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コマツ・ポートフォリオ・アドバイザーズ

　　　　　　　

今週の投資戦略 (1/10-13)

	米国指標もわが国企業決算も

[bookmark: _GoBack]2023年1月9日

小松　徹

注目事項　－　見所

企業決算（9-11月期）　―　小売りはまちまち？機械は減速？

1月10日、パウエル連邦準備理事会（FRB）議長発言―インフレ対策に変化なし？

1月12日、12月の景気ウオッチャー調査　―　先行き45.1とほぼ変化なし？

1月12日、12月の米消費者物価指数（CPI）―　前年比+6.5％、コアも+5.7％に？

1月13日、日米首脳会談（ワシントン）　―　日米防衛協力強化へ



株式市場見通し

2023年が始まって3営業日だけだが、今年も米国の経済指標に踊らされている。日本円は対米ドル4円動く中で乱高下した。米国の12月雇用統計で平均時給が予想の前年比+5.0％を大きく下回る+4.6％となったことで、米国の長期金利は先週0.31％も急低下した。そのため金曜日のニューヨーク市場で円高に反転した。わが国の株式市場は木曜日まで続落したが、金曜日には円安基調が安心材料となって反発した。先週金曜日の米国株式市場は全面高となり、休み明けの今週火曜日のわが国の株式市場にも買い意欲が戻りそうだ。ただし、火曜日にパウエルFRB議長発言や木曜日に米国CPIの発表などがあるので、為替、金利、株式相場が振り回されることになるだろう。



わが国では年末年始を挟んで小売企業が9-11月期決算を発表中だ。昨年末発表のニトリホールディングス（9843）の3Q決算は14.6％営業減益だったが、株価はそれほど下落しないで、むしろ円高への反転で企業業績も増益に転じることに期待しているようだ。先週末発表の良品計画（7453）の決算は55.0％営業減益とアナリスト・投資家を驚かせた。為替予約を20％分取らなかったことを主因としているが、中国での大幅な在庫処分はこれからだ。業績予想を変更していないが、計画達成は厳しいだろう。



今週の発表で最も注目されるのはファーストリテイリング（9983）だ。これまで中国を除く海外事業の好調さに加え、国内の売り上げも堅調だったので、好決算が期待されている。アナリストの営業利益の予想は前年同期比12.6％増だが、それ以上の増益も期待できよう。一方、機械では安川電機（6506）の３Q営業利益が前年比17.7％増になるとアナリストは期待している。この期間、中国の経済環境が厳しかったので、はたしてどうか。ただ、ゼロコロナ撤回で今後の回復を期待することになろう。



最後に、この連休中に報じられたエーザイ（4523）とバイオジェン（米医薬品開発）が共同開発した早期アルツハイマー治療薬レカネマブをFDA（米国食品医薬品局）が迅速承認したことが大きく報じられている。火曜日はわが国の市場で大商いが予想される。ただし、２年半前に早期承認されると見込んで買った人たちの売り圧力も大きいだろう。その後、その後効果を疑問視する医師も多く、承認は難しいと見込まれたので、株価は一時高値から６割下落した。現在は高値から36％安まで戻している。金曜日の米国預託証券（ADR）では株価は3.7％高、バイオジェンの株価も2.8％高に止まった。



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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