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来週の投資戦略 (2/10-14)
相互関税、決算、米経済統計に注目

2025 年 2 月 9 日

小松 徹

注目事項 － 見所

10-12 月期企業決算 ― 驚く増益決算は？大減額決算も？

2 月 10 日？11 日？、米国が相互関税案発表 ― わが国は農業分野で対応必至か？
2 月 11 日、パウエル連邦準備理事会（FRB）議長議会証言 ― インフレ警戒か？
2 月 12 日、1 月の米消費者物価潮数（CPI） ― 前年比+2.9％、コア+3.1％？

株式市場見通し

先週初にトランプ大統領の対カナダ、メキシコ 25％関税導入実行発言、カナダの報復
関税発言、その後の実施 1 カ月延長で、世界の株式市場は急落した。石破首相が週末
に米国でトランプ大統領と会談し、関税の具体的な話はなかったと言ったものの、大
統領は来週月曜日か火曜日に「相互関税」を発表すると述べた。来週も関税が市場の
話題になりそうだ。わが国では 10-12 月期決算発表で注目企業が多い。先週のように
好業績でも輸出型製造業は株価急落もありうるので注意したい。

来週注目の決算は、月曜日のフジクラ（5803）、オリックス（8591）、水曜日の古河
電気工業（5801）、リクルートホールディングス（6098）、ソフトバンクグループ（9984、
以下 SBG）、木曜日のソニーグループ（6758）、本田技研工業（7267）、ユニ・チャ
ーム（8113）、日産自動車（7201）、金曜日のアサヒグループホールディングス（2502）、
荏原製作所（6361）、アシックス（7936）、東京海上ホールディングス（8766）、ダ
イフク（6383）など。フジクラと古河はデータセンター向け通信ケーブルが急激に伸
びている。フジクラは４四半期連続業績上方修正を実施中、古河も前回大幅な修正を
した。リクルートは当初減益予想だったが、前回増益予想に転じた。投資家の資金は
非製造業にシフトしているので、期待度は高いだろう。SBG のアナリスト予想は当た
らない。前回アナリストは純利益を１兆円も低く外した。今回も驚く決算か。

さて、日米首脳会談は両者、両国が満足する形で終了したと報じられている。具体的な
中身は現時点では知りようもないが、消化不良の終わり方をしたのが、日本製鉄（5401）
による USS への買収でなく、多額の投資という点だ。最高の技術と多額の投資をして、
USS が日鉄の思うように動かない場合には危ないだろう。競争相手が追加投資をして
邪魔する、あるいは買収する可能性も残るからだ。「報復関税」の件はすぐに分かるだ
ろう。農業分野の関税引き下げが取引材料になろう。今なら、米国産米の輸入は異常な
高値の国産コメ価格が下がって日本国民は歓迎するだろう。

最後に、来週発表の米国経済指標について。月・水曜日にパウエル議長の議会証言が
ある。先週末発表の１月の平均時給の伸びから、今後もインフレに警戒する発言が予
想される。水曜日に１月の消費者物価指数が発表される。前年比+2.9％、コアは+3.1％
と予想されている。金曜日に１月の小売売上高が前月比マイナス 0.1％（車を除くと同
+0.3％）と予想されており、上振れると市場には警戒感が出てこよう。

KPA の投資戦略
ロング（買い） ショート（売り）

好財務の割安株、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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