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来週の投資戦略 (2/3-7)
関税合戦、決算、米経済統計に注目

2025 年 2 月 2 日

小松 徹

注目事項 － 見所

10-12 月期日米企業決算 ― 驚く増益決算は？

2 月 7 日、日米首脳会談（ワシントン） ― エネルギー、防衛以外の話は？
2 月 7 日、1 月の米雇用統計 ― 非農業部門雇用者数、前月比+15 万人？

株式市場見通し

先週の世界の株式市場はディープシーク・ショックで人工知能（AI）関連銘柄が急落
したが、それら売却資金は他の業種や銘柄に移動し、指数全体では大きな落ち込みと
ならなかった。わが国株式市場では、証券、銀行、不動産、陸運など内需株の上昇が
目立った。先週末の米国市場引け前にレビット大統領報道官が２月１日付の関税実施
を正式に発表すると、米株式市場は急速に下げ足を速めた。カナダが休日に 25％の報
復関税を発表した。メキシコはどうする。来週はわが国の株式市場が下げて寄り付い
た後、どう動くか。個別企業の投資家は来週のわが国企業の決算発表にも注力。

来週注目の決算は、月曜日の村田製作所（6981）、みずほフィナンシャルグループ
（8411）、火曜日の三菱重工業（7011）、三井物産（8031）、三菱 UFJ フィナンシャ
ル・グループ（8306）、水曜日のトヨタ自動車（7203）、KDDI（9433）、野村ホー
ルディングス（8604）、木曜日の伊藤忠商事（8001）、富士フィルムホールディング
ス（4901）、スズキ（7269）、三菱商事（8058）、NTT データグループ（9613）、
東京エレクトロン（8035）、金曜日の日本電信電話（9432）、三井不動産（8801）な
ど。三菱重工は 7-9 月期決算がアナリストの期待ほど出なかったが、今回は上方修正
があるか。トヨタはトランプ関税などもあり、今回は業績予想を修正しないと見る。
アナリストの期待は高いが、あっても為替分のみの修正だろう。

さて、週末にワシントンで石破首相がトランプ大統領と会談する。日米同盟をさらに強
化すると述べられているが、石破氏はどのような案を示せるか。天然ガスの購入以外に、
防衛面での提案はあるか。米国がカナダ、メキシコ、中国への関税引き上げで１週間経
過する時点での会談になる。カナダは報復関税を表明したので、メキシコも何か声明を
出すかもしれない。会談後の日米共同声明は発表されない予定だが、これは賢いと言え
よう。万一、トランプ氏から現在の貿易制度をやめて、新制度を作ることに同意してほ
しいというよな話が出れば、即座に断れるか、宿題として持ち帰るか。

最後に、来週発表の米国経済指標について。月曜日発表の１月の ISM 製造業景況指数
が 49.6，水曜日発表の同非製造業指数が 54.5 と予想されている。同日に ADP 雇用統
計が前月比+153 千人と予想されている。いずれも米国経済の好調さを示すだろう。金
曜日発表の１月の雇用統計も同様で、失業率が 4.1％、平均時給が前年比+3.8％と落ち
着きを見せそうだ。

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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