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＜悪材料が続く米国市場＞
 2月24日のNYダウは1,000ドルを超える急落とな
りました。1日の下落幅が1,000ドルを超えるのは
史上3度目です。24日の下落を受けて、年初来か
らの騰落率はマイナスとなりました（図表1）。
以下の悪材料を背景に投資家のリスク回避姿勢が
強まったものと思われます。

① 新型肺炎の感染が欧州、中東や韓国にも拡大し、
世界景気に対する影響が想定よりも大きくなる恐
れがあるとの見方が優勢となり、市場ではリスク
回避姿勢が強まりました。

② 22日に行われたネバダ州の民主党大統領予備選
挙において、民間保険の廃止を支持するサンダー
ス上院議員が2位に大差をつけて圧勝したことを
受けて、大手医療保険株が急落しました。サン
ダース上院議員は左派的な政策を掲げており、市
場が警戒感をあらわにしたものと思われます。

③ 21日にIHSマークイットが公表した2月の米購買
担当者景気指数（PMI）速報値は、総合指数が
49.6と好不況の境目とされる50を下回り、2013
年10月以来の低水準となっています。内訳を見
ると、製造業指数は50.8と50を上回っています
が、サービス業指数が49.4と50を下回りました。
新型肺炎の感染拡大懸念が購買担当者の心理に大
きく影響しているものと思われます。

＜債券・為替市場もリスク回避姿勢強まる＞
 米国10年国債金利はリスク回避姿勢の強まりを受
けて、一時1.34%と2016年の過去最低である
1.32％に迫る水準まで低下しました。市場では急
速に年内の利下げを予想する見方が増えてきてい
るようです。為替市場においても、安全資産とさ
れる円やスイスフランに対してドル安が進み、典
型的なリスク回避モードとなりました（図表2）。

＜日本市場も下落が続く＞
 25日の日本株式市場は、米国株式下落が嫌気され、
大幅下落となりました。終値は22,605.41円と
2019年10月21日以来の水準となりました。日本
固有の悪材料は特に見当たらず、米国の株式下落
に引きずられる形で大きく下落しました。
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 感染拡大が続く新型肺炎が世界景気に与える影響を懸念し、2月24日のNYダウは前日比1,031ドル安と急
落。日本株にも波及。

 米国株式の大幅下落を受けて、2月25日の日本株式も大幅に下落し、日経平均株価は一時前日比1,000円
を超える下落。終値は同781.33円安の22,605.41円。

図表1：米国株式指数の推移

新型肺炎感染拡大懸念が国際金融市場に打撃

図表2：米国10年国債金利・米ドル円の推移

出所）図表1、図表2はブルームバーグのデータをもとに
ニッセイアセットマネジメントが作成

＜米国株式は将来の増益を見込んでいるが＞
 米国企業（S&P500構成銘柄）は2020年通年で1ケ
タ台後半の増益が見込まれており、良好な収益期待
を背景に米国株式は年初来から買い進まれてきまし
た。今回の新型肺炎が企業収益に及ぼす影響は予測
不可能であり、投資家は不確実性を嫌気して株式を
売却したものと思われます。今後、収益見通しの下
方修正等の悪材料が続くことになれば、株価が低迷
することも想定されます。一方で、新型肺炎の影響
が徐々に明らかになり、市場が落ち着きを取り戻せ
ば、堅調な米国景気を背景に再び上昇基調を強める
相場展開となることもありそうです。
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