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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 (9/5-9)

欧州中央銀行も？

2022年9月4日

小松　徹

注目事項　－　見所

9月8日、欧州中央銀行（ECB）理事会　―　利上げ幅は0.5%か0.75%?

9月8日、パウエル連邦準備理事会（FRB）議長発言―ジャクソンホール会議と同じ？



株式市場見通し

ジャクソンホール会議でのパウエルFRB議長発言以来、米ナスダック市場は６日続落して反発の切っ掛けすら見出しにくい。「家計や企業に何らかの痛みが出ても利上げを続ける」とは、消費者物価指数が前年比２％を大きく超えるうちは、常に利上げすることを示唆し、その間景気指標が良ければさらに利上げの理由になるということだ。米国財務省証券10年物利回りが折角3％で落ち着いていたのに、再度3.2％を超えて動揺している。



[bookmark: _GoBack]わが国の株式市場では海外投資家が６月第４週以降８月第３週までに先物市場で3兆13百億円買い越していたので、これが売られると大変だと思っていたところ、彼らはすでにジャクソンホール会議前に87百億円、すなわち買い越した３分の１相当を売っていたことが分かった。先週の株式市場動向から推測すると、１兆円以上は売り越したのではないか。すなわち直近の買い越し額の３分の２以上をすでに手仕舞っただろうと推測する。これに対して、過去2カ月間利食い、あるいは様子見していた個人投資家が現物市場で買い始めている。9月の配当取りはやはり魅力的だからだろう。



さて、ちょうど１年前は自民党の総裁選でわが国の株式市場は連日売買代金が３兆円以上と賑わっていた（現在は2.5兆円前後）。コロナウイルスのデルタ株が猛威を振るっていた中で、岸田首相が「健康危機管理庁」の創設を公約にした。今これを覚えている方がどれほどいるだろうか。今回の安倍氏国葬を直感で決めたようだが、将棋でいえば、疑問手となっている。安倍派議員の支持を得られるうえに、多くの首脳が参列して外交の場になると期待したようだが、主要７カ国の現職首脳で参列するのはカナダのトルドー首相のみのようだ。そこで心配されるのは、「原発新増設」などポンと出てきた国を２分するような重要案件をどの程度本気で進めようとしているか。今後出てくるものもどれほど信頼できるか気を付けてみないといけない。「健康管理庁」が出てきた時には関連銘柄は半日大きく動いただけだった。



最後に、来週木曜日のECB理事会とその後のラガルド総裁発言に注目が集まろう。欧州の物価上昇率は米国の上昇率をさらに上回る9.1％である。今後も上昇する可能性が高いので、ECBは前回と同じ利上げ幅0.5％ではなく、今回は0.75％にするとの案が有力になっている。米国と足並みをそろえるのではないかと。一部では、10月もさらに0.75％利上げすると見込んでいるようだ。こうなると、欧州の景気がさらに悪化すると懸念される。わが国のグローバル銘柄にも影響する可能性もあろう。



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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