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米国株式市場の急落について

2008年9月30日

9月29日、最大7,000億ドル（約75兆円）の公的資金投入による不良資産の買取りを含む

 

金融安定化法案は、米国の下院議会により賛成205票、反対228票で否決されました。

巨額の税金を投入して金融機関を救済することに対して、選挙を控えた下院議員からの

 

反発は強く、同法案成立に向けた調整は、政府と議会との間で難航していました。しかし

 

ながら週末返上の協議の末、28日には、国民負担の軽減を図る修正案で合意に至っており、

 

同法案の成立は確実視されていました。こうした中、下院議会において、予想外に否決され

 

たことを受け、29日の米国株式市場は、ニューヨーク・ダウ工業株30種平均が前週末比

 

▲777.68ドルの10,365.45ドルとなり、過去最大の下落幅を記録しました。また、これを

 

受けた30日の日本の株式市場においても、日経平均株価が前日比▲483.75円と大きく下落

 

する展開となりました。

主要指標の9月29日の動き

（信頼できると判断したデータを基に日興アセットマネジメントが作成）

※上記グラフ・データは過去のものであり、将来の運用成果等を約束するものではありません。

日本の9月30日の動き

主要株価指数 9月29日終値 前週末比（％）

英国　FT100指数 4,818.77 -5.3%
ダウ　欧州株価指数 251.43 -5.4%
ドイツ　DAX指数 5,807.08 -4.2%
フランス　CAC40指数 3,953.48 -5.0%
NYダウ工業株30種平均 10,365.45 -7.0%
S&P500種株価指数 1,106.39 -8.8%
ナスダック総合指数 1,983.73 -9.1%
FTSE NAREITエクイティリート指数 7,827.74 -7.4%

主要通貨（ニューヨーク外国為替相場） 9月29日終値 前週末比

円/米ドル 104.18円 -1.8円・円高

円/ユーロ 150.38円 -4.6円・円高

円/豪ドル 83.81円 -4.3円・円高

主要株価指数 9月30日終値 前日比（％）

日経平均株価 11,259.86 -4.1%
日経ジャスダック平均株価 1,279.99 -1.4%
TOPIX（東証株価指数） 1,087.41 -3.6%
東証第二部株価指数 2,345.91 -2.3%
東証REIT指数 1,131.67 -3.8%
東証マザーズ指数 402.71 -2.4%
大証ヘラクレス指数 628.16 -2.8%
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金融市場安定化に向けた期待感が拡がっていただけに、今回の下院議会の否決に対する

 

失望感は大きく、市場に大きな動揺がみられます。しかしながら、弊社では、今回の調整に

 

より、株式市場の深刻な下落局面は最終段階に入ったと考えています。

今回の下落についての直接的な要因としては、米国の金融安定化法案が否決されたことが

 

挙げられます。そして、この背景には、金融機関の上層部に対して経営危機に直面したこと

 

への責任が問われず、このような問題を起こしておきながら既に富を蓄積した状態で引退し

 

ている人も多いことに米国民が不満を抱いていることがあると考えられます。また、同法案

 

は、金融システムの安定化をめざしたものでしたが、政府からの資本を受け入れる一方、

 

規制が強化され、役員報酬が制限されるなど、金融機関にとって歓迎されない部分もあり

 

ました。

さて、 米国においては、金融業界の再編が急速に進んでおり、中堅金融機関については、

 

引き続き再編が進む可能性はありますが、大手金融機関については、ほぼ終了したものと

 

みられ、破綻・救済などの可能性は少ないと考えています。こうしたことからも、株式市場

 

の下落局面は最終段階に近づいているものと判断されます。

一方、米国と同様に欧州においても金融業界における再編が急速に進んでいます。先日は、

 

欧州大手金融機関に対して、ベルギー・オランダ・ルクセンブルクの3ヵ国政府により公的

 

資金の注入が発表されました。

日本の金融システムについては、欧米と比べて、サブプライムローン問題の影響が比較的

 

少なく、安定感があるとみられます。しかしながら、経済面では外需への依存が高く、金融

 

不安が世界的な景気減速を加速させる場合、外需関連企業の利益変動性は高まるものとみら

 

れます。ただし、減配への転換など足元の配当姿勢に変化がみられなければ、配当は、中期

 

的に日本の株式市場の下支え要因となるものとみています。

弊社では、今後、利益見通しが下方修正される可能性もあるものとみていますが、こう

 

した下方修正は、世界的にほとんど市場で織り込み済みと考えています。

中長期的投資の観点でみますと、投資環境が非常に悪く見える時に投資を行なうこと

 

（ただし、その後に投資家の期待を大きく裏切るニュースがない場合に限りますが）は、

 

有効な投資手法と考えられます。現在はまだその時点ではないかもしれませんが、近い状況

 

にあると考えられます。

以上
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