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一部投資家はFRBの見解に懐疑的な見方
 インフレ懸念から米国株が大幅に下落。FRBは、雇用回復の遅れからインフレ率の上昇は一時的との見解。一部
投資家は、欧米での景気回復期待やアジアでのサプライチェーンの立ち遅れ懸念などから懐疑的な見方を示す。

 28日公表予定の物価指標・PCEデフレーターの結果次第で、米国株は再び調整も。

（審査確認番号2021-TＢ73）

図表1：米国期待インフレ率とCPIの推移
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～インフレ加速懸念から株価は動揺～
 10日米国の期待インフレ率(市場が予測する物価
上昇率)が2008年以来の高水準に達しました。ま
た、12日には4月CPI(消費者物価指数)が2008年
以来の高水準となる前年同月比で+4.2％となっ
たことなどから(図表1)、市場ではインフレ率の
上昇が加速するとの懸念から低金利環境で買われ
ていたハイテク株中心に連日値を下げました。ナ
スダック総合は10日から3営業日で5％以上、NY
ダウは同期間で3%以上下落しました(図表2)。

 FRB(米連邦準備制度理事会)は、コロナ禍で失わ
れた雇用の回復に遅れがあり、供給力不足が起き
ていることから、インフレ率上昇は一時的なもの
と説明しています。4月雇用統計は市場予想を大
きく下回りましたが、FRBは雇用実態を把握する
ため5、6月の結果を確認する必要があるとの姿
勢を示しています。

～「インフレ率上昇は一時的」に懐疑的な見方も～
 一部投資家は「インフレ率上昇は一時的」との説
明に、懐疑的な見方を示しています。ワクチン接
種進展による経済活動正常化から、欧米を中心に
需要は回復の兆しをみせており、資源価格も上昇
傾向にあります。一方アジアでは、日本や台湾な
どでの新型コロナウイルスの感染拡大により、経
済活動の停滞を余儀なくされています。世界の製
造業を支えるアジアでの感染拡大は、需要が回復
傾向にある中、世界の製造業サプライチェーンに
とって大きな打撃であり、半導体などの価格を中
心に更なる物価上昇を招く可能性も指摘されてい
ます。

 巨額の財政出動を求めるバイデン政権の積極的な
経済刺激策についても、必要以上の金額が供給さ
れており、景気過熱を招きインフレを引き起こす
と野党(共和党)を中心に批判の声が上がっていま
す。既に経済は自力回復が可能な段階に来ており、
財政出動を抑制し財政規律を重視していかなけれ
ば、景気が腰折れしかねないと訴えています。

米国経済・株式市場情報
オーストラリア経済とリート市場の動向について

インフレ加速を警戒する米国株式市場

図表2：直近の米国株価推移

～注目されるPCEデフレーター～
 足元の米国経済指標の結果は強弱が入り混ざって
おり、現段階で景気過熱を招くような状況には
至っていません。18日公表の住宅着工件数は、
市場予想を下回りました。建設コストの上昇等が
原因とみられ、インフレ懸念から米国株は下落し
ました。しかしその後は概ね落ち着きを取り戻し
て推移しています。28日にはFRBが金融政策を決
定する上で、重視する物価指標＜PCE(個人消費
支出)デフレーター＞が公表されます。市場予想
を大きく上回る結果となれば、米国株は再びイン
フレ懸念から大幅に調整することが想定されます。

※CPI：2021年4月まで
期待インフレ率：2021年5月は5月10日の値
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