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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 (6/26-30)

[bookmark: _GoBack]RSI70超えはなさそう

2023年6月25日

小松　徹

注目事項　－　見所

6月26日、日銀、金融政策議事要旨　―　前回分の議論は？

6月28日、FRB、ストレステスト結果を発表　― 　不合格は？

６月30日、６月の東京都消費者物価指数（生鮮食品を除く）　―　前年比+3.4％？

６月30日、5月の鉱工業生産指数　―　前月比マイナス1.0％？

６月30日、６月の欧州の消費者物価指数　―　前年比+5.6％？

６月30日、5月の米国の個人消費支出（PCEコア・デフレーター）―前年比+4.7％？



株式市場見通し

先週日経225が11週ぶりに下落した。先週木曜日に発表された投資家別売買動向で、海外投資家が現物市場で64百億円買い越したものの、先物市場で60百億円売り越したため、海外投資家の爆買いはそろそろ終わりに近づいたかとの見方が強まり、金曜日に利食い売りが一斉に出た。円安が強まったが、株式市場は反応しなかった。来週は株主総会のピークを迎える。先週までは株主提案への賛同率が高くなかったが、来週はどうか。経済指標では、日米欧で消費者物価指数の発表が注目されよう。



先週までに開催された株主総会では、トヨタ自動車（7203）の取締役を議決権行使助言会社が反対すると表明したが、全て会社議案通りに進んだ。他の会社でもいわゆるアクテイビストが提案した議案は否決された。例えば、コスモエネルギーホールディングス（5021）に対する大株主シティインデックスイレブンスの提案、日本証券金融（8511）に対するストラテジックキャピタルなどの提案。27日開催のセコム（9735）の株主総会に対してロンシャン・SICAVが提案した自己株式取得の件などは一般株主でも納得のいく内容であるが、総会での議決はどうなるか。



さて、月曜日に前回の日銀の金融政策決定会合の議事要旨が発表される。植田日銀総裁が就任前に比べて、金融政策修正の気配すら見せなくなったが、議事要旨を見て確認することになるか。委員の中にはイールドカーブコントロール（YCC）の修正を望む声もあるが、まだ少数意見であることが確認されるか。黒田総裁のように大幅な円全面安を放置すると、わが国でも物価見通しが下がらないということにならないか。



先週末の投資指標でみると、日経225の予想株価収益率（PE）が15.0倍、プライム市場は15.4となった。株価純資産倍率（PB）も1.3倍台になっており、市場全体のPB1倍割れは過去の話になったと見ている。過去20年のテクニカルデータを見ると、相対力指数（RSI）が70を超えても買い続けられた時は小泉政権誕生時、アベノミクス開始時、黒田バズーカ第２弾の時だった。約10カ月間継続した。現在のRSIが先週末68に到達したが、前回の様な異次元の世界に入らず、通常の軌道に戻りそうだ。





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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