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■個人変額保険特別勘定資産の運用の経過�

（注）保有契約高には、定期保険特約部分を含みます。�
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　平成１４年度の国内株式市場は、日米景気の先行き不透明感や不良債権処理問題に対する懸念に加え、�
持ち合い解消に伴う売り圧力等、需給面でのマイナス材料から下落基調を辿りました。加えて、年度末�
にかけては有事リスクへの懸念から買いが手控えられるなか、株価はバブル崩壊後の最安値を更新しま�
した。その後、やや反発する局面もありましたが、結局日経平均株価は昨年度末より３，０５２円安い７，９７２�

なりました。�

た。�

末に向けて１０年国債金利は０．７％台まで低下（価格は上昇）しました。�

　一方、国内債券市場は、国内景気の不透明感が広がるなか、運用難を背景にした投資家の買い意欲を�
反映し堅調に推移しました。９月中旬には、日銀が銀行保有株買取を表明したことや、国債入札が不調�
であったこと等から一時急落する局面もありましたが、日銀による追加金融緩和策の発表等から、年度�

　海外市場を見ると、米国株式市場は、企業業績懸念や会計疑惑問題の拡大等から下落して始まり、そ�
の後、企業改革法の成立や金融緩和期待の台頭から８月に反発する局面もありましたが、景気の先行き�
不透明感の高まり等から再び調整色を強めました。年度後半は、予想を上回る企業決算発表が相次いだ�
ことから再度反発しましたが、有事リスクへの懸念が一層強まるなか、大手航空会社の破綻や低調なク�
リスマス商戦等を受けて軟調な推移となり、結局ＮＹダウが２３．２％、ナスダック指数が２７．３％の下落と�

　一方、米国債券市場では景気に対する不透明感が強まるなか、株式市場で不安定な展開が続いたこと、�
年度後半から有事リスクへの懸念も強まったことから、安全資産選好の動きを受け堅調な推移となりま�
した。この結果、米国１０年国債の利回りは昨年度末の５．４０％から３．８０％まで低下（価格は上昇）しまし�

　この間為替相場は、米国での経常赤字問題や米国株式市場の下落等からドル安基調で始まった後、日�
本経済に対する悲観論が広がり、一時円安となる局面もありましたが、有事リスクへの懸念が強まった�
ことから、再度ドル安基調となり年度末には１２０円前後の水準となりました。一方、円・ユーロは対ドル�
でのユーロ高進行を受け円安基調で推移し、年度末には１３０円前後の水準となりました。�
　こうした環境のなか、当社は国内株式の比率を徐々に抑制し、国内債券への配分を増やしました。�

円での引けとなりました。�
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■有価証券の時価情報(個人変額保険特別勘定)
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