっている。結果として、先週はいわゆるトリプル安となった。



来週はいよいよFOMCの開催だ。パウエル米連邦準備理事会（FRB）議長が約10日前の議会証言で0.25％利上げを提案すると表明しているので、この間不要な思惑で金利が動くことはなかった。とはいえ、先ほど述べたような原油を巡る世界情勢の急激な変化で米国のインフレ期待が再度上昇しているようにも見える。一方で、世界経済が急激に冷え込む可能性も出てきたのでそうならないかもしれない。このような複雑な情勢の中で、FRBは次の利上げをどのようなペースでするのか、資産縮小は前回FOMCで示唆した通りなのか、パウエル議長の記者会見が非常に注目される。



さて、外国人投資家の売り越しが止まらない。３月第１週も東証一・二部の現物市場で27百億円売り越した。さらにマザーズ市場でも251億円売り越した。マザーズ市場は外国人投資家の売買比率が45％、個人投資家は50％程度になっている。問題は個人投資家の売買手法だ。現金の売買が２割強で、信用取引が８割弱を占める。そもそも上場企業の大半が赤字で伝統的な株式評価も難しいので、賭博市場化していると言っても過言ではない（例外銘柄もあるが）。悲しいことに、マザーズ指数は14カ月間で約半値になった。



[bookmark: _GoBack]最後に、来週もウクライナ情勢から目を離せないが、ロシアのプーチン大統領がどのような卑劣な手段を取るか。わが国の方は、サハリン事業に政府も大きく関与しているので、撤退しないようだ。ロシア一辺倒の報道になっているが、中国の全人代が閉幕して、李克強首相の経済に対する厳しい見方だけが残った。来週は火曜日に厳しい指標が出るだろう。２か月前は中国経済が今年最大のリスク要因だったことは覚えておこう。



KPAの投資戦略

		ロング（買い）

		ショート（売り）



		好財務の割安株、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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