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利上げ懸念で不安定な動き続く株式市場

ポイント①利上げ懸念で株価は不安定な動き続く

米欧をはじめとした中央銀行による積極的な利上
げへの懸念から、世界の株式市場は不安定な動き
となっています。8月下旬に米国で開催された金融・
経済シンポジウム「ジャクソンホール会議」で、パウエ
ルFRB（米連邦準備制度理事会）議長が景気
よりもインフレ抑制に主眼を置き、金融引き締めを
続ける強い覚悟を⽰したことなどが、足元の市場の
混乱につながっているとみられます。

⽇米欧の株式市場は7月前後から戻りを試す展開
が続いてきましたが、米欧中銀が市場の想定以上
に利上げを進めるとの懸念が強まっていることから、
再び株価は下落基調となっています（右上図）。
9月2⽇に発表された8月の米雇用統計では、失業
率の上昇や賃金の伸び鈍化により、ひっ迫する労働
需給がやや緩む兆しがみえたものの、同⽇の米国株
は下落するなど、投資家の金融引き締めへの警戒
は依然強いといえます。

ポイント②インフレと金融引き締め度合いで差

もっとも、インフレと金融引き締め度合いによって株
価の動きに差が出ている点は押さえておきたいポイン
トです。米国やユーロ圏は高インフレが続いているこ
とから、利上げへの警戒が強い一方、⽇本は相対
的にインフレが低水準（右下図）で、足元でも金
融緩和を継続しており、金融政策の方向性の違い
がパフォーマンス差につながっています（右上図）。

当面は9月8⽇のECB（欧州中央銀行）理事会
や13⽇発表の8月米CPI、20～21⽇のFOMC
（米連邦公開市場委員会）で、インフレや金融
政策の先行きを⾒極めながら、世界の株式市場は
落ち着きどころを探る展開となりそうです。
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