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・ トランプ政権による関税強化などの米国第一主義の政策が世界経済に混乱をもたら

すとの警戒感は根強いものの、日本株の上昇シナリオに揺るぎはないだろう。 

・ 日銀による追加利上げは、年内にあと 1 回と想定する。国内金利の上昇は限定的と

なりそうで、日本株の投資魅力が損なわれることはないとみる。 

・ 事業法人による自社株買いが存在感を増している。自社株取得枠の設定金額は、

2024 年は過去最高を大きく更新。堅調な企業業績の継続や、企業統治改革の流れ

が途絶えることはなく、2025 年は 20 兆円程度が期待できそうだ。 

投資環境と戦略 

1 月の東京株式市場は日米の長期金利が上昇する中、軟調な相場展開を余儀なく

される場面もあった。しかし、トランプ米政権による関税政策などの初動は過度に警

戒するほどの内容とならなかったほか、ソフトバンクグループ（9984、東証プライム）

などによる米国での人工知能（ＡＩ）への大型投資が明らかとなり買い安心感が広が

った。 

 

米新政権の政策を巡る不確実性は続くものの、日本株の上昇シナリオに揺るぎはな

いだろう。そう考える理由は 5 つのポイントに集約される。第 1 は好調な米経済と米

株高が日本株を押し上げるとみること、第 2 は日本経済がデフレを脱し、緩やかなイ

ンフレ経済に移行していること、第 3 は円安を背景に企業業績の増益基調が続くこ

と、第 4 は企業統治改革の進展により、株主還元の流れが強まり、企業価値の向上

が継続すること、第 5 は企業の自社株買いの増加が株式需給に寄与すると思われ

ることだ。2025 年の国内株式市場も想定外の出来事に株価が大きく変動することが

あるかもしれないが、基本的な上昇基調が途絶えることはなさそうだ。 

 

 

日本株の主役は自社株買い 

日本株の上昇トレンドに変化はない 
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注：データは週次で、最終は2025年1月24日

出所：QUICK Workstationより、いちよし証券作成
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日銀は、1 月 23～24 日に開いた金融政策決定会合で、政策金利である無担保コー

ルレート（オーバーナイト物）の誘導目標を、0.25％程度から 0.5％程度に引き上げる

ことを決めた。同時に公表した「経済・物価情勢の展望（展望レポート）」では、消費

者物価指数（除く生鮮食品）の前年度比上昇率の見通しを 2024 年度は＋2.7％と前

回見通しの＋2.5％から上方修正し、2025 年度は＋2.4％、2026 年度も＋2.0％と、そ

れぞれ 0.5 ポイント、0.1 ポイント引き上げた。 

 

日銀による物価見通しが上振れたことから、24 日の債券市場では長期金利が上昇

した。日銀による利上げペースが早まることが意識されたのかもしれない。ただし、

国内物価が大幅に上昇する可能性は小さく、今後も、半年に 1回程度の緩やかなペ

ースの利上げ（年内はあと 1 回）にとどまるだろう。24 日現在、日経平均株価の益利

回りは 6.278％で、10 年国債利回り 1.225％との利回り差＝リスクプレミアムは

5.053％だ。日本株の投資魅力が大きく損なわれる水準ではないと考える。 

日銀は年内にあと 1 回の利上げか  

日銀政策委員の経済・物価見通し 

  実質ＧＤＰ 
消費者物価指数 

除く 

生鮮食品 
除く 

生鮮食品・エネルギー 

2024 年度 ＋0.5(＋0.6) ＋2.7(＋2.5) ＋2.2(＋2.0) 

2025 年度 ＋1.1(＋1.1) ＋2.4(＋1.9) ＋2.1(＋1.9) 

2026 年度 ＋1.0(＋1.0) ＋2.0(＋1.9) ＋2.1(＋2.1) 

注：対前年度比、単位は％。カッコ内は 2024 年 10 月時点の見通し。中央値。ＧＤＰは国内

総生産 

出所：日本銀行「経済・物価情勢の展望（2025 年 1 月）」より、いちよし証券作成 
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出所：QUICK Workstationより、いちよし証券作成

年月日

％ 日経平均株価のリスクプレミアム関連 ％
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日本株の買い主体が変わってきた 

 

 

日銀は、景気や株価下支えのために続けてきた上場投資信託（ＥＴＦ）の新規買い入

れの終了を 2024 年 3 月の金融政策決定会合で決め、実施した。日銀は、株式市場

が一定程度以上の下落に見舞われた際、半ば機械的にＥＴＦを買っていたことから、

株式市場の下支えとなったとみられてきた。日銀が保有するＥＴＦの残高は足元、簿

価で約 37 兆円。日銀は当面、残高を維持する見通しだ。日銀のＥＴＦ買い入れに代

わって目立つようになったのが、事業法人による自社株買いである。自社株買い増

加の要因は、東証による「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応」

の要請をきっかけとした、資本効率を重視した企業経営へのシフトだろう。自社株取

得枠の設定金額をみると、2024年は前年比 87.6％増の 18兆 363億円と過去最高と

なったが、堅調な企業業績の継続や、企業統治改革の流れが途絶えることはないと

みられ、2025年は 20兆円程度への増加が期待できそうだ。足元で海外投資家の動

きが鈍いものの、国内企業による自社株買いが海外投資家不在の中で存在感を増

している。                                （1/27 記 大塚 俊一） 
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注：データは、自社株取得枠の設定金額。対象は全国上場企業

出所：QUICK Workstationより、いちよし証券作成
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主な投資部門の累計買い越し額と日経平均株価
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品目数ベースの値上げ要因の推移 

 

原材料高 93.2% 92.2% 96.2%

エネルギー 42.3% 60.6% 80.6%

包装・資材 59.1% 68.5% 60.6%

物流費 78.4% 68.1% 58.4%

円安（為替変動） 19.2% 28.1% 11.4%

人件費 43.9% 26.5% 9.1%
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話題の産業 

成約運賃指数は上昇傾向にある 

 

 

全日本トラック協会が実施した調査によると、2010年 4月を 100とした成約運賃指数

は 2024 年 12 月に前年同月比 13 ポイント増の 148 となった。運賃の上昇要因の 1

つはガソリン価格の上昇である。加えて、トラックドライバーの時間外労働の年間

960 時間上限規制と改正改善基準告示が適用され、労働時間が短くなることで輸送

能力の不足に起因する人手不足等が理由に挙げられる。 

 

帝国データバンクによる食品 195 社の価格改定動向調査によると、2025 年 1～4 月

に 6,121 品目の食品の価格改定＝値上げが予定されている。2024 年の値上げ品目

数は 12,520 品目であり、2025 年は前年比最大 6 割増の 15,000～20,000 品目が値

上げされると予想され、2024 年を上回るとしている。 

 

高騰が続く物流費  

・ 物流費の上昇が続いている。物流業界では労働規制等の厳格化等で人手不足とな

っており、物流費が下がりづらい構造ができつつあるようだ。 

・ 2025 年 1～4 月に食料品は 6,000 を超える品目で値上げが予定され、前年を上回る

と予想されている。値上げの要因は原材料高が 1 位となるなか、物流費と回答する

企業も年々増加しており、2025 年は 2 位である。 

・ 物流費の上昇はサービス価格の上昇とも換言できる。米国の近年のインフレ動向

は、サービス価格上昇の持続力が高いと思われる。日本も同様の傾向となるだろう。 

・  

月次成約運賃指数の推移 

 

注：2010 年 4 月＝100 データは月次で、最終は 2024 年 12 月 

成約運賃指数とは、荷物情報（求車）、車両情報（求荷）それぞれ 

の登録情報について、対象期間に成約に至った個別運賃を合計 

し、総対象成約件数で除した金額を指数化したもの 

出所：全日本トラック協会「求荷求車情報ネットワーク成約運賃指数」 

 

注：値上げ要因には一部重複を含む 

出所：帝国データバンク「定期調査：「食品主要 195 社」価格改定動

向調査―2024 年通年/2025 年見通し（2024 年 12 月 26 日）」 
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値上げ要因における物流費の存在感が高まる 

 

 

また、同調査によれば、値上げ要因における物流費の存在感が増している。2025 

年 1～4 月の値上げは、2024 年のトレンドを引き継ぎ原材料などモノ由来の値上げ

が多くを占める一方で、物流費などサービス価格上昇の影響を受けた値上げで拡

大傾向がみられる。原材料価格が 93.2％と、3 年連続値上げ要因で 1 位となった一

方、輸送コストの上昇分を価格に反映する物流費が 78.4％と 2 位である。2023 年は

58.4％で 4 位、2024 年は 68.1％で 3 位と上昇傾向にある。 

 

日本は様々なモノやサービスの価格が上昇するインフレ経済に入った可能性が高

い。昨今の米国のインフレ動向をみると、サービス業における価格の上昇が一度進

みだすと、持続性があり、日本においても小売り等の企業は今後も物流費の上昇は

避けられないと考えられる。今後も物流の重要性は変わらず、委託する企業は、より

サービスの良い物流を担う企業との契約を結びたいというニーズが高まろう。競争

力のある物流関連企業の存在感が増す可能性があろう。 

   （1/27 記 杉浦 健太） 

 

 

 

企業名 （コード、市場） 内容 

ハマキョウレック

ス 
（9037） 

物流業務を一括受託するサードパーティー・ロジスティクス（3ＰＬ）企

業。中核の物流センター事業と、貨物自動車運送事業を手掛け、フ

ード、アパレル、ホームケア、メディカル等の業界が主要顧客。 

センコーグループ

ホールディングス 
（9069） 

トラックなどの輸送サービスと物流センターでの保管・流通加工サー

ビスの提供を中核とする物流企業。このほか、M＆A などを通じて商

事・貿易、ライフサポートなど事業の多角化を進める。 

ＳＧ 

ホールディングス 
（9143） 

法人顧客に対し総合的な物流ソリューションを提供。物流業務の包

括受託といったサービスを手掛ける。デリバリー、ロジスティクス、不

動産の各事業を展開。中核事業子会社に佐川急便がある。 

ビーイング 

ホールディングス 
（9145、東ス） 

顧客企業から物流センターの輸送・保管、構内業務、情報システム

まで一括して請け負う 3ＰＬ事業が主軸。タクシー、バス等の旅客事

業、不動産業等も手掛ける。 

ＮＩＰＰＯＮ  

ＥＸＰＲＥＳＳ 

ホールディングス 

（9147） 

総合物流企業。トラックで貨物を運ぶ貨物自動車運送業のほか、倉

庫業、利用航空運送業、海上運送業、港湾運送業など幅広く事業を

手掛ける。事業子会社である日本通運を傘下に置く。 
 
 

物流関連企業 

 

注 1）市場は優先市場で無記載は東証プライム、東スは東証スタンダード 

注 2）上記はテーマに関連する企業を多角的な面から任意に選んだものであり、網羅性はありません。また銘柄推奨する

ものでもありません 

出所：各会社資料等より、いちよし証券作成（2025 年 1 月 27 日現在） 
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ＡＩメカテック（6227、東証スタンダード） 

ＤＤグループ（3073、東証プライム） 

円

発行済株式数 千株

時価総額 億円

25.2期予想PER/EPS 8.3 倍 149.6 円

26.2期予想PER/EPS 7.3 倍 171.7 円

24.2期実績PBR 倍

24.2期実績ROE 37.6 ％

25.2期予想配当利回り ％

25.2期予想一株配当金 0.0 円

24.2期自己資本比率 26.5 ％

－

5.8

株価(1/24) 1,246

18,116

226

 
 
 
 
 
 
 
 
 

円

発行済株式数 千株

時価総額 億円

25.6期予想PER/EPS 120.2 倍 32.2 円

26.6期予想PER/EPS 13.3 倍 290.1 円

24.6期実績PBR 倍

24.6期実績ROE 1.0 ％

25.6期予想配当利回り ％

25.6期予想一株配当金 45.0 円

24.6期自己資本比率 48.1 ％

2.2

3,870

6,204

240

株価(1/24)

1.1

話題の銘柄 

Ⅰ. 居酒屋、レストラン、ビリーヤード、カラオケ、ホテルなど様々な業態を展開 

居酒屋、レストラン、アミューズメント（ダーツバー、カラオケなど）、ホテルなど様々な業態を展開。飲食店・アミューズメ

ント直営店 315 店舗、ライセンス＋運営受託店舗 12 店舗、ホテル 5 棟を有している（2024 年 11 月末現在）。代表的な

業態は「わらやき屋」、「今井屋」、「九州熱中屋」、「ポケモンカフェ」、「ちいかわ飯店」などである。テレビドラマや映画

などに同社の店舗が使用されるケースが多いのも特色。 

Ⅱ. 共同仕入れ効果などで原価率の抑制を図っている 

一都三県内のエリアの個人店や小規模チェーンと共同で食材を仕入れて、各店舗に配送している。最近の食材価格

や物流費上昇を背景に新規顧客獲得が進んでいるとみられる。農家との直接取引も増えてきており、ここ数年の同社

の飲食事業の原価率は改善傾向にある。IT を活用した集客強化による売り上げ増、原価率の抑制、生産性の向上な

どを背景に 26.2期も営業増益基調が続くと予想する。                           （1/24記 鮫島 誠一郎） 
 

 

Ⅰ. 生成ＡＩ用半導体の生産に使用されるボンダー・デボンダーが成長ドライバー 

半導体・ディスプレイ製造装置メーカー。日立グループの液晶製造装置部門が独立する形で創業し、半導体製造装置

にも事業領域を拡大してきた。2023 年に東京応化工業（4186、東証プライム）から取得した先端半導体用のボンダー・

デボンダーの成長が注目される。同装置は、生成ＡＩ用半導体の高集積化のために採用された 3 次元パッケージの内

部において、シリコンインターポーザーと呼ばれる新しい部材（半導体チップ）の薄化工程で使用される。 

Ⅱ. 大手半導体関連メーカーなどからの受注が急拡大 

シリコンインターポーザー用のボンダー・デボンダーでは高い競争力を有する。直近では 2024 年 9 月に大手の半導体

関連メーカーから 120 億円の大口受注を獲得した。既に 2 年分以上の受注残高を抱えているとみられ、全社業績は大

きく押し上げられよう。また中長期的には、パネルレベルパッケージと呼ばれる大型の 3 次元パッケージの登場が見込

まれており、大型分野に強い同社ではプレゼンスの一段の向上が期待される。           （1/24 記 石橋 克彦） 

＜いちよし経済研究所フォロー銘柄＞ 

レーティング A     フェアバリュー5,500 円 

 

レーティング A     フェアバリュー3,500 円 

 

予想は、いちよし経済研究所。連結ベース 

予想は、いちよし経済研究所。連結ベース 
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ＩＮＦＯＲＩＣＨ（9338、東証グロース） 

 

円

発行済株式数 千株

時価総額 億円

24.12期予想PER/EPS 22.9 倍 190.4 円

25.12期予想PER/EPS 16.2 倍 269.3 円

23.12期実績PBR 倍

23.12期実績ROE 18.6 ％

24.12期予想配当利回り ％

24.12期予想一株配当金 0.0 円

23.12期自己資本比率 35.1 ％

13.3

株価(1/24) 4,360

9,471

413

－

円

発行済株式数 千株

時価総額 億円

25.3期予想PER/EPS 18.3 倍 112.1 円

26.3期予想PER/EPS 15.2 倍 135.2 円

24.3期実績PBR 倍

24.3期実績ROE 7.8 ％

25.3期予想配当利回り ％

25.3期予想一株配当金 33.0 円

24.3期自己資本比率 79.9 ％

1.6

1.8

株価(1/24) 2,052

12,940

266

Ⅰ. 寿司ロボットのトップメーカー 

寿司用米飯加工機械（寿司ロボット）のトップメーカーであり、シェアは 6-7 割とされる。寿司ロボットが製造するシャリ玉

は単にコメを押し固めるのではなく、「つまんで崩れず口に含んでほぐれる食感」といった寿司職人の高度で繊細な技

術が求められる。同社は 1981 年に寿司ロボットの商品化を世界で初めて実現させたのち、回転寿司業態企業とともに

量産化を図りながら、コメを美味しく味わうための成形技術を磨き続け、確固たる技術力を持つ。 

Ⅱ. 米国における寿司ロボットの需要拡大や、国内での Fuwarica の裾野の広がりが成長ドライバーに 

米国では健康志向の高まりや、手軽で持ち運びが楽な食事を求める現地の消費者ニーズとの合致から寿司市場が拡

大中。ローカルのスーパーでもパック寿司の陳列が一般的になってきており、寿司の製造工程の自動化ニーズが高ま

っている。また国内において盛付用米飯加工機械（Fuwarica）が外食業態における人手不足の深刻化やコロナ禍を経

た衛生意識の向上から、従来の大手丼チェーン以外の顧客層からの引き合いが強まっている。（1/24 記 河野 佑策） 

 

鈴茂器工（6405、東証スタンダード） 

Ⅰ. スマートフォンの電力需要増加と電池の性能向上ペースのギャップが生む充電ニーズが成長の追い風 

「ChargeSPOT」を通じ、コンビニや駅、空港といった生活圏にバッテリーレンタルネットワークを構築し、国内シェア

82.7％と圧倒的な地位を確立している。設置台数 4.5万台、月間アクティブユーザー96万人という実績を背景に、ドミナ

ント戦略で市場を拡大。スマートフォンの電力需要増加とリチウムイオン電池の性能向上ペースのギャップが生む充電

ニーズが、成長の追い風となっている。いちよし経済研究所は EBITDA を 25.12 期 46 億円、30.12 期 153 億円と予想。 

Ⅱ. バッテリーレンタルでは効率的な収益構造を構築～中長期でプラットフォームビジネスへの進化を目指す 

バッテリーレンタルでは効率的な収益構造を構築。平均設置コスト 7～8 万円に対し、3 カ月間のレンタル売上 4.8 万円、

EBITDA 1.74 万円を確保することで、4～5 四半期で回収可能な仕組みだ。中長期では「CheerSPOT」のようなエンタメ領

域やデジタルサイネージ広告での展開を進め、プラットフォームビジネスへの進化を目指す。こうした取り組みは、ネットワ

ーク効果と顧客エンゲージメントを最大化し、持続可能性と競争優位性を高める基盤となろう。    （1/24 記 納 博司） 

レーティングA     フェアバリュー11,000円 

 

レーティング A     フェアバリュー2,600 円 

 

予想は、いちよし経済研究所。連結ベース 

予想は、いちよし経済研究所。連結ベース 
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良品計画（7453、東証プライム） 

ソフトバンクグループ（9984、東証プライム） 
 
 

Ⅰ. 「無印良品」を国内外で展開する製造小売企業 

「無印良品」の企画開発・製造から流通・販売までを手掛ける製造小売企業。「感じ良い暮らしと社会」をキャッチフレー

ズに、シンプルで品質にこだわった商品を開発、提供する。中国を中心に海外へも積極展開しており、29 の国と地域に

店舗網を持つ。2024 年 11 月末時点の店舗数は、国内が 649 店舗、海外が 699 店舗となっている。中期経営計画で

は、国内と東アジア地域を中心とした出店を進め、規模の拡大を図る。 

Ⅱ. 25.8 期の業績計画は更なる上振れに期待 

会社側は25.8期第1四半期（1Q）決算発表時に25.8期通期の業績計画を、営業収益は前期比14％増の7,540億円、

営業利益は同 14％増の 640 億円と、前回の営業収益 7,340 億円、営業利益 550 億円から上方修正した。1 株当たり

年間配当金計画も同 4 円増の 44 円と、前回の 40 円から増額。1Q 実績が国内事業を中心に想定以上となったため。

一方で下期の計画は前回のまま据え置いていることから、更なる上振れが期待される。 (1/24 記 樋尾 俊樹) 

ki 

 

Ⅰ. ＡＩをテーマとしたファンド事業を積極展開 

国内大手通信キャリアの 1 社であるソフトバンク（9434、東証プライム）を傘下に収める持株会社。同社は人工知能（AI）

をテーマとしたファンド事業を積極展開し、事業会社から投資会社へと移行している。すでに事業が軌道に乗り、順調

に拡大している企業に投資している。投資した未上場企業には新規上場を目指すための資金を拠出していく。また、

独立で成長を促すのではなく、グループ全体でシナジー効果を発揮するように連携させる方針。 

Ⅱ. ＡＩ規制緩和の動きが追い風 

2024 年 9 月末時点ではファンド事業合算の累計投資成果が 6.98 億ドルの利益と、9 四半期ぶりに黒字転換している。

また、ＡＩの利用が活発化しているなか、パフォーマンス向上に向けた新規投資が本格化している。24.3 期は全社ベー

スにおいて新規投資を約 39 億ドル実施したことに加え、25.3 期は第 2 四半期累計で約 39 億ドル実施している。投資

パフォーマンスの向上に関しては、米国におけるＡＩ規制緩和の動きも追い風となろう。 (1/24 記 樋尾 俊樹) 
 

＜大型参考銘柄＞ 

株価(1/24) 3,919円 

発行済株式数

時価総額

25.8期予想ＰＥＲ

25.8期予想ＥＰＳ

24.8期実績ＰＢＲ 3.5 倍 

25.8期予想配当利回り

25.8期予想一株配当金

265 百万株 

10,385 億円 

23.6 倍 

予想は、会社計画。連結ベース

44.00 円 

1.1 ％ 

166.21円 

株価(1/24) 10,560円 

発行済株式数

時価総額

25.3期予想ＰＥＲ

25.3期予想ＥＰＳ

24.3期実績ＰＢＲ 1.4 倍 

25.3期予想配当利回り

25.3期予想一株配当金

1,447 百万株 

152,809 億円 

予想は、会社計画。連結ベース（IFRS)。業績計画は1 株

配当計画のみ開示

－円 

0.4 ％ 

44.00 円 
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出所：Bloomberg

期間：2022/1/3～2025/1/24（日足）

米ドル/円（左軸）

米10年国債利回り（右軸）

米10年国債利回りおよび米ドル/円為替推移

ＦＲＢは 1月 8日に、2024年 12月 17～18日に開催したＦＯＭＣの議事要旨を公表し

た。当該会合では、フェデラルファンド（ＦＦ）金利の誘導目標を 0.25％引き下げて、

4.25～4.50％とした。また、同時に発表したＦＯＭＣ参加者による金利・経済見通しで

は、2025 年末のＦＦ金利の予想中央値を 3.9％と、1 回の利下げ幅を 0.25％とすると

2 回の利下げが想定され、2024 年 9 月見通しの 4 回から減った。議事要旨では「政

策緩和のペースを緩めるのが適切な地点にある、もしくは近づいているとの認識を

参加者が示した」としている。また、トランプ政権下で政策が変わる可能性を考慮し、

仮定としての予測を盛り込んだことも明らかになった。このことから、インフレ加速リ

スクを考慮しての見通しであることが推察される。それでも緩やかな利下げの継続

を想定していることから、今後は米長期金利も緩やかに低下すると見込む。 

為替金利の動き 

ＦＲＢはインフレ加速リスクを考慮している模様  

日本と欧米の金利差は緩やかな縮小へ 

・ 米連邦準備理事会（ＦＲＢ）は 2024 年 12 月に開催した米連邦公開市場委員会（ＦＯ

ＭＣ）の議事要旨を公表。トランプ政権下でのインフレ加速リスクも考慮したことを明

らかにしていることから、緩やかな利下げ見通しは継続されるとみる。 

・ 欧州中央銀行（ＥＣＢ）が公表した 12 月理事会の議事要旨では、景気減速を背景に

大幅利下げを求める声もあり、景気回復を優先して利下げを継続するとみる。 

・ 日銀が 1 月の金融政策決定会合で 0.25％の利上げを決めた。公表された展望レポ

ートでは物価見通しが引き上げられたが、大幅な利上げを想定するほどではない。 
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出所：Bloomberg

期間：2022/1/3～2025/1/24（日足）

ユーロ/円（左軸）

独10年国債利回り（右軸）

独10年国債利回りおよびユーロ/円為替推移

ＥＣＢは 1 月 16 日に、2024 年 12 月の理事会の議事要旨を公表した。12 月の理事

会では政策金利を 0.25％引き下げ、中銀預金金利を 3％にすると決めた。利下げは

2024 年 6 月に開始してから 4 回目で、9 月からは 3 会合連続となる。また、物価見

通しを改定し、2025 年のユーロ圏の物価上昇率は 2.1％と、9 月時点から 0.1 ポイン

ト下方修正した。議事要旨によると、一部の理事会メンバーからは 0.5％の大幅利下

げの検討を求める声が出た模様。ドイツの 2024 年の経済成長率が 2 年連続でマイ

ナス成長となるなど、欧州の景気減速懸念が高まっている。このことから、当面も景

気に配慮した利下げ政策が続くと考える。 

ＥＣＢは景気減速リスクを考慮し利下げを継続するとみる  

日銀は 1月 23～24日に開催した金融政策決定会合で、政策金利である無担保コー

ルレート（オーバーナイト物）の誘導目標を 0.25％引き上げ、0.5％程度とした。併せ

て公表された「経済・物価情勢の展望（展望レポート）」では物価見通しが更新され、

消費者物価指数（除く生鮮食品）の前年度比上昇率は 2024 年度が＋2.7％（前回＋

2.5％）、2025 年度が＋2.4％（同＋1.9％）へ上方修正された。米の価格が高水準で

推移すると見込まれることや、政府による施策の反動が物価の押し上げ方向で作用

する見通し。ただ、物価上昇を反映した賃上げが実現し、賃金上昇が販売価格に反

映されていくことで、賃金と物価の好循環は引き続き強まっていくとみている。日銀

はこの見通しが実現していくならば、引き続き政策金利を引き上げていくとしている。

今後も、半年に 1 回程度の緩やかなペースの利上げを継続するだろう。 

 （1/27 記 樋尾 俊樹） 

日銀は賃金と物価の好循環を背景に緩やかな利上げを続ける見込み  
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出所：Bloomberg。網掛けは注目度が高い統計 

予定は変更されることがあります 

全てを網羅するものではありません 

【参考資料】  日米の主要経済統計発表スケジュール  

 2月経済統計（現地日付） 
（米）：米国 

月曜日 火曜日 水曜日 木曜日 金曜日

2月3日 4 5 6 7
(米)1月ＩＳＭ製造業景況感指数 1月マネタリーベース (米)1月ＡＤＰ全米雇用リポート 12月景気動向指数（速報値）

(米)12月製造業受注 (米)12月貿易収支 (米)1月雇用統計

(米)1月ＩＳＭ非製造業景況感指数 (米)2月ミシガン大消費者態度指数

（速報値）

(米)12月消費者信用残高

10 11 12 13 14
1月景気ウォッチャー調査 1月マネーストック 1月企業物価指数 (米)1月小売売上高（速報値）

1月工作機械受注（速報値） (米)1月生産者物価指数 (米)1月鉱工業生産指数

(米)1月消費者物価指数

(米)1月財政収支

17 18 19 20 21
10～12月期実質国内総生産 (米)2月ニューヨーク連銀製造業景況 12月機械受注統計 (米)1月景気先行指標総合指数 1月全国消費者物価指数

（ＧＤＰ、速報値） 指数 1月貿易収支（速報値） (米)1月中古住宅販売件数

(米)2月ＮＡＨＢ住宅市場指数 (米)1月住宅着工件数

(米)ＦＯＭＣ議事要旨公表

（1月28～29日開催分）

24 25 26 27 28
(米)12月ケースシラー住宅価格指数 (米)1月新築住宅販売件数 (米)10～12月期実質国内総生産 1月鉱工業生産指数（速報値）

(米)2月コンファレンスボード消費者 （ＧＤＰ、改定値） 1月商業動態統計（速報値）

信頼感指数 (米)1月耐久財受注（速報値） (米)1月個人消費支出

(米)1月ＰＣＥコア価格指数
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【株価レーティングの概要】 
 

１.表示方法 
レーティング（予想フェアバリューに対する割安度） 

Ａ…20％超割安（買い） 

Ｂ…20％割安～0～20％割高（中立） 

Ｃ…20％超割高（売り） 

レーティングは直近レポート発表時のもの 

 

２.対象範囲 
いちよし経済研究所がユニバース銘柄としている銘柄群

で、市場ニーズにあわせて随時レーティングを変更してい

きます。 

 

 

 

○アナリスト証明 
本誌に掲載している各銘柄レポートに記載された見解は、担当ア

ナリスト個人の見解を正確に反映しております。また、この各銘柄

レポートの執筆にあたり、第三者からの強要・示唆・依頼等、いか

なる圧力も受けておりません。担当アナリストは当該レポートを執

筆することにより特別の報酬を得ることはありません。また、担当

アナリスト及びその家族は当該レポートの対象企業の有価証券を

保有しておりません。 

 

重要開示事項 
 この資料は情報提供を目的として作成されたものです。投資勧誘を目的としたものではありません。その

ため証券取引所や証券金融会社が発表する信用取引に関する規制措置等については記載しておりません。 

 この資料は信頼しうるデータ等に基づいて作成されたものですが、その正確性・完全性を保証するもので

はありません。また、将来の株価等を示唆・保証するものでもありません。 

 記載された内容・見解等はすべて作成時点でのものであり、予告なく変更されることがあります。 

 この資料に関するお問い合わせは、弊社担当者へお願いいたします。 

 

ご投資に当たっての注意事項 

 有価証券の価格は売買の需給関係のみならず、政治・経済環境や為替水準の変化、発行者の信用状況

の変化、大規模災害の発生による市場の混乱等により、変動します。そのため有価証券投資によって損

失を被ることがあります。商品や銘柄の選択および投資の時期等の決定は、お客様ご自身でなさるようお

願いいたします。 

 弊社は資料に記載された有価証券を保有または売買することや、資料に記載された企業に対し投資銀行

業務を行うことがあります。 

 弊社取扱商品の購入申し込みをされる際には契約締結前交付書面、目論見書等を必ずお受け取りくださ

い。商品ごとにリスクや手数料等費用は異なりますので、内容をよくご確認下さい。目論見書等は弊社担

当者へご請求ください。 

 

手数料等の費用について 

 株式等（ＥＴＦ・ＥＴＮ・ＲＥＩＴ等を含む）のお取引にあたっては、約定代金に対して最大 1.43％（最低手数料

3,300 円（税込み））の委託手数料をいただきます。株式等を募集等により購入いただく場合は、購入対価

のみをお支払いいただきます。 

 投資信託のご購入にあたっては、お申込み金額に対して最大 3.3％（税込み）の購入時手数料をいただき

ます（換金時に換金時手数料としていただく場合もあります）。また保有期間にわたって信託財産の純資産

総額に対し最大2.585％（税込み・年率）の運用管理費用（信託報酬）およびその他の費用を間接的に負担

いただきます。さらに換金時に最大 1.0％の信託財産留保額を負担いただく場合があります。 

 債券を募集または弊社との相対取引で購入いただく場合は、購入対価のみをお支払いいただきます。 
 

商号等/いちよし証券株式会社 

金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第２４号 

加入協会/日本証券業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会 

(審査番号：ＩＣ２７０１２５Ｘ) 

 

2025 年 2 月 3 日発行 

銘柄選出の前提 
当社ボトムアップリサーチ（企業分析調査）に基づき選出された銘柄の中より、株価バリュエーション及び成長性から注目される銘柄。 

業績計画及び予想は 2025年 1月 24 日現在。週足チャートは 2023年 10月 10 日～2025年 1月 24日。 

なお、2025年 1月 27日現在、ＡＩメカテック(6227、東証スタンダード)は証券金融会社が貸株利用等による「注意喚起銘柄」に指定しています。 
 







2025年1月いちよし証券作成

（2025.2.1現在）


