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来週の投資戦略 (5/27-31)

[bookmark: _GoBack]日米経済指標、為替、長期金利

2024年5月26日

小松　徹

注目事項　－　見所

５月30日、1-３月期の米国実質GDP成長率改定値 ―　前期比年率+1.3％？

5月31日、5月の東京都区部消費者物価指数　―　前年比+1.9％？

5月31日、４月の鉱工業生産指数　―　前月比+1.5％？

5月31日、大手行、6月の住宅ローン金利　―　５月からどの程度上昇？

５月31日、４月の米国個人消費支出（PCEデフレーター） ―　前年同月比+2.5％？



株式市場見通し

先週のわが国の株式市場は期待の米エヌビディア（AI半導体最大手）の好決算にもかかわらず、主要株価指数が下落した。米国のナスダック市場が上昇したことよりも、米国ダウ30種の下落の方に引っ張られたようだ。先週月曜日にMS&ADインスアランスグループホールディングス（8725）が連続大幅増益予想と8.2％の自社株買いを発表してアナリスト、投資家を驚かせたが、これなくば、株価指数はもっと下落したはずだ。再度円安が進んでおり、財務省の介入前水準に戻っている。長期金利がわずかだが、じりじりと上昇しており、いわゆるトリプル安になっていることが気になる。



２週間前の投資家別売買動向で海外投資家の買いが再度細った。替わって企業の自社株買いが一番の買い手となった。この週はソニーグループ（6758）などの決算発表があったが、海外投資家の動きは少なかったようだ。東証プライム上場企業の2024年３月期純利益が前年度比19.9％増、2025年３月期は2.3％減と最終集計された。今期減益率の大きな業種は電力、石油、鉄鋼、自動車など20％以上の減益予想だ。増益予想の大きな業種は繊維、化学、通信などで増益率は25％以上。しかしながら、株式市場は額面通り受け取っていない。例えば、電力・ガス業種では減益でも増配、自社株買いを予定している企業もあり、あるいは原子力発電稼働期待も高いからだ。



来週の注目の経済指標は、米国では木曜日発表の1-3月期の実質GDP成長率改定値、金曜日の４月の個人消費支出（PCEデフレーター）など。成長率は個人消費の伸びが低い方が好感される。PCEデフレーターは全体で前年比+2.5％、コア指数が+2.7％と予想されている。こちらも低い数値が好まれる。わが国では金曜日発表の5月の東京都区部消費者物価指数、４月の鉱工業生産指数など。物価指数は政府のエネルギー補助金がなくなるので、５月には上昇すると見込まれている。鉱工業生産指数はダイハツ工業の工場生産再開で上昇中だが、それでも前年の水準にはまだ戻っていない。最後に、金曜日に大手行が６月の住宅ローン金利を発表する。最近の長期金利上昇で固定金利の上昇が予想される。現在、三菱UFJ銀行の10年物ローン金利は1.060％である。



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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