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グローバル市場を襲う株安と金利上昇の波
ポイント①英ポリシーミックスに市場は大混乱

グローバル市場を株安と金利上昇の波が襲っていま
す。9月23⽇の米欧株式市場で、ダウ工業株30
種平均やSTOXX欧州600指数が年初来安値を
更新するなど、世界株全体に下落圧力が強まって
いる状況です（右上図）。債券市場をみても、足
元で主要国の10年国債利回りの上昇基調が強
まっており、市場では一段の金利上昇への警戒が
高まっているといえます（右下図）。

9月23⽇にグローバル市場が混乱したきっかけとなっ
たのは、英国の大型減税策や債務管理庁が計画
する国債発行の規模拡大等を受け、英国の財政
悪化懸念から英国債利回りが急騰したことが一因
と考えられます。同⽇の英5年国債利回りの上昇幅
は前⽇比で0.51%、英10年国債利回りは同
0.33%と過去最大の上昇を記録しました。

ポイント②インフレ鈍化データが相場反転のカギに

最近の市場がこうした悪材料に反応しやすいという
ことは、それだけ投資家心理が冷え込んでいることを
⽰唆していると考えられます。ただ、今後の市場を⾒
る上での本質的な問題は、世界景気の後退懸念
が強まりつつあるにもかかわらず、「インフレ高止まり
→中央銀行の利上げ継続→金利上昇で信用不
安に発展」という懸念がくすぶることです。

市場が予想する年内の利上げ幅は、FRB（米連
邦準備制度理事会）、ECB（欧州中央銀行）
が1.25％、イングランド銀行（中央銀行）が
1.75%程度となっており、当面は急ピッチな利上げ
が続く⾒込みです。市場が落ち着きを取り戻すには、
インフレ鈍化などのデータが顕在化し、市場の利上
げ予想が和らぐことが焦点とみられ、それまでは不安
定な相場展開が続きそうです。

米独英の10年国債利回り

期間：2022年1月3⽇～2022年9月23⽇、⽇次
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

米欧主要株価指数と世界株

期間：2021年1月4⽇～2022年9月23⽇、⽇次
世界株はMSCI All Country World Index（米ドルベース）
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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