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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 (10/17-21)

海外市場は大荒れだが

2022年10月16日

小松　徹

注目事項　－　見所

3Q（7-9月）米企業決算　―　すでに下方修正が多いが

10月21日、9月の消費者物価指数（生鮮食品、エネルギーを除く）―前年比+1.8％？



株式市場見通し

先週もまた米国株式市場が荒い動きをし、わが国市場もこれに追随した。ただし、金曜日の米国市場全面安と大幅な円安、米国長期金利４％乗せなどはまだ織り込んでいない。米連邦準備理事会（FED）が消費者物価抑制一辺倒なので、普段重視しないアンケート調査の物価見通しをも材料に、FEDの金融引き締め観測が出た結果だ。来週のわが国の株式市場は先週金曜日の大幅高の半分超下げたくらいから始まりそうだ。米国市場はまだ下落基調にあると見ているが、わが国の市場は現在の水準で持ちこたえられるか。



先週末に米国主要金融機関が３Q決算を発表した。JPモルガン・チェースの一株当たり利益（EPS）は前年同期比17％減となった。利鞘は拡大したが、貸倒引当金を倍増させたことが減益の主因であった。モルガン・スタンレー（以下、MS）は営業収入が12％減、EPSも26％減と大きかった。親会社である三菱UFJフィナンシャル・グループ（8306）の最近の株価動向が冴えなかったのはMSの要因もある。来週注目のネットフリックス（動画配信）ではアナリストがすでに業績下方修正しているが、今回の料金改定を会社がどう織り込むか。テスラ（EV最大手）の３QのEPSは前年同期比61％増と予想されているが、上振れたとしても成長株には逆風の市場環境と認識しておこう。



さて、10月第１週に外国人投資家が久々に現物株を40百億円買い越したことが分かった。この週は前半に米国株が急反発したのを受けたものだ。もし、第２週も買い越していれば（発表は来週木曜日）、これまでの流れがやや変わったと見たい。安い円と安い日本株を受けて、中長期投資家が日本市場を見直しても不思議ではない。



[bookmark: _GoBack]最後に、ちょっと厳しい意見を述べたい。現在の世界の金融市場の混乱の元はロシアのウクライナ侵攻にあるのはもちろんだが、米国の極端な金融引き締め、中国習近平国家主席の政策、日銀の黒田総裁の頑固な姿勢、トラス英首相の見当違いの政策など挙げればきりがない。先週金曜日にイエレン米財務長官がG20後に米ドル高批判に対して、先生が生徒に教室で教えるような「市場で決まる為替レートが最良」と話した。来週は英国で９月の消費者物価指数と小売売上高が発表される。典型的なスタグフレーションのデータになりそうだ。現在の市場の混乱はまだ続きそうだ。



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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