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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 (2/13-16)

指数は強いが弊害も

2024年2月11日

小松　徹

注目事項　－　見所

主要企業の10-12月期決算　―　2024年度も増益が見えるか？

2月13日、1月の米消費者物価指数　―　前年比+2.9％、コアは+3.7％？

2月15日、10-12月期の実質GDP成長率　―　前期比+0.3％？

2月15日、1月の米小売売上高　―　前月比マイナス0.2％？



株式市場見通し

先週のわが国の株式市場はトヨタ自動車（7203）とソフトバンクグループ（9984、以下SBG）が株価指数を大きく上げたが、一方でその弊害もあった。トヨタはグループ会社が不祥事で業績下方修正するなかで、火曜日ザラ場中に業績上方修正を発表して、投資家を驚かせた。株価は発表前の２日間と合わせて5日続伸した。SBGは木曜日市場明け前に子会社米ARM（半導体設計最大手）が1-3月期の売上高見通しを大幅に引き上げたことから、今度はSBGが株価指数を大幅に上げた。引け後決算で10-12月期に95百億円の黒字と財務責任者の強気な説明で金曜日も続伸した。この2日間、市場の騰落率が悪化した。木曜日の騰落レシオ（上昇銘柄数/下落銘柄数）が57.6％、金曜日は53.9％と市場全体の上げとは異なった。分かりやすく言えば、日経225は連日上げているのに、自分が持っている銘柄は下がっている、という感じだ。新参者は有名な指数、銘柄を買うので、しばらくこの現象は続くかもしれない。



先週ここで、パウエル連邦準備理事会（FRB）議長のテレビ出演後に、市場は米国景気の強さを好むのか、利下げが遠のくことに嫌気するのか、と問うたが、その答えは金利が下がらなくても株式市場は上がるだった。先週米国市場はダウもS&P500も史上最高値を更新した。いよいよナスダックもあと+0.42％で史上最高値を更新する。来週にも実現しそうな勢いだ。ただ、こちらは一部の巨大銘柄が市場を牽引しており、中小銘柄を保有している投資にはそれほど上がっている感覚はないかもしれない。



来週でわが国企業の10-12月期決算発表が終了する。木曜日発表のソニーグループ（6758）は３か月前に投資家を落胆させたが、今回アナリストは２割近い営業増益を予想している。プライム市場に限って先週金曜日までを集計すると、今期の純利益は10.4％増と、決算発表前の9.7％増からやや上振れした。トヨタの影響が大きい。日経225とプライム市場の株価収益率（PE）がともに予想ベースで16.1倍となっている。今年度終了までに外部環境で大きなショックがなければ、企業の業績修正で増益率は後数パーセント上積みされるだろう。



最後に、来週の経済指標の発表でわが国の10-12月期実質GDP成長率は前期比+0.3％が予想されているが、1-3月期も低いと予想されている。米国では１月の個人消費と物価指数が発表される。どちらも景気と物価は緩やかに推移していると予想されている。



KPAの投資戦略

		ロング（買い）

		ショート（売り）



		好財務の割安株、来期増益株

		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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