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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 (8/21-25)

エヌビディアとパウエル議長に注目

2023年8月20日

小松　徹

注目事項　－　見所

8月23日、エヌビディア（米国画像半導体大手）5-7月期決算　― 前年比４倍？

8月25日、8月の東京都区部消費者物価指数（生鮮食品を除く）― 前年比+2.9％？

8月25日、ジャクソンホール会議、パウエルFRB議長講演― 金利に関する発言は？



株式市場見通し

先週は世界の株式市場が全面安となった。米国の経済指標が強く、米長期金利が上昇したため、最近までの金利低下シナリオが崩れかかったためだ。さらに、中国の不動産市場崩壊で景気悪化シナリオが他国にも広がるのではないかとの懸念も浮上してきた。来週は世界の株式投資家がエヌビディアの5-7月期決算に注目している。生成AI需要がどの程度強いか分かるだろう。週末には東京市場引け後に、ジャクソンホール会議が開催され、パウエル連邦準備理事会（FRB）議長の発言に世界の投資家が注目しよう。米国市場の反応が翌週のわが国市場に影響する。



アナリストはエヌビディアの5-7月期一株当たり利益（EPS）を2.07ドル、前年同期比４倍になると予想している。8-10月期も同様の増益率を予想している。５割以上のアナリストが買い推奨しており、売り推奨しているアナリストは５％である。前回の決算は衝撃的で株価はすぐに24％上昇して、その後落ちていない。米国の大きなファンドがこの時に買ったようだ。今回は前回の確認に止まるのか、あるいは違った展開になるのか、わが国半導体関連銘柄への影響も大きい。なお、月曜日に英国アームがナスダック市場に公開するための申請書を公表するので確認しておきたい。



さて、4-6月期わが国企業決算が出そろった。日本経済新聞社の集計値では東証プライム上場企業の経常利益が前年比35％増、最終利益が同比50.4％増と非常に好調だった。会社予想の今年度集計値は経常利益6.2％増、最終利益も6.3％増と低くなる。これは4-6月期実績が計画を上回ったにもかかわらず、トヨタ自動車（7203）のように年間予想を修正していない企業が多いためだ。為替相場や世界経済の先行きにも慎重な前提を置いている企業が多い印象だ。



[bookmark: _GoBack]最後に、24～26日に米国カンザスシテイのジャクソンホールで開催される主要中央銀行の首脳や経済学者が集う経済シンポジウムについて。今年のテーマは「グローバル経済の構造転換」となっており、広範囲の議論が戦われそうだ。今年上半期に米国が中国から輸入する財が25％減少して、トップの座を15年ぶりにメキシコに譲ったことが話題となっている。25日夜中（日本時間）に登場するパウエルFRB議長の話に最も注目が集まるが、自然利子率の議論や中長期的な政策金利について正面から触れるか。植田日銀総裁も話すようであれば、唯一緩和的な政策を貫いている中央銀行としてその理論が注目を浴びよう。



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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