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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 (9/19-22)

日米金融トップの会見に注意

2023年9月17日

小松　徹

注目事項　－　見所

9月19-20日、米連邦公開市場委員会（FOMC）　― 今回は利上げ見送りだが・・・

9月19日、OECD経済見通し　― 米国は上方修正？日中欧は下方修正？

9月22日、8月の消費者物価指数（CPI）― 前年比+3.0％、コアは前年比+4.3％？

9月21-22日、日銀、金融政策決定会合　― 現状維持？



株式市場見通し

先週のわが国の株式市場はほぼ全面高となった。特に市場を牽引したのは割安株だった。TOPIX500割安株指数は+4.4％と同成長株指数の+1.6％を大幅に上回った。業種別では石油・石炭製品+8.3％、電力・ガス業+7.5％で、下落業種がなかった。岸田第２次改造内閣が補正予算を組んでガソリン補助金を、電力・ガス料金の補助金を継続する可能性を材料視したようだ。複数の電力会社から原発の再稼働予定も発表された。来週の注目点は日米の金融政策で、現時点ではともに現状維持と見る。ただし、パウエル連邦準備理事会（FRB）議長と植田日銀総裁の記者会見には注意したい。



水曜日終了（日本時間木曜日早朝）のFOMCでは、今回は利上げが見送られると予想される。先週発表の８月の消費者物価指数を含めて、エネルギー価格の上昇が気になるが、賃金を含めたサービス価格は安定している。急いで利上げするよりも、これまでの利上げ成果を見届けようとする考えだ。したがって、議長の記者会見では次回もデータ次第で判断するということになろう。もし、最後になるかもしれないというニュアンスを出そうものならナスダック市場中心に上昇しよう。



わが国では金曜日昼に日銀の金融政策決定会合の結果が発表される。植田総裁になってから、発表時刻が遅れ気味になっているため、市場参加者は何か変更があるのではないかと疑ってきた。確かに微調整と言えるようなことはあったが、先週一部大手紙で報じられたような「マイナス金利解除」に近いような言葉は声明文にはもちろん、記者会見でも出ないだろう。そうなると、株式市場が閉じてから、質疑応答の段階で為替相場が大きく変動する可能性もあろう。



[bookmark: _GoBack]最後に、割安株について補足すると、年初来の同指数は+36.2％と成長株指数の+21.8％を大きく上回っている。これは東京証券取引所の強い指導もあるが、それに乗じた投資家の動きもある。先週ここでアクティブ上場投資信託（ETF）について簡単に説明したが、シンプレックス・ホールディングス（4373）が運用するPBR１倍割れ解消推進ETF（2080）は一部紙面で報じられたこともあり、人気化しそうだ。名前がとてもキャッチーでコード番号も覚えやすい。同ETFのポートフォリオには450銘柄以上が組み込まれており、上場以来７日間で4.1％上昇、TOPIXだけでなく、他のアクティブETFを大きく上回っている。



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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