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米国景気の減速は想定より軽微なものに留まるとの見方も
 2022年初以降で、日米欧の株価は米国株にやや出遅れ感がある。株価に影響を与えるインフレは米国で
は抑制傾向、日本は落ち着く兆しがみえない。

 為替はレンジ圏推移との声もあり、国内投資家にとって米国株は引き続きリターンが期待できる資産。

（審査確認番号2022-TＢ250）

図表3：円換算米国株・日本株・為替相場の動向
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～日米欧株の動向～
 欧米金融当局の積極的な利上げによる景気減速懸
念から、2022年の欧米株は年初来で一時25％程
度下落しました。その後、金融緩和策を維持する
日本や、過度な景気後退懸念が和らいだ欧州は株
式が回復基調となっています。一方で米国は回復
基調ではあるものの、景気減速懸念などから日欧
株と比較してやや出遅れ感がある展開となってい
ます(図表1)。

～国内インフレは落ち着く兆しがみえず～
 直近株価に影響を与える米国CPI(消費者物価指
数)は、14日発表の1月の米国CPIが前年同月比
+6.4％と市場予想(同+6.2%)を上回ったものの、
前月より低下し、2022年6月をピークに低下基
調にあります。今後のFOMC(米連邦公開市場委
員会)で数回利上げ後は、停止されるとの見方が
大勢を占めています。一方日本の2022年12月
CPIは同+4.0％と約41年ぶりの高水準となってい
ます。インフレ鈍化傾向の米国に対し、日本のイ
ンフレは落ち着く兆しはみえていません(図表2)。

～やや出遅れ感のある米国株は期待薄なのか？～
 図表1(ドル建て)では出遅れが目立つ米国株です
が、為替を加味した円換算米国株は、米国の大幅
利上げなどによる為替変動の影響で上下に振れた
ものの、日本株と比較して堅調に推移しています
(図表3)。今後米国の利上げ停止が想定され、日
米金利差縮小から大幅な円高が進むとの声がある
一方で、次期日銀総裁の候補者・植田氏は性急な
金融政策の変更に動く可能性は低いとみられてい
ることや貿易赤字の拡大傾向などから、為替は一
方向に動きづらい展開となるとの見方もあります。
足元の米国企業業績はまちまちですが、インフレ
抑制と堅調な雇用環境をうけて、今後懸念される
景気減速は軽微に留まるとの見方もでてきました。
利上げ停止後、米国株は企業業績の回復を織り込
むことが期待されます。為替はレンジ圏で推移と
想定すれば、国内投資家にとって依然としてリ
ターンが期待できる資産であると思われます。

米国経済・株式市場情報
オーストラリ済とリート市場の動向について

引き続きリターンが期待できる米国株投資

図表1：日米欧の株価の推移

図表2：日米のCPI(前年同月比)の推移

※ 2022/1/3を100として指数化

※ 2022/1/3を100として指数化

※日本CPIは2022年12月のデータまで
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