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マーケット動向

12 月の株式市場は弱含みの展開となった。米連邦準備理事会（FRB）が 13 ～ 14 日の米連邦公開

市場委員会（FOMC）で2023年の政策金利の見通し（年末時点の中央値）を5.125%と前回9月の4.625%

から引き上げたことや、欧州中央銀行（ECB）が 15 日の理事会の声明文に「安定したペースでの

大幅利上げをまだ続ける必要がある」と明記したこと、日銀が 19 ～ 20 日の金融政策決定会合で

長期金利の変動許容幅を従来の 0.25% 程度から 0.5% 程度に広げたことが要因だ。殊に日銀の政策

転換はサプライズだった。日銀黒田総裁は「利上げではない」と強調するものの、黒田氏はかね

てから許容幅の引き上げは「事実上利上げとなり、日本経済にとって好ましくない」としていた

だけに、突然の政策転換に市場は動揺した。日本の 2年物国債利回りは 7年ぶりにプラス圏となり、

10 年物国債利回りは一時 0.48% に上昇、日経平均株価は 26,000 円近辺まで下落し、外国為替市場

では 1 ドル＝ 130 円台まで円高が進行した。さらなる日銀の政策修正が意識され、金利上昇、円

高進行を見込む声も聞かれる。

振り返れば 2022 年はマーケットが大きく動いた 1 年だった。2 月にロシアがウクライナに侵攻

したことをきっかけに世界でインフレが加速、FRB や ECB など各国中央銀行が新型コロナウイルス

感染症蔓延以降の金融緩和状態から一転して金融引き締めに転じたことで債券市場では金利が上

昇し、株式市場には売りが優勢となった。殊に金利上昇に伴い割高感が意識されたハイテク株や

グロース（成長）株には売りがかさんだ。外国為替市場では欧米の金融当局と日銀の政策の方向

性の違いから円安が進行、円は 10 月に一時 1 ドル＝ 151 円台と 32 年ぶりの円安水準に下落した。

10 月中旬から 11 月にかけては米国のインフレがピークアウトしたとの観測から世界で株式市場に

投資資金が戻る場面もあったが、日米欧の金融当局の引き締め姿勢を再確認した 12 月は不安定な

動きとなった。

2023 年の注目点はやはり FRB などの金融政

策と世界の景気動向だ。FRB や ECB は 12 月に

利上げ幅を縮小したが、インフレの高止まり

を背景に金融引き締め姿勢を維持している。

一方、市場ではインフレのピークアウトや景

気後退を意識して 2023 年内の「利上げ打ち止

め→利下げ」を見込む声も聞かれる。いずれ

にしても金融政策は経済指標次第だ。来年も

経済指標や金融当局の動向が投資家心理に大きな影響を与えそうで、今年同様変動幅が大きくな

ると予想される。

1月 17～18日 1月/2月 31～1日 2月 2日

3月 9～10日 3月 21～22日 3月 16日

4月 27～28日 5月 2～3日 5月 4日

6月 15～16日 6月 13～14日 6月 15日

7月 27～28日 7月 25～26日 7月 27日

9月 21～22日 9月 19～20日 9月 14日

10月 30～31日 10月/11月 31～1日 10月 26日

12月 18～19日 12月 12～13日 12月 14日

2023年　日米欧　中央銀行日程

FOMC日銀金融政策決定会合 ECB理事会

物価指数（前年比）

（赤：日本、青：米国、緑：ユーロ圏、ピンク：英国）

出所：ブルームバーグ
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1 段目：赤：日経平均株価　青：米ダウ工業株 30 種平均、2段目：独 DAX 指数

3 段目：円相場（赤：対米ドル、緑：対ユーロ）、

4段目：10 年物国債利回り（赤：日本（右軸）、青：米国（左軸））

出所：ブルームバーグ

業績相場

株価 ： 下落
金利 ： 上昇
業績 ： 堅調

株価 ： 下落
金利 ： 低下
業績 ： 悪化

株価 ： 上昇
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業績 ： 好調
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金利 ： 低下
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逆金融相場

金融政策

引き締めへ

金融政策

緩和へ

浦上邦雄著「相場サイクルの見分け方」より

来年は FRB の姿勢に変化がみられるかが最大

の注目点だ。FRB が「利下げ」に転じれば株式市

場に資金が流入することが期待できるが、それ

までには「逆業績相場」もあり得る。景気が後

退し、企業業績が悪化するため、リスク資産が

売られる局面だ。「逆業績相場」の可能性を視野

に入れた姿勢で投資に臨みたい。とはいえ、「逆

業績相場」で売られた場面は投資チャンスとな

る。時間の分散を図るなど、「逆業績相場」の後

にくる上昇相場に備えたい。

目先的には企業業績に市場の注目が集まる。1

月中旬からは米主要企業の 10 ～ 12 月期の決算

が、1 月下旬からは国内企業の決算発表が本格化

する。インフレや欧米の金融引き締め、中国国内でのコロナ感染拡大やサプライチェーンの混乱

懸念、ウクライナ情勢などリスク要因が多い中、業績見通しや経営者の発言などに注目し、投資

先の選別に役立てたい。

2021年12月末 2022年3月末 2022年6月末 2022年9月末 2022年12月28日
日経平均株価 円 28,791.71 27,821.43 26,393.04 25,937.21 26,340.50

TOPIX 1,992.33 1,946.40 1,870.82 1,835.94 1,909.02
10年国債利回り % 0.070 0.210 0.225 0.240 0.450

円/米ドル 115.11-13 121.63-65 136.19-21 144.31-33 133.91-93
円/ユーロ 130.27-31 135.62-66 142.25-29 141.89-93 142.54-58

為替
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北陸経済動向

（参照：日銀金沢支店発表資料「北陸の金融経済月報」、「北陸短観」、国土交通省発表資料、経済産業省

及び経済産業省中部経済産業局発表資料、財務省北陸財務局発表資料、内閣府発表資料より今村証券作成）

北陸経済は持ち直している。最終需要をみる

と住宅投資は弱めの動きとなっているものの、

個人消費は持ち直している。百貨店やスーパー

の売上高が持ち直し、ドラッグストアも好調で、

10 月の商業動態統計小売 6 業態販売額（注）（全店

ベース）は前年同月比 3.8% 増と 8 カ月連続で前

年を上回った。温泉地宿泊客数は全国旅行支援

の効果によって宿泊客数が増加、11 カ月連続で

前年を上回った。設備投資は全産業、製造業、

非製造業において前年度を上回る計画となって

いる。

注）小売 6業態：百貨店、スーパー、家電大型専門店、ドラッグストア、ホームセンター、コンビニエンスストア

生産に関しては持ち直しの動きに一服感があ

る。北陸の 10 月の鉱工業生産指数は前月比で

1.5% 増（速報値・季節調整済み）と 2 カ月ぶり

に上昇した。部品供給不足に緩和の状況がみら

れることから生産用機械工業が持ち直したこと、

医薬品の増加で化学工業が上昇したことがけん

引役だ。一方、中国製スマホ向けの受注が弱い

ことから電子部品・デバイス工業が 6 カ月連続

で低下している。

先行きにはやや不透明感がある。12 月の企業

短期経済観測調査（短観）によると、北陸の業

況判断指数（DI）は全産業の現状判断がプラス 4

と、3 期連続の改善となったものの、先行きは 3

ポイント悪化のプラス 1 を見込む。原材料やエネ

ルギー価格の高騰、海外経済の減速などの懸念材

料が背景にある。為替動向や海外景気などを注視

する必要がある。
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全体判断 持ち直している

個人消費 持ち直している

住宅投資 弱めの動きがみられている

設備投資 増加している

生産 持ち直しの動きが一服している

雇用・所得 緩やかに持ち直している

北陸経済の景気判断

（前年度比、前回比修正率・%） （前年度比、前回比修正率・%）

前回比

修正率

北陸 製造業 ▲ 29.0 13.1 11.8 ▲ 6.4

非製造業 ▲ 17.6 5.6 7.5 0.3

全産業 ▲ 24.5 9.4 9.7 ▲ 3.3

全国 製造業 ▲ 10.0 1.1 20.3 ▲ 0.7

非製造業 ▲ 7.5 ▲ 1.9 12.1 ▲ 1.4

全産業 ▲ 8.5 ▲ 0.8 15.1 ▲ 1.1

（注1） ソフトウェア投資額を除くベース。

北陸企業の設備投資計画（日銀短観2022年12月調査）

2020年度

実績

2021年度

実績

2022年度

計画
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ファーストリテイリングが 20 年ぶりの株

式分割を発表した。2023 年 3 月 1 日付で株

式 1 株を 3 株に分割するものだ。オリエン

タルランドも 2023 年 4 月 1 日付で株式 1 株

を 5 株に分割すると発表した。かねてより

東京証券取引所（以下「東証」）は最低投

資金額は「5 万円以上 50 万円未満」が望ま

しいとしており、10 月 26 日時点で投資単

位が 50 万円以上の企業約 200 社に投資単位

を引き下げるように要請していた。最低投

資金額の引き下げは管理コストの増加につ

ながるとして、二の足を踏む企業もあるが、

ファーストリテイリングやオリエンタルラ

ンドの今回の株式分割は東証の要請に応え

るものとみられる。ファーストリテイリン

グのケースでは分割後もなお「5 万円以上

50 万円未満」を上回っているものの、他社

にも株式分割の動きが広がることが期待さ

れる。

おりしも政府は少額投資非課税制度

（NISA）の恒久化、投資枠の拡大を打ち出し

た。個人の金融資産を貯蓄から投資にシフ

トさせることを後押しするためだ。NISA は

長期の資産形成を目的に利用されることが

多いため、NISA を通じて個人投資家が株式を保有すれば安定株主となることが期待できる。コー

ポレートガバナンス（企業統治）改革で企業の株式持ち合いが減るなか、個人投資家が安定株主

となることは企業にとってもメリットとなりうる。

今回は最低投資金額が 50 万円を超える北陸企業の中から、クスリのアオキホールディングス、

ゴールドウイン、サンウェルズを取り上げる。

株式分割が期待される企業

コード 銘柄名 市場区分 投資金額

1 9983 ファーストリテイリング プライム 8,319,000

2 6273 SMC プライム 5,838,000

3 6861 キーエンス プライム 5,122,000

4 8035 東京エレクトロン プライム 3,918,000

5 4628 エスケー化研 スタンダード 3,725,000

6 6146 ディスコ プライム 3,430,000

7 7309 シマノ プライム 2,269,000

8 4684 オービック プライム 2,257,000

9 3697 SHIFT プライム 2,206,000

10 6367 ダイキン工業 プライム 2,188,500

11 6954 ファナック プライム 2,048,500

12 6920 レーザーテック プライム 2,002,500

13 6806 ヒロセ電機 プライム 1,920,000

14 4661 オリエンタルランド プライム 1,917,500

15 9605 東映 プライム 1,869,000

16 9435 光通信 プライム 1,802,000

17 6702 富士通 プライム 1,690,000

18 9022 東海旅客鉄道 プライム 1,688,500

19 5344 MARUWA プライム 1,656,000

20 7794 イーディーピー グロース 1,642,000

北陸 8111 ゴールドウイン プライム 781,000

3549 クスリのアオキHD プライム 691,000

9229 サンウェルズ グロース 622,000

3540 歯愛メディカル スタンダード 510,000

7381 北國FHD プライム 504,000

（出所：東証、ブルームバーグ。10月26日時点）

最低投資金額が大きい銘柄
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2022年12月29日現在の店舗数は23府県にドラッグストア864店舗（内、調剤薬局併設510店舗）、

調剤専門薬局 6 店舗。食品（日配品・冷凍食品・生鮮食品等）を取り揃えることで集客力を高め、

調剤薬局を併設して来店客から信頼を得ることを狙った店舗を展開しており、食品構成比は 42.4%

（2022 年 5 月期）と 3 割強とされる業界平均より高く、調剤薬局併設率は 56.2%（同）と同業の上

場企業で 3番目に高い。

現在、「食品」と「調剤薬局併設」の両立を深化させる取り組みを推進中だ。まず、生鮮食品の

取り扱いを増やした中型店（400 坪型）を新規出店の中心に据えた。小型店（300 坪型）でも青果

や精肉の品揃えを拡充すべく、今期（2023 年 5 月期）中に小型店の約 1/3 にあたる 250 店舗を改

装する。生鮮や惣菜を販売するテナントを導入した大型店（450 坪型）が展開できる好立地の確保

を目的にした食品スーパーのＭ＆Ａ（合併・買収）も継続し、12 月に株式会社三崎ストアー（石川県）

のスーパーマーケット事業（3 店舗）を譲り受けた。併設調剤薬局は今期に 100 薬局（前期比± 0

薬局）を新たに開設する計画であり、2026 年 5 月期の会社目標「併設率 70%」に向けて順調だ。

12 月 28 日に発表された今期第 2 四半期累計期

間決算は大幅な増収増益。既存店売上高が前年同

期比 3.7% 増と持ち直し、その要因には価格販促施

策の効果や、日焼け止めなど季節性商品の好調、

新型コロナウイルス感染症の自宅療養機会増加に

伴う医薬品販売の増加などが挙げられる。また新

型コロナウイルス感染症に係る無料検査事業を主

因とする補助金収入（営業外収益）の計上が経常

利益、純利益にプラスに働いた。一方で第 3 四半

期以降は個人消費やエネルギー価格の動向など不確定要素が多いとして、通期の会社予想につい

ては据え置いている。

今村証券では、第 3 四半期以降も売上が堅調に推移し、補助金収入も見込めると仮定し、今期

の営業利益は会社予想比 +1 割程、純利益は同 +4 割程になるとみる。来期は 1割の増収・営業増益、

対して純利益は補助金収入の反動減により 1割程の減益を予想する。投資判断はＮＥＵＴＲＡＬ。

北陸企業ニュース　　クスリのアオキＨＤ（3549）
作成者　近藤　浩之

レーティング：　ＮＥＵＴＲＡＬ

生鮮食品の取り扱いと調剤薬局の併設を強化。

売上高

（百万円）

伸び率

（％）

営業利益

（百万円）

伸び率

（％）

経常利益

（百万円）

伸び率

（％）

純利益

（百万円）

伸び率

（％）

EPS

（円）

1株配

（円）

連19/5 250,885 +13.4     14,147 +19.3     14,620 +15.9     10,648 +20.7     337.86 18.00

連20/5 300,173 +19.6     16,359 +15.6     16,829 +15.1     12,416 +16.6     393.82 20.00

連21/5 305,880 +1.9       16,619 +1.6       17,344 +3.1       12,062 -2.9       382.56 23.00

連22/5 328,335 - 14,070 - 15,785 - 9,839 - 312.05 26.00

連23/5（会社予） 360,000 +9.6       15,200 +8.0       16,000 +1.4       10,800 +9.8       342.51 29.00

連21/6-11 161,192 - 6,805 - 7,137 - 4,694 - 148.89 13.00

連22/6-11 184,281 +14.3     8,278 +21.6     11,255 +57.7     7,924 +68.8     251.31 14.50

株価（2022/12/28） 8,450 円 予想PER 24.7 倍

発行済み株式数（22/11/20） 31,532 千株 BPS（22/5実績） 2,753.84 円

自己株式数（22/11/20） 0 千株 PBR 3.1 倍

時価総額 266,450 百万円 CFPS（22/5実績） 643.3 円

ROE（22/5実績） 12.0 ％ PCFR 13.1 倍

予想配当利回り 0.3 ％ EV/EBITDA（22/5実績） 9.8 倍

出所：クスリのアオキＨＤ、ブルームバーグ、今村証券

第2四半期累計期間
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スポーツ・アウトドアアパレルメーカー。

特長は、①マルチブランド、②直営店・

Web など自主管理売場の拡大、③企画開発

から販売までの一貫体制―である。

今期（2023 年 3 月期）第 2 四半期累計

期間は売上高、経常利益、純利益が過去最

高となった。アパレル製品のほか、バック

パックやシューズなどの売上高が増えた。

利益面では、販売価格の一部見直し、流通

在庫の徹底管理などが寄与し、韓国におけ

る持分法適用関連会社の業績好調に伴う持分法による投資利益（営業外収益）の増加も押し上げた。

取扱い比率の高い秋冬商品の販売がピークとなる第 3 四半期会計期間（10-12 月）も販売は堅調

とみられる。原材料や物流費の高騰、円安による利益圧迫の対応策として、秋冬商品の約 1 割で

販売価格を 5 ～ 10% 引き上げ、23 年春夏商品でも値上げを実施する。これらを踏まえて今村証券

では、今期業績は会社予想を上回る売上高 1100 億円、営業利益 192 億円、経常利益 246 億円を予想、

来期（2024 年 3 月期）は 1割程度の増収増益を予想する。

近年の急成長を牽引するブランド「ザ・ノース・フェイス」は、エベレストのような過酷な

環境下でも対応できるように防風、保温性能を高めながらも運動機能を損なわないウエアを開発

する。その高性能を残した上でファッション性を加えた商品を一般消費者向けに販売し、自主管

理売場で消費者ニーズを汲み上げることで人気が高まった。この成功事例を「ゴールドウイン」

「ニュートラルワークス .」「ヘリーハンセン」などへ水平展開しており、これらのブランドの売上

も拡大基調にある。加えて、環境負荷低減の取り組みも進めている。なかでも注目度が高いのは、

Spiber 株式会社（スパイバー）との共同開発であり、Spiber が開発する植物由来の糖類を主原料

とした素材「ブリュード・プロテイン」を活用した製品を販売していく。

堅調な業績予想、環境負荷低減の取り組みを評価し、投資判断はＯＵＴＰＥＲＦＯＲＭとする。

北陸企業ニュース　　ゴールドウイン（8111）
作成者　近藤　浩之

レーティング：　ＯＵＴＰＥＲＦＯＲＭ

「ザ・ノース・フェイス」の成功事例を他ブランドに水平展開。
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業績の推移

売上高

（百万円）

伸び率

（％）

営業利益

（百万円）

伸び率

（％）

経常利益

（百万円）

伸び率

（％）

純利益

（百万円）

伸び率

（％）

EPS

（円）

1株配

（円）

連19/3 84,934 +20.6     11,861 +67.0     12,982 +65.7     9,243 +78.6     203.11 42.50

連20/3 97,899 +15.3     17,480 +47.4     16,375 +26.1     10,770 +16.5     237.89 60.00

連21/3 90,479 -7.6       14,838 -15.1     15,984 -2.4       10,734 -0.3       236.64 70.00

連22/3 98,235 +8.6       16,501 +11.2     20,285 +26.9     14,350 +33.7     316.30 85.00

連23/3（会社予） 106,000 +7.9       17,000 +3.0       21,400 +5.5       16,000 +11.5     355.09 90.00

連21/4-9 38,208 +21.1     3,299 +166.8   3,835 +174.8   2,632 +321.9   58.01 20.00

連22/4-9 45,309 +18.6     5,277 +60.0     7,452 +94.3     5,844 +122.0   129.70 25.00

株価（2022/12/28） 9,610 円 予想PER 27.1 倍

発行済み株式数（22/9末） 47,448 千株 BPS（22/3実績） 1,398.56 円

自己株式数（22/9末） 2,424 千株 PBR 6.9 倍

時価総額 455,977 百万円 CFPS（22/3実績） 397.8 円

ROE（22/3実績） 24.7 ％ PCFR 24.2 倍

予想配当利回り 0.9 ％ EV/EBITDA（22/3実績） 14.4 倍

第2四半期累計期間

注） 2018年4月1日付と2019年10月1日付で株式1株につき2株の割合で株式分割を実施しており、19/3期～20/3期のEPS・1株配は

19/3期期首に分割が行われたと仮定して算定。　　　　　 　　　　　　　　　　　　　　　　　 出所：ゴールドウイン、ブルームバーグ、今村証券
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北陸企業ニュース　　サンウェルズ（9229）
作成者　近藤　浩之

レーティング：　ＮＥＵＴＲＡＬ

「PD ハウス」を「2030 年 3 月期までに 100 施設・5000 床」に。

2022 年 6 月、東証グロース市場に新規上

場。パーキンソン病専門の有料老人ホーム

「PD ハウス」を中心とした介護事業等を運営

しており、「PD ハウス」は①パーキンソン病

に特化したリハビリプログラム、②神経内

科専門医師による訪問診療、③ 24 時間の訪

問看護・服薬管理―のサービスを提供する。

12 月現在の「PD ハウス」運営数は 19 施設

988 床であり、まだ市場（パーキンソン病患

者 14 万人強の内、施設入居者約 4 万人（会

社推定））の 2.5% をカバーするにすぎない。開設前に定員数の 8 割超が埋まり、既存施設の稼働

率は概ね 90% 台半ばと高水準で推移するなどニーズは高い。

今後は競合が現れる可能性に備えて、ブランド力の強化を進める。具体的には、関東、関西を

中心に開設を加速する。開設数は今期（2023 年 3 月期）が 8施設（内、開設済み 7施設）、来期（2024

年 3 月期）が 9 施設、2025 年 3 月期が 10 施設の予定で、「2030 年 3 月期までに 100 施設・5000 床

の展開」が目標だ。また、訪問診療を行う専門医との連携を強化する。大学病院、専門病院との

共同研究を通じた遠隔診療や軽症患者向けリハビリサービスなど新サービスの開発も進める。

課題は人材確保である。今期の応募数は採用数の 8 倍超あり、すぐに事業拡大に支障をきたす

ことはなさそうだ。しかし、施設長などリーダーの育成、介護士や看護師、理学療法士、作業療

法士など専門職の採用は、開設数を増やす上で課題であり続ける。

今村証券による今期業績予想は、売上高が会社予想比 + 約 2% の 133 億円、営業利益が同 + 約

10% の 14 億 50 百万円とする。来期は開設数が中期経営計画（8 施設）から 1 施設上乗せされ、売

上高や費用の増加が見込まれるものの、中期経営計画（売上高 188 億 40 百万円、営業利益 29 億

23 百万円から大きな乖離はないだろう。

株価は新規上場以降大きく上げており、高成長見通しは織り込み済みと考える。

売上高・営業利益の推移

売上高

（百万円）

伸び率

（％）

営業利益

（百万円）

伸び率

（％）

経常利益

（百万円）

伸び率

（％）

純利益

（百万円）

伸び率

（％）

EPS

（円）

1株配

（円）

連19/3 3,428 +38.9     - 175 +944.7   83 +551.8   10.73 2.00

連20/3 4,379 +27.8     262 229 +30.7     148 +79.0     19.21 6.72

連21/3 5,404 +23.4     322 +22.6     316 +37.9     241 +62.3     31.19 10.91

連22/3 8,419 +55.8     490 +52.2     348 +10.1     255 +5.9       33.03 11.00

連23/3（会社予） 12,990 +54.3     1,320 +169.2   1,001 +187.0   655 +156.5   69.92 26.00

連21/4-9 3,707 - 140 - 100 - 73 - - 0.00

連22/4-9 6,009 - 492 - 351 - 248 - 28.17 13.00

株価（2022/12/28） 6,950 円 予想PER 99.4 倍

発行済み株式数（22/9末） 11,740 千株 BPS（22/3実績） 111.72 円

自己株式数（22/9末） 1,798 千株 PBR 62.2 倍

時価総額 81,593 百万円 CFPS（22/3実績） 48.9 円

ROE（22/3実績） 32.8 ％ PCFR 142.2 倍

予想配当利回り 0.4 ％ EV/EBITDA（22/3実績） - 倍

第2四半期累計期間

注） 2021年3月25日付と2022年2月15日付で株式1株につき100株の割合で株式分割を実施しており、19/3期～22/3期のEPS・1株

配、22/3期のBPS・CFPSは19/3期期首に分割が行われたと仮定して算定。　　　　　 出所：サンウェルズ、ブルームバーグ、今村証券
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出所：ブルームバーグ

9229　サンウェルズ（日足）

3549　クスリのアオキＨＤ（週足）

8111　ゴールドウイン（週足）
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主要経済指標

出所：各経済指標、ブルームバーグより今村証券作成

主要経済指標カレンダー（1月）

2-3日 休場（年始休日） 2日 中 上海・香港休場（New Year's Holiday）

4日 新車販売台数（12月） 欧州 英休場（Bank Holiday）

5日 マネタリーベース（12月） 米 休場（New Year's Holiday）

消費者態度指数（12月） 5日 米 ＩＳＭ製造業景況指数（12月）

米 連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）議事録

米 貿易収支（11月）

6日 欧州 ユーロ圏消費者物価指数（12月）

欧州 ユーロ圏小売売上高（11月）

米 非農業部門雇用者数（12月）

7日 米 ＩＳＭ非製造業景況指数（12月）

9日 休場（成人の日） 9日 欧州 ユーロ圏失業率（11月）

11日 景気動向指数速報値（11月） 12日 米 消費者物価指数（12月）

12日 景気ウォッチャー調査（12月） 13日 欧州 ユーロ圏鉱工業生産（11月）

13日 マネーストック（12月） 欧州 ユーロ圏貿易収支（11月）

16日 企業物価指数（12月） 16日 米 休場（Martin L. King Day）

工作機械受注速報値（12月） 17日 米 ニューヨーク連銀製造業景気指数（1月）

17-18日 日銀金融政策決定会合 18日 欧州 ＥＵ27カ国新車登録台数（12月）

18日 日銀経済・物価情勢の展望（基本的見解） 米 小売売上高（12月）

機械受注（11月） 米 鉱工業生産、設備稼働率（12月）

鉱工業生産確定値（11月） 19日 米 地区連銀経済報告（ベージュブック）

19日 貿易収支（12月） 米 住宅着工件数、建設許可件数（12月）

20日 全国消費者物価指数（12月） 米 フィラデルフィア連銀景況指数（1月）

25日 景気動向指数改定値（11月） 23-27日 中 上海休場（Lunar New Year）

26日 工作機械受注確報値（12月） 23-25日 中 香港休場（Lunar New Year）

26日 米 ＧＤＰ、個人消費速報値（10-12月）

米 耐久財受注（12月）

27日 米 新築住宅販売件数（12月）

31日 有効求人倍率、失業率（12月） 31日-2/1 米 連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）

鉱工業生産速報値（12月） 31日 中 製造業購買担当者指数（1月）

消費者態度指数（1月） 欧州 ユーロ圏ＧＤＰ速報値（10-12月）

新設住宅着工戸数（12月） 米 Ｓ＆Ｐコアロジック・ケース・シラー住宅価格指数（11月）

（注） 各経済指標の発表日は予定であり、変更される場合がある。

日 本 海 外

第1週

（1～7日）

第2週

（8～14日）

第3週

（15～21日）

第4週

（22～28日）

第5週

（29～31日）

2021年 2022年 2022年

10-12月 1-3月 4-6月 7-9月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月

実質ＧＤＰ 前期比年率％ 4.9 -1.8 4.5 -0.8

前年(同期)比％ -4.3 2.1 0.8 0.4 1.6 1.5

有効求人倍率 倍 1.18 1.13 1.17 1.21 1.25 1.32 1.24 1.27 1.29 1.32 1.34 1.35 1.35

失業率 ％ 2.8 2.8 2.6 2.6 2.6 2.5 2.6 2.6 2.5

機械受注：船舶・電力を除く民需 前期(月)比％ -8.4 6.8 5.1 -3.6 8.1 -1.6 -5.6 0.9 5.3 -5.8 -4.6 5.4

鉱工業生産 前期(月)比％ 0.2 0.8 -2.7 5.8 -7.5 9.2 0.8 3.4 -1.7 -3.2 -0.1

前年(同月期)比％ -10.4 5.6 0.9 -0.6 -3.7 4.2 -3.1 -2.8 -2.0 5.8 9.6 3.0 -1.3

景気動向指数：一致指数 2015年＝100 95.9 99.2 99.8 101.3 100.8 99.6

　　　      　　　：先行指数 2015年＝100 100.8 100.5 99.3 101.6 98.2 98.6

百貨店売上高 前年(同月期)比％ -25.7 5.8 6.9 6.4 26.3 17.6 57.8 11.7 9.6 26.1 20.2 11.4 4.5

スーパー売上高 前年(同月期)比％ 0.9 2.3 2.6 3.9 0.7 1.2 0.9 -1.0 1.8 0.6 1.1 1.6 0.8

新車販売台数（登録車） 前年(同月期)比％ -12.3 -2.9 -18.0 -15.3 -15.8 -3.6 -16.7 -15.8 -13.4 -13.3 17.8 19.7 1.0

新設住宅着工戸数 前年(同月期)比％ -9.9 5.0 6.1 4.9 -1.3 0.0 -4.2 -2.2 -5.4 4.6 1.1 -1.8 -1.4

消費者物価（ＣＰＩ） 前月比％ 0.3 0.0 0.5 0.4 0.4 0.6 0.2

前年(同月)比％ 0.0 -0.2 2.5 2.4 2.6 3.0 3.0 3.7 3.8

　除く生鮮食料･エネルギー 前年(同月)比％ 0.2 -0.5 0.8 1.0 1.2 1.6 1.8 2.5 2.8

2021年 2022年 2022年

10-12月 1-3月 4-6月 7-9月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月

実質ＧＤＰ 前期比年率％ 7.0 -1.6 -0.6 3.2

前年(同期)比％ -2.8 5.9 5.7 3.7 1.8 1.9

非農業部門雇用者数 前期(月)差・千人 -9,292 6,743 1,912 1,616 1,047 1,098 386 293 537 292 269 284 263

失業率 ％ 8.1 5.4 4.2 3.8 3.6 3.6 3.6 3.6 3.5 3.7 3.5 3.7 3.7

ＩＳＭ製造業総合指数 DI 52.5 60.6 60.1 57.8 54.8 52.2 56.1 53.0 52.8 52.8 50.9 50.2 49.0

ＩＳＭ非製造業総合指数 DI 54.3 62.5 65.8 58.2 56.1 56.8 55.9 55.3 56.7 56.9 56.7 54.4 56.5

鉱工業生産 前期(月)比％ -0.1 -0.2 0.5 -0.1 0.4 -0.1 -0.2

前年(同月期)比％ -7.0 4.9 4.5 4.8 4.5 4.0 4.4 3.8 3.6 3.6 5.0 3.3 2.5

消費者信頼感指数 1985年＝100 101.0 112.7 112.9 108.1 103.4 102.2 103.2 98.4 95.3 103.6 107.8 102.2 101.4

小売売上高 前期(月)比％ 0.4 1.0 -0.4 0.7 -0.2 1.3 -0.6

前年(同月期)比％ 0.6 19.7 17.4 12.6 8.4 9.4 8.7 8.8 10.0 9.7 8.4 8.3 6.5

　除く自動車 前期(月)比％ 1.3 1.1 -0.1 0.2 -0.1 1.2 -0.2

前年(同月期)比％ 1.3 19.1 19.0 13.6 11.2 10.5 12.0 11.0 12.1 10.3 9.1 8.9 7.7

新車販売台数 年率・百万台 14.4 14.9 12.8 14.1 13.3 13.3 12.7 13.0 13.4 13.2 13.5 14.9 14.1

住宅着工件数 年率・千戸 1,395 1,605 1,679 1,720 1,647 1,450 1,562 1,575 1,377 1,508 1,465 1,434 1,427

消費者物価（ＣＰＩ） 前期(月)比％ 1.0 1.3 0.0 0.1 0.4 0.4 0.1

前年(同月期)比％ 1.2 4.7 6.7 8.0 8.6 8.3 8.6 9.1 8.5 8.3 8.2 7.7 7.1

　コア（除く食料･エネルギー） 前期(月)比％ 0.6 0.7 0.3 0.6 0.6 0.3 0.2

前年(同月期)比％ 1.7 3.6 5.0 6.3 6.0 6.3 6.0 5.9 5.9 6.3 6.6 6.3 6.0

    米 国

雇用

企業部門

ＧＤＰ

    日 本

物価

家計

雇用

ＧＤＰ

企業部門

物価

家計

2021年

2021年

2020年

2020年
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アナリストによる証明

本資料に示された見解は、言及されている発行会社とその発行会社等の有価証券について、各アナリスト

の個人的見解を正確に反映しており、さらに、アナリストは本資料に特定の推奨または見解を掲載したこと

に対して、いかなる報酬も受け取っておらず、今後も受け取らないことを認めます。

------------------------------------------------------------------------------------------------

レーティングの定義

OUTPERFORM	 ：	 今後 12 ヶ月間のトータルリターンが TOPIX の予想リターンを 10% 超上回ると予想さ

れる。

NEUTRAL	 ：	 今後 12 ヶ月間のトータルリターンが TOPIX の予想リターンの +10% と -10% の間に入

ると予想される。

UNDERPERFORM	 ：	 今後 12 ヶ月間のトータルリターンが TOPIX の予想リターンを 10% 超下回ると予想さ

れる。

 トータルリターン：株価変動率＋配当利回り

 目標株価は 12 ヵ月間の投資を想定しており、将来発行されるレポートで修正されることもあります。

------------------------------------------------------------------------------------------------

レーティングの定義

本資料に記載された意見及び予想は、記載された日付における今村証券の判断であり、これらは予告なく

変更される場合があります。今村証券は本資料の記載された日付以降に内容の変更・修正を行う義務を負い

ません。本資料はお客様への情報提供のみを目的としたものであり、特定の有価証券売買に関する申込また

は勧誘を意図するものではなく、お客様に対して投資の助言を提供するものでもありません。また、本資料

に記載されている情報もしくは分析がお客様にとって適切であると表明するものでもありません。投資に関

する最終決定はあくまでもお客様ご自身の判断でなさいますようお願い申し上げます。

本資料に記載された内容は、信頼できると思われる情報、または信頼できる情報源から得た情報を基に今

村証券が作成しておりますが、機械作業上データに誤りが発生する可能性があります。当社はその内容の正

確性や妥当性、適時性または完全性を保証するものではありませんし、本資料における過誤又は遺漏に対し

て何らの責任を負うものでもありません。本資料でインターネットのアドレス等を記載している場合があり

ますが、当社自身のアドレスが記載されている場合を除き、アドレス等の内容について当社は一切責任を負

いません。本資料は、当然にお客様の投資結果を保証するものではございませんので、今村証券は、本資料

の内容について第三者のいかなる損害賠償の責任を負うものでもありませんし、お客様が本資料に依拠した

結果としてお客様が被った損害または損失については一切責任を負いません。また、今村証券は本資料に関

するお客様からのご質問やご意見に対して、何ら対応する責任を負うものではありません。

当社および関係会社の役職員は、本資料に記載された証券について、ポジションを保有している場合があ

ります。当社および関係会社は、本資料に記載された証券、同証券に基づくオプション、先物その他の金融

派生商品について、買いまたは売りのポジションを有している場合があり、今後自己勘定で売買を行うこと

があります。また、当社および関係会社は、本資料に記載された会社に対して、引受等の投資銀行業務、そ

の他サービスを提供し、かつ同サービスの勧誘を行う場合があります。

日本および外国の株式・債券への投資は、株価の変動や、発行者の経営・財務状況の変化およびそれらに

関する外部評価の変化、金利・為替の変動などにより、投資元本を割り込むリスクがあります。

本資料は当社の著作物であり、著作権法により保護されております。当社の事前の承認なく、また電子的・

機械的な方法を問わず、本資料の全部もしくは一部引用または複製、転送等により使用することを禁じます。



今村証券の営業サービスネットワーク

株式、債券、投資信託の手数料等およびリスクについて

■　国内株式等の売買取引には、約定金額に対して最大 1.201750%( 税込 )（1.201750% に相当

する金額が 2,612 円未満の場合は 2,612 円 ( 税込 )）の委託手数料をご負担いただきます。

■　国内株式等を募集等によりご購入いただく場合は購入対価のみのお支払いとなります。

■　国内株式等は、株価など売買価格の変動により損失が生じるおそれがあります。

■　外国株式（外国 ETF、外国預託証券を含む）の外国金融商品市場等における委託取引にあたっ

ては、売買金額（約定金額に外国金融商品市場における手数料と税金等を購入の場合には

加え、売却の場合は差し引いた額）に対し、最大 0.990％（税込）の国内取次手数料をい

ただきます。外国金融商品市場での取引にかかる手数料、税金等は国（市場）により異な

ります。

■　外国株式の国内店頭取引にあたっては、取引価格に取引の実行に必要なコストが含まれて

いるため、別途手数料は必要ありません。

■　外国株式（外国 ETF、外国預託証券を含む）の売買、配当金等の受取り等にあたり、円貨

と外貨を交換する際は、外国為替市場の動向をふまえて今村証券が決定した為替レートを

用います。

■　債券を募集・売出し等によってご購入いただく場合は、購入対価のみのお支払いとなります。

■　債券は、市場の金利水準の変動等により債券の価格が変動しますので、損失が生じるおそ

れがあります。さらに外国債券は、為替相場の変動等により元本損失を生じる場合があり

ます。また、倒産等、発行会社の財務状態の悪化により元本損失を生じる場合があります。

■　投資信託は、主に国内外の株式や公社債等の値動きのある証券を投資対象とし投資元本が

保証されていないため、当該資産の市場における取引価格の変動や為替の変動等により投

資 1 単位当りの価値が変動します。したがって、お客さまのご投資された金額を下回るこ

ともあります。

■　投資信託にご投資いただくお客様には、銘柄毎に設定された販売手数料および信託報酬等

の諸経費等をご負担いただきます。

■　株式、債券および投資信託のリスクにつきましては、上場有価証券等書面、契約締結前交

付書面やお客様向け資料をよくお読みください。

金融商品取引業者　北陸財務局長（金商）第３号

日本証券業協会加入

発行・編集：今村証券株式会社　営業推進部　調査課

発行日　　：2023 年 1 月 1 日　

本　　店：076-263-5111	 小松支店：0761-23-1525

弥生支店：076-242-2122	 加賀支店：0761-73-3133

七尾支店：0767-52-3122	 富山支店：076-432-2131

高岡支店：0766-26-1770	 砺波支店：0763-33-2131

福井支店：0776-22-6644	 板垣支店：0776-34-6996

敦賀支店：0770-25-3387


