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国内総生産（GDP）成長率
2024年10-12月期の実質GDPの2次速報値は前期比年率+2.2％と1次速報の同+2.8％から下方修正された。在庫
投資（寄与度は-0.9％→-1.3％）および個人消費（同+0.3％→+0.1％）の下方修正が主因。また、個人消費は、2024
年4-6月期（寄与度：+1.7％）および7-9月（同+1.6％）の高い伸びから、急減速したことが特徴的。非耐久財の消
費の減少が顕著であり、食料品価格の上昇が消費全体を圧迫した模様。後述の景気ウォッチャー調査でも物価
上昇が消費を圧迫していることが示されている。一方、下図にある通り、実質ベースの雇用者報酬は増加傾向に
あり、個人消費回復の素地は整っている。
一段の景気回復のためには、物価の安定
化が必要であると考える。

毎月勤労統計調査
2025年1月の賃金上昇率は加速した。基本給にあたる所定内給与は、本統計で前年比+3.1％（12月は同+2.6％
）となり、1992年10月来の高水準。また、2025年1月の日銀の展望レポートのBOXでは、構造的な人手不足を踏
まえ、賃金が持続的に上昇を続けるとの予想が出てきていること、および企業の賃金設定スタンスが前景化
していることを指摘しており、足元の物価上昇がより粘着的になっている可能性を示唆している。

景気ウォッチャー調査
3ヶ月前と比べた景気の方向性を示す現状判断DIは、2025年2月は45.6（1月は48.6）と大幅に低下し、2022年
8月来の低水準となった。小売関連、飲食関連、サービス関連等の家計動向関連DIが押し下げに寄与。先行き
判断DIは46.6（1月は48.0）と同様に低下した。同レポートでは、「景気は、緩やかな回復基調が続いているもの
の、このところ弱さがみられる。先行きについては、緩やかな回復が続くとみているものの、引き続き価格上昇
の影響等に対する懸念がみられる。」としており、景気回復見通しを維持する一方、物価上昇が家計消費を圧
迫していることを示唆している。
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投資一任契約および金融商品に係る投資顧問料(消費税を含む）：
投資一任の場合は運用財産の額に対して、年率1.1％（税抜き1.0％）を上限とする運用手数料を、運用戦略ごとに定めておりま
す。 また、別途運用成果に応じてお支払いいただく手数料（成功報酬）を設定する場合があります。
その料率は、運用成果の評価方法や固定報酬率の設定方法により変動しますので、手数料の金額や計算方法をこの書面に
記載することはできません。
投資信託の場合は投資信託ごとに信託報酬が定められておりますので、目論見書または投資信託約款でご確認ください。有
価証券の売買又はデリバティブ取引の売買手数料を運用財産の中からお支払い頂きます。投資信託に投資する場合は信託報
酬、管理報酬等の手数料が必要となります。これらの手数料には多様な料率が設定されているためこの書面に記載することは
できません。デリバティブ取引を利用する場合、運用財産から委託証拠金その他の保証金を預託する場合がありますが、デリ
バティブ取引の額がそれらの額を上回る可能性があります。その額や計算方法はこの書面に記載することはできません。投資
一任契約に基づき運用財産の運用を行った結果、金利、通貨の価格、金融商品市場における相場その他の指標に係る変動に
より、損失が生ずるおそれがあります。損失の額が、運用財産から預託された委託証拠金その他の保証金の額を上回る恐れが
あります。個別交渉により、一部のお客様とより低い料率で投資一任契約を締結する場合があります。
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