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FER APPSR A2 (JOLTS) (9AR) AAZE (A - 722.7
INEFREEE(9R) ATA tE (%) = 0.6
A EEYMEROR) HI4ELE (%) - 2.6
EEEDEERGRER-ITRILE—)(9A) BT4ELE (%) - 2.8
A EEYMEROR) ATA tE (%) A09 A 0.1
A EEMMEERCR<EA-TRILE—) (9A) il A k(%) - A 01
FEEIHHHOR) AP (FFR) = 130.7
EEEIHFIHHOA) AP (FFR) - 133
HMEEERTFHOA) B (F3F) - 80
mRAEITEHOR) BT A L (%) - A 05
% TV EMBERRERE (4-5H) 15%(HEAESE
11/5 (7K) KE ISMIERIERIEH(10A) 52.4 50.0
ADPREIERE#(10A) AAZE(AAN) 4.2 A29
1—0E A—OBEHREPMI(FERIE) (108) 52.5 52.2
FE Bt#Y—E XEPMI(10R) 52.6 52.9

GE)XENIFIRIARIEDHRET (1 EABIE. | THBE) KEBRAFFAEO=H, —EIEREORRINENDIRAHS
(HFT) LSEG&KY . #F (XS —F &TH/00—XERK

MIZWO



BE1DAICERSN=RFER (6)

=RD) BFERF e Ail[E]
11/6 (K) KE AR ERIZPFEHH(0A278) AA = -
a1—0E aA—OBE/NEFRLEEOA) ATA EE (%) A2 346 AO01 |
JL—27 | RL—L7ERBERRERE (6H) 2.75%HEAEE
ZE RHREMBEZTER(6H)
11/7 (&) =[N EEHEIH(CAULO2HE) (9A) AT4ELE (%) 1.8 2.3
KE KEE 9R) % - 43
FEXMMEREKA) AAZ(AAN) - 2.2
BEE-YEE(EREEN—X) (9A) AT4ELE (%) 2.9 3.7
BIA L (%) - 0.3
SUAVKHEEEERIERGRERME) (11A) 50.3 53.6
FE B5IN% (10R) 10f8F L 90.1 90.5
B #A%8 (FJLET) (10A) AI4ELE (%) A1 8.3
B AKSEE (KLET) (108) AIT4ELE (%) 1.0 74
11/9 (B) FE HEEWIMES(10R) AT4ELE (%) 0.2 A 03
GE)RENEHIRARMBOHRET (1 L ABIE. | FTAHBE) KEBRFRHAED:O. —HBEZEORERN/ENLSRIAH
(HFT) LSEG&KY . #F 1FUH—F &T0/00—XERK
MI_ZI_.H_Q | 18



EXREH BE MFHRYT

& O

oa—J)L(11~28)

114 124 1H 28
4 FERFTEHKO0A) 1 FERFEEHAO1A) 5 FERFTEH2A) 6 FitFAEW2R)
5 HIEEMBERRERERZEE 1 EATEHIAAET~9AED 8 H|AHFHME(1 AESR) 6 =XBREHC2A)
6 EAHMFHMETORAER 2 HEHRAZEW1A) 8 HEHRAZEW2R) 9 HAHFHME2R:ESR)
7 REEFAEOA) 5 FFt#AZEW0R) 9 REFAEMA) 9 RRVAVFY—HENA)
10 SEXEIMIEHOA) 5 =XBREHRG0A) 9 EXBRIEHRCG1A) 9 ERIRZ(12A:ESR)
11 =R7AyFry—iAZE00R) 8 H|AHFHMET(0AER) 13 |ERVAvFy—iE02R) 10 ¥HR—Rbyo(1 B&EHR)
11 EIRE (9 BiE$R) 8 GDP(7~9B #2:E4R) 13 ERRIRZ(11 BE$R) 12 EWMIEESRGA)
12 IRx—AMyI(10A &) 8 E=ERVAVFY—IHAEWIR) 14 IR—RhyH(12 A E$R) 16 EXlEfREZR028)
13 fEYMEE#008) 8 EMRIRZ(10 A &E$R) 15 fEWMiEEH02A8) 16 GDP(10~12 8 #i1 R:&E$R)
14 SEIREXRTFEIEHOA) 9 wR—RLyY(11HELR) 19 HfEZFRBEG1A) 17 FEIREXRFEEH12A)
17 HRiETREEOR) 10 EYEER01A) 19 #WEHET01A) 18 ES#E0AR)
17 GDP(7~9 A #i1 0E$R) 11 EAEESLSFTRFAEG0~12AH0) 19 EIREXFEEHOT1A) 19 HEWEEHEG2A8)
19 ES#E00R) 12 EfEixEIZE00A) 22 B S#E02R) 20 SHEEWMOA£E)
19 HEWSEHETOAR) 15 HEIREHO2AHE) 22 RAIRSRMBERKRAER&(22-23R) 27 HEEWIME2AHBEE)
21 HEEWBGORA£E) 15 SEIREFRFENIRHI0A) 23 HEEWEG2A£E) 27 EEEEREHETO AER)
B X 28 FEAFEWR) 17 BS#Et01R) 23 ARIBF - PEEZORLIERNRM] 27 SLIFXEENRER)
28 CHEEWMI@G1 XD 17 BEMREBRHET~9A HER) 28 ARERMBRATSEEBEES 27 FEBIHHAA)
28 PEEENREMET0RER) 17 HEWZEHMET0R) 29 HEEIMBAEGA)
28 ST EAE0HER) 18 HEIRERBURARESE(18-19H) 30 FEAHMAEG2R)
28 —RREREMA(0R) 19 SHEEWMMO1ALE) 30 CHEEWMMOAEMXEER
28 FEZFIHKETI0A) 24 BEEEMBRATESEREES 30 EEEENREHET(12AER)
25 FEEIHETA1AR) 30 ST EAEN2HZEIR)
26 FEAFEA1R) 30 —AREEEMANU2A)
26 GHEEWM(028 #RXER) 30 FEBIHKHV02A)
26 FEEENREHE(1 BAER)
26 ST EAEN1HER)
26 —HEBERBANO1A)

CE)PERFEEDAREMENHYET
(HAD &BEHIY. AT EVY—F&T9/00—XERL

MIZWO

—
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&

EREH KE-BRMN OMFARTV1—I)L(11~28)

11H 12H 15 2H
3 SLEZISMIEHA0A) 1 SEZISMIES01A) 7 HEEFHRZEAA) 4 BIEEFHRZEA2R)
4 BFWXOH) 3 FERLEZISMIEHG1A) 8 EHIX(11A) 5 BHINZ(128)
4 BEXFHZEOR) 4 BHINZA0A) 9 IUAUKFHEEEERIER(ARR 5 HEEEMEA0~12AHEE)
5 JEBLEZISMIEHO0A) 5 RER#KE01A) 9 ER#KE028) 6 SIUAVKFEHEEEERIERCQARR
6 FHEEEMO~IAYEE) 5 HEXHHEZEN0R) 12 KIFEEBEAF 6 RERA#HEOA)
7 ER#E0A) 5 SUAVKEHEEREEBIER(2ARR) | 12 KI0FEEEAL 11 CPI(1A)
7 SUAVKEHEBEEERERIARR | 8 KIEEMEAL 13 KIOFEEEALL 12 PPI(1A)
10 KIFEEAR 9 FHEEEMT~9IAHAZE) 13 CPI(128) 17 Za—3—VEREEXEFERIEHECA)
12 K10EEFEA 9 FOMC(9-108) 14 PPI(128) 17 NEFRLEE0A)
13 CPI(108) 9 KI0FEEEAFL 15 —a2—3—VERUELERIEHRAOA) 18 ShIT R4 RiEHEE0R)
13 K3I0FEEEALL 10 CPI(11A) 15 INFEFRLE028) 18 {FEFI-FFal430AR)
14 PPI10A) 11 PPI1A) 16 SR R4&EE-HRiEHEEFE02R) 20 EVAVKEHEEEERIERCAER
14 INFEFEEFH0A) 11 KIOFEEEAALL 21 K20FEEFEAR 25 FERFEHRFTHHGA)
17 —a—3—YERAEEEREKR01A) 15 —a—3—YERaEEERER02A) 21 FEFEIL-FRIHHKG02A) 26 EAFTE-HEXHOA)
18 RUbREKIIHHEOR) 16 {FEFI-FFaHH018) 23 SUHVKEHEBEEREEREHOAER 26 GDP(10~12 B A% )
18 SR R4 -HRiEHEEE00A) 16 SR R4E-HiEEEE01R) 26 K2EEFEARL 26 MHABASE(OA)
18 FOMCE%ZE£%(10/28-29%) 17 R20FEEEALL 27 KEEEEALL
" 19 {FEFI-FAIEHA0A) 17 pSEFEESA1A) 27 FOMC(27-28H)
RE |9 soozmEmALL 18 REEINZ(~9FH 27 FEEEREHH28)
20 EEEREHH00A) 18 RybxtKiEFHEEN0H) 28 TMHABSE12R)
20 J4STINI«T7BBHEXEERBHOIA) | 18 T45TII(T7EBHEEXERIEH(2A) | 29 KTFEEBEAALL
21 SUAVKEHEBEEEEREHMARER | 19 BARSSHEXZHA1A) 29 EAFTE-HEXHO2A)
21 =RETEHRO1A) 19 GDP(7~9 A 8% E) 29 GDP(10~12 A H5E%R)
24 R2FEEEAALL 19 IR ~9 B HAHKE) 30 EAIXRNMEHG0~128E)
25 EEERFERENIEKO0A) 19 SUAVKFHEEEERERO2AER
25 KSEEBEAH 19 FEEFERTEHSHR0O1A)
26 BEAFTE HEXZHAO0A) 19 S|RETEHK028)
26 GDP(7T~9FHAETE) 22 R2EFEEBEAH
26 EIFT~IAHEE) 23 FEEFEWRFTHEHO18)
26 FEEERFTHLHO0A) 23 KSEEBEAFL
26 MABAZE0R) 24 WAEAZEA1R)
26 R—TaJvI(hRERZFRE) 24 HrI7LURR—FHEEEERERV0A)
26 HUIFLURR—RHEEEERIEHR01A 24 XKIEEB/ALL
26 KTEEEALL 29 EEERFEREZNER1A)
28 SATPMIEH(118) 30 ThIPMIEE#(128)
30 FOMCEE=E$£%(12/9-10%5)
T M 6 EPREMBKRZERGA) 17 ECBHZEEZEL(17-18H) 4 ECBHEXRHEZER4-5H)
18 EhREMBEEZER08H) 5 RpREMBERELRGH)

CEPERFEEDAREMENHYET
(HAN &EEHIY. AT FEIY—F &TI/00—XERL

MIZWO

—




SREERLR—FD TR

#EFYR-k
FERI/A-VavE(E

[FPERXM/R-23Y | [FFFERTEED ? ROBHIOBL RO
N —— 1 B A I = o + IV ‘ (=] 2
~NFEHHRIERADE R REOE A #HEFF~ FRERTIN TS

(202511 B5A%F) & ZORNEITHESH

[(F1FUHE—F]
(hERA / R—T 3| BFEATED?
~HFIIHFRERADEIR & REDFE AT~

HFFVY—F&F/0-X
A

1. [FREHA/R-23Y L REOEFBER
[HFEHXA/R=23V | EHah ? FEIOEEBR ORI ?

2. FEOM/R-Y3VEEHDIREE
FEQM/N-YIVEENBEDEEN ? 55RIEHE0N ?

2025511858

EbizBkb. Lbioka,

MIZWHO

3. IHMERM/R-Y3V]0I1TA
[HREHXA /N3 |[IFR AR OD ?

https://www.mizuho-

rt.co.jp/publication/2025/research_0141.html Lilk—F
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SREERLR—FD TR

HIFUN-k

HAREFOFHEN - 2 ENRRICHRITENLSGSE RS DIEEBELILO

T i L Bh EFERES®E
ROONBERHIG ] - EEHRFHDEL, STMEBEDSEECEEE OLIICHRLTILD ?

(202510827 HFT)
HFIFYH— b B ADBRBRRERILKERE T RS, HFICICTVELEEDE
BAEF OGN - QBRI E 0% AN E
~KkH 5N ZEARED - EEREHOELE, SHEIEOFAK L HEH~
HIBUmFAT/ 0T BB R EEBEROHEEND, RIBEREILKRICEBE NG

AL: A0k

WA E M B L3S 05T, BEOFHERAHEEP
MAEFAFRBDEMNEER

BECRIRDORIBICKY, RERBFARE1% CGRIKITLE +
0.5%Pt) BIREFIC

https://www.mizuho-
rt.co.jp/publication/2025/research_0136.html
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HEILVE 5% chousa-info@mizuho-rt.co.jp

ENFIBEREHRDAZENE UTERSNIZEDTH D, BESIDEGFEZENE UIZEDTRHD I B, AERIL, BN
ERTETDIEHMULEET —FICEIDEHEHSINTRODETIN, ZOIEEM. BEUZRILIDENDTEHDEI A, A&
BOCHAICELUTIE, CBESOHBICTRSNTIRIDOBBNBLULEITET, FE. AENICERHSNIEABIIFERLIC
BBESNDCEEHDIET, BH. SHERBREF/ETOHMUTRDITT, SUNSOREDBRIEHEREHICES
BWBEICIE, BBl zmEI 52RO ERMNET.
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