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来週の投資戦略 (1/6-10)
小売業の買収経過、業績推移は？

2024 年 1 月 5 日

小松 徹

注目事項 － 見所

小売業の 9-11 月期決算 ― 買収経過、業績推移などは？
1 月 10 日、12 月の米雇用統計 ― 非農業部門雇用者数、前月比+153 千人？

株式市場見通し

年末年始にわが国市場が休場中、米国株式市場は 4 日続落、最終日にやっと反発した。
もし、5 日続落であれば、来週の大発会は売り一色で始まっただろう。この間、米国長
期金利は１週間前の 4.63％から低下していたので、金利のせいではない。米国株スト
ラテジストの今年の株式見通しも明るいものがほとんどだった。では、なぜ続落して
いたのだろうか。トランプラリーが一巡して、将来の減税や規制緩和を先取りしたの
で一度利食い、今後の懸念材料、関税戦争、非正規移民強制送還などの推移を見たい
との投資家がいたとしても不思議ではない。

来週は小売業の 9-11 月決算発表が注目される。水曜日のエービーシー・マート（2670）、
ウエルシアホールディングス（3141）、サイゼリヤ（7581）、木曜日のセブン＆アイ・
ホールディングス（3382）、ファーストリテイリング（9983）、スギホールデイング
ス（7649）など。ウエルシアはツルハホールディングス（3391）との経営統合が前倒
しになると一部で報じられ、昨年末に急反発した。業績は停滞しているので、経営統
合進展の方に投資家が注目しよう。セブン＆アイもカナダの企業の買収とやや無理筋
の経営者による買収（MBO）の進展に注目している。サイゼリヤとファーストリテイ
リングは好調な業績を発表するだろう。アナリストは特にサイゼリヤの今期業績予想
が低いと見ている。

さて、毎年年初に日経新聞がアンケート調査している経営者の株価予測で驚く数値があ
った。伊藤忠商事（8001）の岡藤会長が６月の高値 43,000 円、12 月の安値 36,000 円
を予測している。年後半に米中対立が激しくなるというのが根拠だ。当社は中国事業に
強いので、こうしたことも前提に事業計画を立てているのだろう。他の経営者はほとん
ど年末高であった。興味深いのが、同紙面で経営者が選ぶ有望銘柄に当社がトップにな
っている点だ。さらに、同紙の最終面の私の履歴書で岡藤氏の連載が始まった。まだ 3
回しか記載されていないが、苦難の幼少と十代を過ごし、強くなったことが想像される。

最後に、来週米国で注目される経済指標は、火曜日発表の 12 月の ISM 非製造業景況
指数、水曜日の ADP 雇用統計、金曜日の 12 月の雇用統計。ISM 非製造業指数は前月
の 52.1 から 53.2 に改善すると見込まれている。先週金曜日発表の同製造業景況指数
は 49.3 と予想より良かった。金曜日の雇用統計では、非農業部門雇用者数が前月比
153 千人増、失業率が 4.2％、平均時給が前年比+4.0％と予想されている。総じて景気
が順調に推移していることを示すだろう。前月の雇用者増 227 千人はやや強すぎた。

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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