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最近の経済・金融情勢 
・米国経済には心理好転に続き、受注や売上の増加など成長加速の期待を高める指標が出てきてお
り、03年後半から04年にかけ3％台後半の成長が続く予想となっている。このような動きを受け、
米国株価が8月上旬から再上昇。外国人投資家の買い越し継続に支えられ、わが国株価も連動して
上昇、日経平均株価は10,000円の大台を回復した。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
・日銀が7月に景況判断を引き上げたのに続き、政府も8月に1年1ヶ月ぶりに上方修正。わが国の生
産動向は全体的に一進一退の局面が続いているが、電機等ハイテク関連業種では輸出に牽引され
る形で高い伸びが持続している。また、機械受注等設備投資に関する指標も景気回復期待に沿う動
きとなっている。冷夏等による夏場の消費不調は、一時的な減速要因になろうが、夏季ボーナス額
の増加（税込み・社会保険料控除前）や就業者の前年比増加など所得・労働環境の改善が見られて
おり、回復基調を大きく損なうものとはならないだろう。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
・消費者物価（除く生鮮食品）の下落率が足元で縮小しているが、医療費の自己負担分引き上げ、
たばこ・発泡酒の税率上げおよび石油製品の価格上昇という一時的要因も大きい。消費者物価が安
定的にゼロ％以上となり、ゼロ金利政策が解除されることは04年度中、考えにくい。しかし、機関
投資家の国債投資圧縮の動きもあり、04年度の経済成長持続および株価堅調のシナリオのもとでは、
国債相場は神経質な展開が今後も予想される。 
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