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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 (6/16-20)
厳しい外部環境続く

2025 年 6 月 15 日

小松 徹

注目事項 － 見所

6 月 15-17 日、G７サミット+主要グローバルサウス国 ― レアアースも主題？
6 月 15-17 日、日米首脳会談 ― 自動車関税の取り扱いはどこまで進展？
6 月 16-17 日、日銀、金融政策決定会合 ― 現状維持？
6 月 17 日、５月小売売上高 ― 前月比マイナス 0.7％、自動車を除く+0.2％？
6 月 17-18 日、米連邦公開市場委員会（FOMC） ― 現状維持？
6 月 20 日、５月の全国消費者物価指数 ― 前年比+3.5％、コアコア+3.2％？

株式市場見通し

先週は国内外で驚くことが多かった。特に驚いたのは、水曜日発表の５月の対米自動
車輸出価格が前年比 18.9％と急低下したことだ（日銀統計）。これはわが国の自動車
会社が米国追加関税 25％のうち、４分の３を負担したことになる。恐らく、米国の販
売会社が残り４分の 1 を負担した結果、米国においてわが国からの輸入自動車であっ
ても小売り価格が変化していないのだろう。１月 20 日の米大統領就任演説でトラン
プ大統領が「海外に関税を課す」と話した通りになっている。3 月に自動車追加関税が
発表された時、イタリアのフェラーリは最大 10％値上げを即座に発表したが、月末に
トヨタ自動車（7203）の広報は当面値上げしないと発表した。先週トランプ氏は自動
車関税はそのうち引き上げると発言したのは海外企業の弱腰を見た自信の表れだ。

先週金曜日にトヨタの株主総会があった。出席した個人株主からは関税の話はほどん
どなかったという。日野自動車（7205）の再編の話に時間を割いたようだが、年に一
度の株主総会で核心部分が議論されなかったのは残念だ。同社は決算発表時に 4-6 月
の追加関税の影響額を公表しているが、来週の日米首脳会談で自動車追加関税の話が
進展しないようだと、次回の決算発表時には年間業績予想を引き下げざるを得ないだ
ろう。さらに、中国政府が導入したレアアースの輸出許可の厳格化で、今後不足して
くる自動車、電機、防衛企業などにも影響が出ると予想される。

さて、イスラエルによるイラン核施設への攻撃に端を発した報復合戦で中東情勢が一
気に緊迫化した。先週原油価格（WTI 先物）が 1 バーレル 64 ドル台から 72 ドル台へ
14％急騰した。原油価格の上昇も問題だが、イランがペルシャ湾を封鎖するような行
動に出れば、わが国経済には大打撃だ。

来週は日米金融政策の会合があるが、どちらも現状維持と見られている。わが国では
超長期金利の急上昇が問題になっているので、財務省が発行計画を変更すれば、ある
程度落ち着くだろう。一方、米国では先週バンス副大統領が 1％利下げを叫んで、トラ
ンプ氏のご機嫌取りをしたが、パウエル連邦準備理事会（FRB）議長は反応しないだ
ろう。最後に金曜日発表の５月の全国消費者物価指数は前年比+3.5％、コアコア+3.2％
と予想されている。石破首相の一人 2 万円配布では低所得の国民には厳しいだろう。

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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