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1――中国株は経済・不動産市場支援策により急騰 

2024年 9月、グローバル株式市場は上旬には米国での軟調な景気指標などにより下落したが、その

後は米連邦公開市場委員会(FOMC)が大幅利下げを決定したことから反発、月間では上昇となった。ま

た、中国での経済・不動産市場支援策発表による急騰が目立った。代表的な世界株指数(含む新興国)

である MSCI All Country World Index (MSCI ACWI)の騰落率1は 2024 年 9 月+2.2％、過去 1 年(2023

年 10月-2024年 9月)では+29.7％となっている(図表１)。 

先進国と新興国を比べると、先進国・新興国ともに上昇、新興国がより騰落率が高かった。先進国

(MSCI  World Index)が+1.7％、新興国(MSCI Emerging Markets Index)が+6.4％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+2.5％、バリュー指数(MSCI ACWI 

Value Index)が+1.9％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+2.1％、中型株(MSCI ACWI Mid Cap Index)が+2.6％、小型株(MSCI ACWI Small Cap Index)

が+1.9％と中型株の騰落率が高かった(図表４)。 

 

 

 
1 以下、特に断りのない限り騰落率は米ドル建、配当を除いた指数値の変化率を示す。 

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 9月末～2024年 9月末 米ドル建騰落率 開始時点を 100とした累積騰落率の推移を示す。 
(出所) Datastreamのデータをもとに筆者作成 
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2――国・業種別の動向 

国別に見ても多くの国が上昇した(図表５)。主要国について見ると、米国(+2.0％)、中国(+23.5％)、

ドイツ(+3.8％) 、日本(▲0.1％)となった。騰落率が高かった国・地域は中国(+23.5％)、香港(+15.9％)、

タイ(+11.5％)だった。一方で、デンマーク(▲9.9％)、コロンビア(▲5.2％)、韓国(▲3.6％) の騰落

率が低かった。 

米国は月前半、軟調な ISM製造業指数や雇用統計により下落したがその後は FOMCが 0.5％の大幅利

下げを決定、景気の急減速を先手を打って防ぐ方針が好感され月間では上昇となった。 

日本では上旬は利上げ観測が円高と株安につながったものの、その後は自民党総裁選で有力視され

ていた高市早苗候補が利下げを主張、円安・株高の流れに転じた。しかし、9月 27日の総裁選投開票

では同候補は落選、再度やや円高・株安に振れた。日本株は政治・要人の動向に左右される状況が続

いた。 

中国では、当局が金融緩和など経済支援策を発表したことから株式市場は上昇した。経済支援策は

政策金利の引き下げや政府系ファンドによる上場投資信託(ETF)の保有増、既存住宅ローン金利の引き

下げ、2 軒目の住宅ローンの頭金割合の引き下げ、国有企業による住宅在庫買い入れ促進といった経

済、不動産市場を幅広く支える内容となっている2。中国では、7月に発表された設備更新と消費財の

買い替えを支援する政策に続き経済支援策の追加が続けられており、その動向が注目される。 

デンマークは、同国の大手製薬会社ノボ・ノルディスクの下落などから下落した。 

業種別に見ると、 消費者サービス(+9.6％)、小売(+7.6％)、自動車・自動車部品(+7.3％)の騰落率

が高かった。一方で、 医薬品・バイオテクノロジー(▲4.1％)、エネルギー(▲3.4％)、不動産(▲0.4％) 

の騰落率が低かった(図表６)。 

  

 
2 日本経済新聞、「中国金融緩和 ついに「バズーカ」市場支援策も」、2024 年 9 月 24 日 

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 

(注) 期間:2023年 9月末～2024年 9月末 米ドル建騰落率 開始時点を 100とした累積騰落率の推移を示す。 
(出所) Datastreamのデータをもとに筆者作成 
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図表５ 各国の株式市場の騰落率 

 

 

 

 

図表６ グローバル株式市場の業種別騰落率 
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(注) 期間: 2023年 9月末～2024年 9月末米ドル建騰落率  
MSCI ACWIの各 GICS業種グループ指数の騰落率を示す。 

(出所) Datastreamのデータをもとに筆者作成 

(注)  期間: 2023年 9月末～2024年 9月末 米ドル建騰落率  
各国の騰落率は MSCI国別指数の騰落率を示す。 

(出所) Datastreamのデータをもとに筆者作成 
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3――世界の主要企業の株価動向 

 世界の主要な企業の株価は多くの銘柄で上昇した (図表７)。時価総額上位 30位までの企業では、

貴州茅台酒(+22.4％)、テスラ(+22.2％)、オラクル(+20.6％)のリターンが高かった。一方で、ノボ・

ノルディスク(▲15.3％)、イーライリリー(▲7.7％)、ASML ホールディング(▲7.4％) のリターンが

低かった。貴州茅台酒は中国での会食や接待などで飲まれる高級酒である白酒の製造・販売を行って

いる。中国での景気浮揚による消費拡大への期待から上昇した。ノボ・ノルディスクは同社の次世代

肥満症治療薬モンルナバントが治験データから減量効果が低いことが判明したことにより下落した。 

図表７ 世界の主要企業の株価動向 

 

 

 

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景気後退懸念から一時下落したものの、その後は米国での利下げなどから回

復に向かった。9 月 25 日、経済協力開発機構(OECD)は世界経済見通しを公表した3。OECD は今年の世

界経済成長予測を 3.1％から 3.2％に引き上げた。世界経済はインフレ率の低下と貿易の堅調な伸びに

より好転し始めており、引き続き堅調に推移すると予想している。ただし、見通しではロシアによる

ウクライナ侵攻や中東紛争の激化による地政学・貿易上の緊張による再度のインフレ率上昇のリスク

を指摘している。また、中期的な成長見通しを引き上げるには規制障壁の削減など競争促進政策を含

む構造改革が必要としている。インフレ率の低下が見込まれる中、各国の政府・中央銀行の動向が注

目される。 

 
3 Organisation for Economic Co-operation and Development, ”Global economy is turning the corner as inflation declines 

and trade growth strengthens”, 2024/9/25 

所在国 業種
時価総額

(億米ドル)

リターン

(過去1カ月 %)

リターン

(過去1年 %)

1 ｱｯﾌﾟﾙ 米国 テクノロジー・ハードウェアおよび機器 35,426 1.7 36.7

2 ﾏｲｸﾛｿﾌﾄ 米国 ソフトウェア・サービス 31,984 3.2 37.2

3 ｴﾇﾋﾞﾃﾞｨｱ 米国 半導体・半導体製造装置 29,789 1.7 178.5

4 ｱﾙﾌｧﾍﾞｯﾄ 米国 メディア・娯楽 20,497 1.6 27.0

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 19,556 4.4 46.4

6 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 17,478 -3.0 -17.6

7 ﾒﾀ･ﾌﾟﾗｯﾄﾌｫｰﾑｽﾞ 米国 メディア・娯楽 14,483 9.9 90.9

8 ﾊﾞｰｸｼｬｰ･ﾊｻｳｪｲ 米国 金融サービス 9,923 -3.4 30.0

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 8,420 -7.7 65.8

10 ﾃｽﾗ 米国 自動車・自動車部品 8,358 22.2 4.5

11 ﾌﾞﾛｰﾄﾞｺﾑ 米国 半導体・半導体製造装置 8,057 6.3 110.4

12 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 7,838 2.8 89.3

13 ｳｫﾙﾏｰﾄ 米国 生活必需品流通・小売り 6,491 4.6 53.3

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 5,999 -6.2 48.9

15 ﾋﾞｻﾞ 米国 金融サービス 5,572 -0.5 20.4

16 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 5,399 -0.6 17.7

17 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 5,346 16.8 47.4

18 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 5,256 -15.3 30.2

19 ｴｸｿﾝﾓｰﾋﾞﾙ 米国 エネルギー 5,208 -0.6 3.2

20 ｵﾗｸﾙ 米国 ソフトウェア・サービス 4,722 20.6 62.8

21 ﾏｽﾀｰｶｰﾄﾞ 米国 金融サービス 4,562 2.2 25.4

22 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 4,070 1.0 21.7

23 ﾎｰﾑ･ﾃﾞﾎﾟ 米国 一般消費財・サービス流通・小売り 4,025 10.0 37.5

24 ｺｽﾄｺﾎｰﾙｾｰﾙ 米国 生活必需品流通・小売り 3,930 -0.7 61.3

25 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 3,901 -2.3 7.3

26 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 3,839 3.0 3.0

27 ｱｯｳﾞｨ 米国 医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス 3,488 0.6 37.5

28 ASMLﾎｰﾙﾃﾞｨﾝｸﾞ オランダ 半導体・半導体製造装置 3,321 -7.4 41.6

29 貴州茅台酒 中国 食品・飲料・タバコ 3,129 22.4 4.3

30 ｺｶ･ｺｰﾗ 米国 食品・飲料・タバコ 3,097 -0.2 32.2

社名

（お願い）本誌記載のデータは各種の情報源から入手・加工したものであり、その正確性と安全性を保証するものではありません。また、本誌は情報提供が

目的であり、記載の意見や予測は、いかなる契約の締結や解約を勧誘するものではありません。 

(注)  2024年 9月末時点 業種は GICS産業グループに基づく。米ドル建グロス配当込みリターン 
(出所) Bloombergのデータをもとに筆者作成 


