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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 (7/24-28)

日米欧金融政策と日米企業決算に注目

2023年7月23日

小松　徹

注目事項　－　見所

4-6月期の日米決算　―　米国はマイクロソフト、わが国はアドバンテスト（6857）

7月25-26日、米連邦公開市場委員会（FOMC）― 今回の利上げが最終局面？

7月27日、欧州中央銀行（ECB）理事会　 ― 利上げは続く？

7月27-28日、日銀、金融政策決定会合　 ― 現状維持？

7月28日、６月の米個人消費支出（PCEデフレーター）― 前年比+3.0％、コアは+4.2％？



株式市場見通し

先週のわが国の株式市場は急速な円安を受けて反発した。水曜日の市場引け間際に起こり、金曜日の株式市場引け後に一段と円安になったことから、シカゴの日経225先物は430円高で引けた。来週月曜日はこうした流れが継続するか、ストップするか、内外でマクロ・ミクロの材料が豊富だ。日米欧の金融政策が水曜日から３日連続で開催され、トップの会見が予定されている。米国ではマイクロソフトなどの主要企業の決算があり、わが国でもアドバンテストなど多くの注目企業が決算発表する。



水曜日終了のFOMCでは0.25％の利上げが予想されており、次回の利上げがデータ次第とパウエル連邦準備理事会（FRB）議長が発言するだろう。前回は年内利下げの可能性が否定されたが、今回は打ち止めの可能性をどう表現するか。木曜日のECB理事会結果は0.25％利上げであろう。ラガルド総裁が前回のように強い口調で利上げ継続を示唆するか。金曜日昼に終了予定の日銀の金融政策決定会合では現状維持が発表されるだろう。ただし、委員全員の物価見通しは引き上げられるはずだ。



来週注目のわが国の企業決算は、火曜日のシマノ（7309）、水曜日のアドバンテスト、木曜日の信越化学工業（4063）、金曜日のデンソー（6902）、小松製作所（6301）、日本電気（6701）、ファナック（6954）、キーエンス（6861）など。シマノの4-6月期営業利益が前年比7％減まで急回復するとアナリストは見ている（会社は５割減予想）。アナリストはアドバンテストの4-6月期営業利益を前年比半減とみているが、投資家の一部は生成AI関連の需要がどれだけ高まっているかに関心があろう。アナリストはデンソーの4-6月期営業利益が前年比2.25倍になると見ている。年間予想も会社予想比22％高い。



[bookmark: _GoBack]最後に、来週の米国企業決算では火曜日のアルファベット（グーグルの親会社）、マイクロソフト（ソフトウェア最大手）、水曜日のボーイング（航空機製造）、メタ・プラットフォームズ（元FB）など。アルファベットの4-6月期一株当り利益（EPS）は前年比10％増、7-9月期も26％増と予想されている。マイクロソフトは4-6月期、7-9月期ともほぼ前年の水準と予想されている。投資家の関心は生成AI搭載ソフトの見通しだろうか。ボーイングは4-6月期、7-9月期とも赤字予想。



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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