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9月13日の米国株式市場の下落について
消費者物価指数の上振れでFRBのタカ派継続懸念が再燃

1/1

2022年9月14日

市場が織り込むFF金利の水準が急上昇

9月13日（現地、以下同様）の米国株式市場では、NYダウ、S&P500、ナスダック総合の主要3指数が4

～5％程度下落しました。株価急落の要因は、朝方発表された8月CPI（消費者物価指数）の上振れです。

8月CPIは総合で前月比+0.1％（市場予想▲0.1％）、前年同月比+8.3％（同+8.1％）でした。また、

変動の大きい食品・エネルギーを除くコアは前月比+0.6％（同+0.3％）、前年同月比+6.3％（同

+6.1％）でした。総合で前月比マイナスを見込んでいたにも拘わらず結果はプラスだったことや、コアの

上振れ幅が大きかったことなどを受けて、FRB（米国連邦準備制度理事会）が金融引き締め姿勢をより強

化させるのではないかとの懸念が高まり株価急落に至ったようです。実際、市場が織り込んでいるFF

（フェデラル・ファンド）金利水準とみなされるFF金利先物をみると、2023年春頃の限月を中心に金利

水準が9月13日の1日で大きく上昇しています。

ただ9月13日の株価指数の下落幅は、その直前4営業日合計の上昇幅程度にとどまっています。この4営

業日は、9月FOMC（米国連邦公開市場委員会）での0.75％ポイント幅での利上げを含め、FRBの金融引

き締め姿勢は織り込み済みとの幾分楽観的な評価がみられました。その楽観が修正されたことで、9月13

日は下落幅が大きくなったと思われます。今後ですが、多くのFRB高官が金融政策について述べているの

と同様に、当面は株式市場も「発表される経済データ次第」という状況が続きそうです。

（出所）ブルームバーグ

※横軸は先物の各限月を示す

（2022年9月12日・13日）

FF金利先物米国主要株価指数

（出所）ブルームバーグ

※2022年1月初を100として指数化

（2022年1月初～2022年9月13日） （％）
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