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そろそろ「コロナ」後を考える

楽天証券株式会社
株式･デリバティブ事業本部長
土居 雅紹



2

本資料は、有価証券の取引、その他の取引の勧誘を目的としたものではありません。投資に関する
最終決定はお客様ご自身の判断でなさるようにお願いいたします。本資料及び資料にある情報をい
かなる目的で使用される場合におきましても、お客様の判断と責任において使用されるものであり、
本資料及び資料にある情報の使用による結果について、当社は何らの責任を負うものではありませ
ん。

本資料で記載しております価格、数値、金利等は概算値または予測値であり、諸情勢により変化し、
実際とは異なることがございます。また、本資料は将来の結果をお約束するものではなく、お取引
をなさる際に実際に用いられる価格または数値を表すものでもございませんので、予めご了承くだ
さいますようお願いいたします。

ご注意事項
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リーマン破綻

パニックだと
株も金も下落

悲観期は金上昇
で株軟調

本格回復

回復初期は株上昇
で金下落
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NY株ハイライト 経営者の株買い大幅増、金融・財政政策も支えに
2020/3/27 7:19日本経済新聞 電子版

【NQNニューヨーク=川内資子】26日の米株式市場でダウ工業株30種平均は1カ月半
ぶりに3日続伸し、前日比1351ドル高の2万2252ドルで終えた。新型コロナウイルス
に対処する2兆ドル規模の米経済対策法案が週内にも成立し、早期に実現するとの期
待から買いが優勢となった。米国では新型コロナの感染者数が急増しているが、金
融・財政政策の思い切った対策が投資家の過度の悲観を和らげ買いが広がっている。

米議会上院は25日、家計の企業を支援するための経済対策案を賛成多数で可決した。
家計向けには現金支給や失業保険の給付を拡大する。中小企業向けの事実上の給与補
填制度を設け、飲食や宿泊、航空会社など新型コロナの影響を大きく受けやすい産業
を支援する。規模は2008年の金融危機後の経済対策（7000億ドル）を大きく上回る。
成立には下院での可決とトランプ米大統領の署名が必要だが、週内にも成立すると見
込まれている。

“When it comes to this lending, we're not going to run out of 
ammunition. That doesn't happen,” 

「今回の資金供給では、FRBの弾薬（資金）が尽きることはない。それはないのだ！」
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パニック

調整→回復？

パニック 悲観

悲観

平穏な日々

悲観
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原因は異なるものの
下げ方は似ている？

まだ下はあるかもしれないが、最
悪シナリオは見えてきた？
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米国株ほどではないものの、
金価格も値動きが似ている

パニックでなければ金は売り込まれにくい



従来の分散投資に不都合な二つの状況

正規分布

実際の分布

様々な分析や分散投資の前
提とされる正規分布よりも、
現実は極端な値動きが多い

大暴落で相関が上がって分散投資の
効果が落ち、急騰局面では一部の資
産／銘柄しか上がらない？

資産／銘柄
の相関

大暴落 急騰投資リターン

現実の相関
分散投資の前提
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AMZNやNVDAはすでに2月
の水準に回復！
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「コロナ後」を想像して投資先を考える（例）

• クラウド利用がさらに進む
→ マイクロソフト、アマゾン

• リモートワーク → PC、ネットワーク需要増
→ マイクロソフト、インテル、エヌビディア、AMD

• マスク、トイレットペーパー、ペットフードの家庭備蓄
増加、全世界的に出生率増
→P&G、ジョンソン＆ジョンソン、ユニ・チャーム

☆ETFなら：SPY（S&P500）やVGT（情報関連株）
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同じ傾向の投資家は何を見ている？ → ヒント／反面教師？

◼ 3月30日から国内株と米国株で投資アイデアが出てくる！
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iSPEED（スマホアプリ）で米国株も取引できる！

■お気に入りに国内株と米国株を同時に表示可能、チャートも充実


