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来週の投資戦略 (1/14-17)
12月の米経済指標に注目

2024 年 1 月 12 日

小松 徹

注目事項 － 見所

わが国小売り、情報・通信などの 9-11 月期決算 ― 一部高成長期待も？

米金融 10-12 月期決算 ― 増益基調？

1 月 14 日、日銀、氷見野副総裁発言 ― 植田総裁と同様の発言か？
1 月 15 日、12 月の米消費者物価指数 ― 前年比+2.9％、コア+3.3％？
1 月 16 日、12 月の米小売売上高 ― 前月比+0.5％？

株式市場見通し

来週もわが国市場が休場中、米国株式市場が下落したので、連休明けは下落して始ま
ろう。米国経済が強く、今年の米国利下げが 2 回どころか、しばらく様子見になるか
もしれないと見られてきた。米国長期金利が 4.76％まで上昇したので、さすがに成長
株への影響は無視できない。来週も重要な米国経済指標が発表されるので、米国長期
金利、米国株が振れるだろう。わが国の情報・通信、米金融機関の決算発表も注目。

来週も小売業、情報・通信業などの 9-11 月決算発表がある。火曜日に集中するが、ウ
エストホールディングス（1407）、サカタのタネ（1377）、パルグループ（2726）、
大黒天物産（2791）、トレジャー・ファクトリー（3093）、SHIFT（3697）、Sansan

（4443）、ベイカレント（6532）、イズミ（8273）、東宝（9602）、ディップ（2379）、
ラクト・ジャパン（3139）など。この中で SHIFT、Sansan などの情報・通信業は高
成長が期待されている。

さて、毎年年初に日経ベリタスに掲載されているストラテジスト、エコノミスト、運用
責任者などへのアンケート調査結果は様々だ。先週は日経新聞の経営者アンケート調査
結果を披露した。今回一目、日経 225 はもう上がないと示したのが、UBS SuMi の青
木氏 40500 円（6 月）で、底が深いと警告したのがピクテの糸島氏 31000 円（9 月）。
両者の共通点は、有望セクターが金融株中心の内需株だ。海外の政治経済の混乱を予想
しているのだろう。一方、最も楽観的なのは SMBC 日興の安田氏 48500 円（10 月）。
有望セクターが銀行に加えて、電気機器、輸送用機器。ただ、同氏は円の対ドル相場の
上限を 155 円とすでに外している。本当は数字よりも、それを算出したシナリオが分か
るともっと面白い。トランプ氏とマスク氏のとんでもない発言・行動が続々と出ること
を考えると、それら予想のどれにもならないことも十分あると心したい。

最後に、来週米国で注目される経済指標は、水曜日発表の 12 月の消費者物価指数で、
前年比+2.9％、コアコア+3.3％と予想されている。さらに木曜日発表の 12 月の小売売
上高予想が前月比+0.5％と高い。いずれの指標も上振れは米長期金利上昇要因、米株
下落要因となる。わが国では、火曜日に日銀の氷見野副総裁が経済懇談会で挨拶をす
る。最近の植田総裁と同様の発言になるか、あるいはもっと踏み込むか。

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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