
1｜               ｜ニッセイ基礎研レター 2024-03-07｜Copyright ©2024 NLI Research Institute All rights reserved 

 

1――グローバル株式市場は上昇基調が続く 

2024年 2月、グローバル株式市場は堅調な推移となった。米国でのインフレ率の鈍化、それによる

経済のソフトランディングへの期待や中国での景気回復に向けた財政政策の強化などが株式市場を支

えた。代表的な世界株指数(含む新興国)である MSCI All Country World Index (MSCI ACWI)のリター

ンは 2024年 2月 +4.3％(米ドル建グロス配当込み)1、過去 1年(2023年 3月-2024年 2月)も+23.8％

と上昇が続いている(図表１)。 

2024 年 2 月、先進国と新興国を比べると、新興国は先進国と比較して低いリターンにとどまった。

先進国(MSCI  World Index)が+4.8％、新興国(MSCI Emerging Markets Index)が+4.3％となった(図表

２)。 

グロース・バリューでは、グロース指数(MSCI ACWI Growth Index)が+6.0％、バリュー指数(MSCI ACWI 

Value Index)が+2.6％とグロース優位となった(図表３)。企業規模別では、大型株(MSCI ACWI Large Cap 

Index)が+4.4％、中型株(MSCI ACWI Mid Cap Index)が+3.9％、小型株(MSCI ACWI Small Cap Index)

が+3.3％と大型株優位となった(図表４)。過去 1年では、大型・グロース優位の展開が続いており、

直近 1カ月もその傾向が継続している。 

 

 

 

 
1 以下、特に断りのない限りリターンは米ドル建グロス配当込みを示す。 

 

図表２ 先進国・新興国指数の推移 図表１ 世界株指数の推移 
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(注) 期間:2023年 2月末～2024年 2月末 米ドル建 グロス配当リターン 開始時点を 100とした累積リターンの推移を示す。 
(出所) Bloombergのデータをもとに筆者作成 
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2――国・業種別の動向 

2024 年 2 月は国別に見ても上昇した国が多かった(図表５)。イスラエル(+8.8％)、中国(+8.4％)、

ペルー(+7.2％)がリターンが高かった。一方で、エジプト(▲12.5％)、オーストリア(▲7.6％)、ポル

トガル(▲6.8％) がリターンが低かった。主要国について見ると、米国(+5.4％)、ドイツ(+4.1％) 、

日本(+2.9％)となった。 

イスラエルは武装組織ハマスとの戦闘を背景に株価が下落していたが、経済回復の兆しなどから株

式市場は反発している。中国は過去 1年では下落傾向となっていたが、景気刺激策への期待などから

2月は上昇した。 

業種別に見ると、半導体・半導体製造装置(+15.6％)、自動車・自動車部品(+10.2％)、小売(+9.6％)

がリターンが高かった。一方で、食品・飲料・タバコ(▲1.3％)、公益事業(▲0.4％)、家庭用品・パ

ーソナル用品(▲0.2％) がリターンが低かった(図表６)。 

地政学リスクの高まりや生成 AIブームを背景として半導体・半導体製造装置が大きく上昇する一方

で、食品・飲料・タバコなど景気の影響を受けにくいディフェンシブセクターは変動が小さかった。 

図表５ 各国の株式市場のリターン 
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図表３ グロース・バリュー指数の推移 図表４ 企業規模別指数の推移 
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(注)  期間: 2023年 2月末～2024年 2月末 米ドル建 グロス配当リターン  
各国のリターンは MSCI国別指数のリターンを示す。ただし、ロシアは RTS指数を示す。 

(出所) Bloombergのデータをもとに筆者作成 

(注) 期間:2023年 2月末～2024年 2月末 米ドル建 グロス配当リターン 
     開始時点を 100とした累積リターンの推移を示す。 
(出所) Bloombergのデータをもとに筆者作成 
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図表６ 業種別リターン 

 

 

3――世界の主要企業の株価動向 

 世界の主要な企業の株価について見ると幅広い銘柄で株価が上昇した(図表７)。時価総額上位 30

位の企業では、エヌビディア(+26.7％)、メタ(+22.4％)、トヨタ自動車(+19.5％)のリターンが高かっ

た。一方で、アルファベット(▲9.8％)、アップル(▲5.6％)、ユナイテッドヘルスグループ(▲2.2％) 

のリターンが低かった。エヌビディアは生成 AI向け GPUの需要増加などを背景に好調な決算を発表し

たことから上昇した。一方で、アルファベット(Google)は同社の AIサービス Geminiで問題が発見さ

れたことなどから下落した。 

図表７ 世界の主要企業の株価動向 
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1 ﾏｲｸﾛｿﾌﾄ 米国 ソフトウェア・サービス 30,735 1.1 67.2

2 ｱｯﾌﾟﾙ 米国 テクノロジー・ハードウェアおよび機器 27,911 -5.6 23.3

3 ｻｳｼﾞ･ｱﾗﾋﾞｱﾝ･ｵｲﾙ サウジアラビア エネルギー 20,452 1.4 15.0

4 ｴﾇﾋﾞﾃﾞｨｱ 米国 半導体・半導体製造装置 19,778 26.7 240.9

5 ｱﾏｿﾞﾝ･ﾄﾞｯﾄ･ｺﾑ 米国 一般消費財・サービス流通・小売り 18,361 9.6 87.6

6 ｱﾙﾌｧﾍﾞｯﾄ 米国 メディア・娯楽 17,295 -9.8 53.7

7 ﾒﾀ･ﾌﾟﾗｯﾄﾌｫｰﾑｽﾞ 米国 メディア・娯楽 12,500 22.4 180.5

8 ﾊﾞｰｸｼｬｰ･ﾊｻｳｪｲ 米国 金融サービス 8,860 6.5 33.0

9 ｲｰﾗｲﾘﾘｰ 米国 医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス 7,161 17.1 144.2

10 ﾃｽﾗ 米国 自動車・自動車部品 6,429 5.7 -1.9

11 ﾌﾞﾛｰﾄﾞｺﾑ 米国 半導体・半導体製造装置 6,027 6.8 123.9

12 ﾋﾞｻﾞ 米国 金融サービス 5,825 3.5 29.5

13 台湾積体電路製造 [TSMC/台湾ｾﾐｺﾝﾀﾞｸﾀｰ] 台湾 半導体・半導体製造装置 5,662 5.3 33.3

14 JPﾓﾙｶﾞﾝ･ﾁｪｰｽ･ｱﾝﾄﾞ･ｶﾝﾊﾟﾆｰ 米国 銀行 5,359 7.7 33.5

15 ﾉﾎﾞ･ﾉﾙﾃﾞｨｽｸ デンマーク 医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス 5,357 9.8 69.4

16 ｳｫﾙﾏｰﾄ 米国 生活必需品流通・小売り 4,720 6.5 25.6

17 LVMHﾓｴﾍﾈｼｰ･ﾙｲｳﾞｨﾄﾝ フランス 耐久消費財・アパレル 4,564 8.4 10.5

18 ﾕﾅｲﾃｯﾄﾞﾍﾙｽ･ｸﾞﾙｰﾌﾟ 米国 ヘルスケア機器・サービス 4,551 -2.2 5.3

19 ﾏｽﾀｰｶｰﾄﾞ 米国 金融サービス 4,429 7.8 34.4

20 ｴｸｿﾝﾓｰﾋﾞﾙ 米国 エネルギー 4,147 2.3 -1.5

21 トヨタ自動車 日本 自動車・自動車部品 3,939 19.5 81.4

22 ｼﾞｮﾝｿﾝ･ｴﾝﾄﾞ･ｼﾞｮﾝｿﾝ 米国 医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス 3,887 2.0 8.5

23 ﾎｰﾑ･ﾃﾞﾎﾟ 米国 一般消費財・サービス流通・小売り 3,788 7.0 31.9

24 ASMLﾎｰﾙﾃﾞｨﾝｸﾞ オランダ 半導体・半導体製造装置 3,757 8.2 53.2

25 ﾌﾟﾛｸﾀｰ･ｱﾝﾄﾞ･ｷﾞｬﾝﾌﾞﾙ 米国 家庭用品・パーソナル用品 3,740 1.8 18.5

26 騰訊控股[ﾃﾝｾﾝﾄ･ﾎｰﾙﾃﾞｨﾝｸﾞｽ] 中国 メディア・娯楽 3,339 -1.9 -18.5

27 ｺｽﾄｺﾎｰﾙｾｰﾙ 米国 生活必需品流通・小売り 3,301 7.3 58.2

28 ｻﾑｽﾝ電子 韓国 テクノロジー・ハードウェアおよび機器 3,280 -1.4 22.0

29 ﾒﾙｸ 米国 医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス 3,220 4.8 23.0

30 ｱﾄﾞﾊﾞﾝｽﾄ･ﾏｲｸﾛ･ﾃﾞﾊﾞｲｾｽﾞ 米国 半導体・半導体製造装置 3,111 8.3 145.0

社名

(注)  2024年 2月末時点 業種は GICS産業グループに基づく。(出所) Bloombergのデータをもとに筆者作成 

(注) 2024年 2月末時点 米ドル建 グロス配当リターン  
業種は GICS産業グループに基づく。 
(出所) Bloombergのデータをもとに筆者作成 
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4――今後の見通しと注目されるテーマ 

グローバル株式市場は上昇が続いているが、今後の見通しについていくつかのリスク要因が存在す

る。国際通貨基金が公表する世界経済見通しによれば世界経済を押し上げる要因として、①インフレ

の収束、②財政支援の継続、③中国経済の回復、④人工知能による生産性向上が指摘されている2。一

方で、下振れリスクとして、①地政学ショックや気象ショックによる一次産品の急騰、②金融引き締

め、③中国の成長鈍化、④各国政府の債務比率上昇による緊縮財政が挙げられている。インフレは鈍

化傾向にあるが、先行きは不透明な状況が続いている。ウクライナやイスラエルなどでの紛争は長期

化しており、いまだに収束の兆しは見えていない。また、AIは大幅な生産性向上をもたらす可能性が

あるものの現時点では期待が先行している面もあり、その動向は半導体関連企業の業績に影響を与え

る。こうした要因がグローバル株式市場に与える影響に引き続き注視していきたい。 

 

 

 

 
2 国際通貨基金, 「世界経済見通し改訂版 2024 年 1 月」, 2024 年 1 月 
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