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来週の投資戦略 (10/7-11)
石破新政権をどう理解する

2024 年 10 月 6 日

小松 徹

注目事項 － 見所

小売り企業決算 ―ファーストリテイリング（9983）、良品計画（7453）に注目。

10 月 9 日、連邦公開市場委員会（FOMC）議事要旨―大幅利下げ決定時の議論は？
10 月 10 日、米国９月の消費者物価指数（CPI）―前年比+2.3％、コア同比+3.2％？

株式市場見通し

先週金曜日に米国で発表された９月の雇用統計が米国経済の見方を一変させた。米国
株はほぼ全面高、ダウ 30 種は史上最高値を更新、米ドル長期金利が 3.97％、米ドル
が 148 円 70 銭で引けた。日経 225 先物市場も 1000 円高で終了したので、来週月曜
日はこの辺りで始まる。この水準は 2 週間前に「高市トレード」で沸いた。その時の
買いの主役が証券会社の自己部門と分かった。おそらく、その後の市場暴落で損切り
したとみられるが、この水準では個人投資家なども売るだろう。9 月に海外投資家が
現物市場で 2.9 兆円も売り越したことを重く見たい。来週は 6-8 月期小売業の決算が
発表される。ファーストリテイリングなどの決算発表で市場が盛り上がるか。

石破新内閣が誕生して以降の首相発言、所信表明演説を聞いて、ひっくり返ったのは
日本国民だけではなかろう。海外の投資家で最近石破氏を知った者は真逆の発言に戸
惑っているだろう。特に、先週日銀の植田総裁との会見後、「個人には現在、追加利
上げをする環境にない」との発言は今後尾を引きそうだ。国会では野党から攻めどこ
ろ満載だ。日銀は今後金融政策決定会合を開催するたびに、政策変更の重しになろう。
所信表明文だけ見ると、岸田前首相とほとんど変わらない。裏金議員の取り扱い、27
日の総選挙結果で安定政権になれるか、大変重要だ。

6-8 月期の小売業決算では、月曜日のウエルシア（3141）、火曜日の J.フロント リ
テイリング（3086）、水曜日のエービーシー・マート（2670）、サイゼリヤ（7581）、
イオン（8267）、木曜日のトレジャー・ファクトリー（3093）、セブン&アイ・ホー
ルデイングス（3382）、ファーストリテイリング、金曜日のコスモス薬品（3349）、
良品計画（7453）など。ファーストリは前期決算で 25％営業増益が予想され、アナリ
ストは今期 10％弱の営業増益を予想している。会社の今期業績予想はどうか。良品計
画も同様に前期 60％営業増益、今期 8％営業増益が予想されている。会社は最近自信
を持っているのでもっと高い予想を出すかもしれない。

最後に、米国で注目材料がふたつ。まず、水曜日発表の FOMC 議事要旨。前回 0.5％
大幅利下げを決定した時の議論がわかる。0.25％を主張した理事が一人いたが、9 月
の雇用統計が発表される前なので、気になる意見だ。木曜日に 9 月の CPI が発表され
る。前年比+2.3％と前月の+2.5％から低下する。コア指数は前月と同じ前年比+3.2％
と変わらない予想だ。上振れた時の市場の反応には注意したい。

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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