
当面の市況見通し 作成日 2006年8月17日

市況予想レンジ
時     期 予想 直近３ヵ月実績

 項    目 8月～10月 5月 6月 7月
1.60   1.795   1.745   1.785
～2.20 ～2.005 ～1.955 ～1.985
108   109.02   111.43   113.48
～120 ～114.03 ～116.63 ～117.57
 1,500  1,574.45  1,439.00 1,473.59
～1,800 ～1,763.76 ～1,606.11 ～1,606.86

※今後３ヵ月の市況見通しに月次の実績を記載しております。
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・当資料は情報の提供を目的としており､当資料により直接投資の勧誘をするものではありません｡
・当資料は当社が信頼できると思われる情報に基づいて作成されていますが､その正確性､完全性を保証するものではありません｡
・当資料に記載された意見などは､資料作成時点の当社の判断であり､今後､予告なしに変更されることがあります｡
・投資に関する決定は､お客様御自身の判断でなさるようにお願いいたします｡

企業部門は、好調な企業業況感、高水準の企業収益を背景に設備投資は底堅く、懸念されているＩＴの在庫調整についても比較的軽
微なものにとどまるため生産も底堅く推移すると考えます。個人消費も生産の増加等を反映した所得環境の改善により堅調を維持する
ものと予想します。ただし、今後は米国景気の小幅減速に伴う輸出の増勢が次第に鈍化するため、回復ペースも全体としては若干なが
ら鈍化すると予想します。物価については、消費者物価コアは需給格差の改善などからプラスを維持するものと考えます。

設備投資は底堅い動きが見込まれるものの、住宅投資および住宅市況のピークアウトや、これまでの継続的な利上げやガソリン高止
まりにより、個人消費中心に緩やかながら鈍化すると予測します。一方インフレについては、資源価格の上昇や一段のドル安による川
上からのインフレ圧力と資源利用率の上昇から、コア物価指数にも当面上昇圧力がかかりますが、次第に住宅市場の減速傾向が帰
属家賃の上昇圧力を緩和することなどから安定圏内での推移が続くと考えます。

足許の生産予測指数等を見る限り、当面国内の生産は底堅く上期業績の上方修正の可能性は高まっています。一方、米国経済の減
速度合いも緩やかなものにとどまるものと予想しています。当面、地政学リスクにより上下しやすい展開となるものの、米国経済のソフ
トランディングや米インフレの落ち着きが確認されるにつれ、緩やかながら上昇するものと考えます。

米インフレ懸念や景気減速懸念が急速に高まったことで株価は調整傾向となっていますが、ある程度織込まれたことから目先的には
更なる下振れリスクは限定的だと考えます。ただし、住宅市況減速による個人消費への影響を見極めようとする動きが今後いっそう
強まる点や、年後半にかけての企業業績においても高水準のエネルギー価格やこれまでの利上げによる影響が予想以上にネガティ
ブに働く可能性もあり、当面株価の上昇も限定的と考えます。

(日本）長期金利は、米国の景気先行指標に減速の兆候が見られるものの国内経済は当面持続的拡大を継続する中、日銀の追加
　　　　利上げ観測が強まり、緩やかながら上昇すると予想します。

(米国）長期金利は、米景気が緩やかに鈍化するため金利にも低下圧力がかかるものの、当面インフレ懸念による追加利上げ観測は
　　　　根強く、横ばいでの推移を予想します。

日米の絶対的な金利差から日本からの対外投資は、個人中心に底堅い動きが見込まれるものの、今後は米景気の緩やかな減速に
伴う利上げ打ち止め観測、9月Ｇ７、米国中間選挙に向けて保護主義の強まりや米対外不均衡問題の再燃の可能性もあり、更なるド
ル反発も限定的で、方向感のない展開を予想します。



市況の推移
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