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最近の国内株式市場の下落について
高値警戒感があるところに複数の不透明要因が重なる

1/1

2021年3月25日

不透明要因が増えたものの、調整は一時的なものにとどまろう

3月24日（現地、以下同様）の国内株式市場では、TOPIX（東証株価指数）が前日比2.18％下落し3営

業日続落、日経平均株価が同2.04％下落し4営業日続落となりました。18日以降、米国株式市場が軟調に

推移するのに連れて、欧州やアジアの株式市場でも調整色が広がっています。

株価下落の理由としては、元々高値警戒感があったところに、以下のような事象が重なったためと考え

られます。①米国10年国債利回りが一時1.7％台まで急上昇したことを受け、米国株が下落したこと、②

米国が銀行の自己資本に関する規制の一時的な緩和を延長しなかったこと、③欧州やアジアなどで新型コ

ロナウイルスの感染再拡大がみられること、④その影響もあり、ドイツやフランスなどでロックダウンが

延長や強化されていること、⑤EU（欧州連合）が新型コロナウイルスワクチン輸出規制を強化する方針と

報じられたこと、⑥トルコの中央銀行総裁が解任され同国の金融市場に混乱が広がったこと。

このうち米国金利の上昇は、足元、株式市場が非常に警戒している点であり今後の動向に注意が必要で

すが、そもそも金利の上昇は景気回復期待の高まりによるものであるため、ある程度の期間でみれば金利

上昇と株価上昇は並立し得るものです。また、当面は新型コロナウイルスの感染再拡大にも留意する必要

がありますが、主要国におけるワクチン接種が進むに連れて次第に感染拡大は抑制され、各国の景気回復

基調も維持されると想定しています。したがって、ここ数日、やや不安定化している株式市場ですが、調

整は一時的なものにとどまり、中長期的な下落基調に転換するリスクは低いと考えます。
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（出所）ブルームバーグ

（ 2020年10月1日～ 2021年3月24日）

米国10年国債利回りTOPIX

（出所）ブルームバーグ
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1,500

1,600

1,700

1,800

1,900

2,000

2,100

'20/10 '20/12 '21/2

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

1.6

1.8

'20/10 '20/12 '21/2


