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概要

 新型コロナウイルスの感染拡大から、グローバル株式市場は調整局面入り

 短期的な経済への悪影響は避けられないが、世界経済の成長は今後も継続する見込み

 長期金利の低下や追加の金融緩和期待も世界経済およびリスク資産を下支えする公算

 世界経済の成長が続く限り、中長期的にグローバル株式は魅力的な投資対象と考える

足元のグローバル株式市場の動向

グローバル株式市場は当面不安定な相場展開が継続か

新型コロナウイルスの感染が拡大し、世界経済減速に対する警戒感が高まった結果、グローバル株式市場

は大きく下落しています。2020年2月28日時点で、グローバル株式の代表的な指数であるMSCIワールド指

数（米ドル・ベース、配当込み）は7営業日連続で下落し、2月12日の高値からの累積下落率は12.1%に達しま

した。10%の節目を超えたことで、グローバル株式市場は調整局面入りしたことが確認されました。

また、新型コロナウイルスの感染拡大を受け、主要国・地域の株式市場は一様に下落し、2020年初来の騰落

率はいずれもマイナスに転じています。

新型コロナウイルスの感染拡大がどこまで深刻化するか、それに対して株式市場がどのように反応するかに

ついては高い不確実性が伴い、グローバル株式市場は当面不安定な相場展開が続くと想定されます。

グローバル株式市場の推移

期間：2018年12月末～2020年2月末（2018年12月末を100として指数化）
出所：ブルームバーグ
グローバル株式：MSCIワールド指数（米ドル・ベース、配当込み）
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新型コロナウイルスが世界経済に与える影響と今後の市場見通し

今後の見通し

世界経済の成長が継続するのであれば、グローバル株式は中長期的に魅力的な資産と考える

新型コロナウイルスの影響により世界経済は一時的に落ち込むものの、景気後退には至らずその後改善し、

世界経済の成長は継続すると考えています。

ゴールドマン・サックス・グローバル投資調査部による2020年2月28日時点の予測では、新型コロナウイルス

により世界の経済成長率は2020年1-3月期に約5%、2020年4-6月期には約2%押し下げられると試算してい

ます（ともに前期比年率換算）。この予想では、2020年1-3月期に世界経済は一時的にマイナス成長に陥る一

方、2020年4-6月期にはプラス成長に回帰することになります。すなわち、一般的な景気後退の定義である2
四半期連続のマイナス成長は回避されるとの見方です。

また、その後は繰り延べ需要の顕在化などが見込まれるため、2020年後半の世界経済については加速を予

想しています。

2020年通年での世界の経済成長率予想については、従来の前年比+3.1%から同+2%程度に下方修正した

ものの、依然として世界経済の成長は継続するとの見方を基本路線としています。

短期的な経済への悪影響は避けられないが、世界経済の成長は今後も継続する見込み

新型コロナウイルスが世界経済（GDP成長率）に与える影響

2020年1-3月期 2020年4-6月期 2020年7-9月期 2020年10-12月期

期間：2020年1-3月期～2020年10-12月期（2020年2月28日時点の予測値）、出所：ゴールドマン・サックス・グローバル投資調査部

グローバル株式市場

（%、前期比年率換算）

■ 中国の経済成長押し下げによる直接的な影響

■ 中国人旅行客の消費減少が中国以外の地域に与える影響

■ 中国向け輸出減少が中国以外の地域に与える影響

■ 中国以外の地域での経済活動の混乱による直接的な影響

■ 中国のサプライチェーン分断が中国以外の地域に与える影響

◆ 合計
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2020年2月末時点で、グローバル株式の割安・割高感を示す予想PER（株価収益率）は15.9倍と概ね長期平

均の水準まで低下しました。世界的に金利低下が大きく進んだことも踏まえると、グローバル株式の相対的な

魅力度は増しており、足元の調整は魅力的な投資機会を提供しているとも考えられます。

ただし、新型コロナウイルスを巡る懸念が継続するなかで、当面は値動きの荒い相場展開が予想されます。こ

のような局面では、セクター/銘柄間のリターン格差が拡大すると考えられるため、磐石な事業基盤を持ち、よ

り確実で高い成長が期待されるセクター/銘柄に投資を行うことの重要性がより高まると考えています。

グローバル株式の予想PERの推移

（倍）

割高

割安
（年/月）

期間：2018年12月末～2020年2月末、出所：ブルームバーグ
グローバル株式：MSCIワールド指数、長期平均は2001年1月末～2020年2月末までの月末値の平均値

15.9倍
（2020年2月末時点）

長期平均：15.8倍

調整局面が魅力的な投資機会を創出することも

グローバル株式市場

新型コロナウイルスに対する警戒感の高まりなどか

ら世界的に金利低下の動きが進んでいます。

2020年2月28日、パウエルFRB議長は緊急の声明

文を発表し、「米国経済のファンダメンタルズは依然

強い」とする一方、「景気を下支えするために適切に

行動する」と述べました。追加の金融緩和が選択肢

の一つであることが示唆されたため、市場では利下

げを織り込む動きが加速し、米国10年債利回りは過

去最低となる1.15%を記録しました。

3月1日、ゴールドマン・サックス・グローバル投資調

査部は、これまでの政策金利据え置き予想を撤回し、

FRBは3月に0.50%の利下げ実施し、その後4-6月
期にも0.50%の追加利下げを行う（合計1.00%）との

見方に変更しました。

長期金利の低下および追加の金融緩和は、世界経

済およびリスク資産を下支えすると期待されます。

FRB（米連邦準備制度理事会）は利下げに動くか

米国10年債利回りの推移

期間：2018年12月末～2020年2月末、出所：ブルームバーグ
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グローバル株式は長期的な資産形成に適した魅力的な資産

グローバル株式は、一時的な調整局面もあったものの、長期的には世界経済の成長率を上回るペースで上

昇してきました。今後も世界経済の着実な成長が予想されていることから、中長期的に堅調な推移が期待さ

れます。

世界経済の規模とグローバル株式の長期推移

世界経済とともに成長するグローバル株式

グローバル株式市場

また、グローバル株式をそれぞれ1ヵ月から10年保有した場合に、プラスのリターンが生じた割合を分析する

と、より長期的な投資を行うことが、プラスのリターン獲得につながることがわかります。

今後も新型コロナウイルスが与える種々の影響を注視する必要はあるものの、過度に悲観的、短視眼的にな

らず、冷静かつ中長期的な目線で考えることも重要だと思われます。

ITバブル

リーマン・ショック

予測

（年）

（兆米ドル）

グローバル株式の長期的な魅力

過度に悲観的・短視眼的にならず、中長期的な目線で考えることも重要

期間：世界経済は1980年～2024年（2019年以降は予測値）、グローバル株式は1980年～2019年（1980年末を100として指数化）
出所：IMF（国際通貨基金）、ブルームバーグ
世界経済規模：購買力平価に基づき換算されたGDP グローバル株式：MSCIワールド指数（配当込み、米ドル・ベース）

出所：ブルームバーグ 期間：1969年12月末～2019年12月末 グローバル株式：MSCIワールド指数（配当込み、米ドル・ベース）、
月次データをもとに、各期間におけるリターンがプラスの割合を算出。上記は例示を目的とするものです。
あくまで市場動向のご説明を説明する目的で、指数を使用した結果です。指数値は実際の運用による結果ではありません。指数値は利子収入や配当
金の再投資を考慮していますが、実際の投資において収益率を引き下げる報酬や費用等の控除は考慮されていません。指数に直接投資することは
できません。

グローバル株式の投資期間とプラスの収益が生まれた割合
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お取引にあたっての手数料等およびリスクについて 

手数料等およびリスクについて 

 株式等の売買等にあたっては、「ダイワ・コンサルティング」コースの店舗（支店

担当者）経由で国内委託取引を行なう場合、約定代金に対して最大 1.26500％（但

し、最低 2,750 円）の委託手数料（税込）が必要となります。また、外国株式等の

外国取引にあたっては約定代金に対して最大 0.99000％の国内取次手数料（税込）

に加え、現地情勢等に応じて決定される現地手数料および税金等が必要となります。 

 株式等の売買等にあたっては、価格等の変動（裏付け資産の価格や収益力の変動を

含みます）による損失が生じるおそれがあります。また、外国株式等の売買等にあ

たっては価格変動のほかに為替相場の変動等による損失が生じるおそれがありま

す。 

 信用取引を行なうにあたっては、売買代金の 30％以上で、かつ 30 万円以上の委託

保証金が事前に必要です。信用取引は、少額の委託保証金で多額の取引を行なうこ

とができることから、損失の額が差し入れた委託保証金の額を上回るおそれがあり

ます。 

 債券を募集・売出し等により、又は当社との相対取引により売買する場合は、その

対価（購入対価・売却対価）のみを受払いいただきます。円貨建て債券は、金利水

準の変動等により価格が上下し、損失が生じるおそれがあります。外貨建て債券は、

金利水準の変動に加え、為替相場の変動等により損失が生じるおそれがあります。

また、債券の発行者または元利金の支払いを保証する者の財務状況等の変化、およ

びそれらに関する外部評価の変化等により、損失が生じるおそれがあります。 

 投資信託をお取引していただく際に、銘柄ごとに設定された購入時手数料および運

用管理費用（信託報酬）等の諸経費、等をご負担いただきます。また、各商品等に

は価格の変動等による損失が生じるおそれがあります。 

ご投資にあたっての留意点 

 取引コースや商品毎に手数料等およびリスクは異なりますので、上場有価証券等書

面、契約締結前交付書面、目論見書、等をよくお読みください。 

 外国株式、外国債券の銘柄には、我が国の金融商品取引法に基づく企業内容の開示

が行なわれていないものもあります。 

 

商号等 ：大和証券株式会社 ／ 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第108号 

加入協会：日本証券業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会、一般社団法人金融先物取引業協会、 

  一般社団法人第二種金融商品取引業協会 
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