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１）市場予測に関するアンケート調査

 2014年8月から亀坂研究室で実施している日本の機
関投資家を対象とした調査から、コロナ禍の下での
マーケットの予測などについて紹介

 QUICK月次調査＜株式＞の一部も紹介

２）内閣府の調査結果

西村大臣会見資料（6月21日の調査結果）

https://www5.cao.go.jp/keizai2/manzoku/



１）市場予測に関するアンケート調査

投資家行動に関する調査
2014年8月から亀坂が日本の調査を実施
QUICK月次調査＜株式＞
＊それ以前は筒井義郎教授がロバート・シラー教授と実施
＊ファンドマネジャーやディーラーなどの機関投資家対象
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Q2 日経平均の適正な値

適正な値 実際の値
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QUICK月次調査＜株式＞から
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Q3 株価の動きの要因

1. 日本企業・経済のファンダメンタルズを反映したものである 2. 投機的な思惑、あるいは評価の誤り
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QUICK月次調査＜株式＞から
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Q7 アメリカの株価は適正な水準か？

1.低すぎる 2. 高すぎる
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Q8 適正なアメリカ株価水準

適正な値 実際の値
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Q4 3か月先の株価（リターン）

日本 アメリカ
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Q10 長期（10年）の企業収益の成長率

日本 アメリカ

Q10.これから10年間の日本およびアメリカの企業収益の成長率は平均してどのくら
いだとお考えですか。名目ではなく、インフレ分をひいた実質成長率でお答えください。



 Q13.今後6ヶ月以内に、日本において、アメリカの1929年の恐慌や1987
年のブラックマンデーのような株価の大暴落の起こる可能性はどのくらいある
と思いますか。他国の市場で発生した暴落が伝播する場合も含めます。
まったく起こらないと思えば0％、必ず起こると思えば100％というようにお答
えください。

 Q14.上記の問をアメリカについて質問
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Q13,14 日米の株価が大暴落する可能性

日本 アメリカ



 今後６カ月間の日本の株価の先行きに最も大きな影響を与えるのは？
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2020年 6月21日 内閣府公表資料 「新型コロナウイルス感染症の影響
下における生活意識・行動の変化に関する調査」
https://www5.cao.go.jp/keizai2/manzoku/

https://www5.cao.go.jp/keizai2/manzoku/


21

2020年 6月21日 内閣府公表資料 「新型コロナウイルス感染症の影響
下における生活意識・行動の変化に関する調査」より
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2020年 6月21日 内閣府公表資料 「新型コロナウイルス感染症の影響
下における生活意識・行動の変化に関する調査」より
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2020年 6月21日 内閣府公表資料 「新型コロナウイルス感染症の影響
下における生活意識・行動の変化に関する調査」より



 Andrew E. Clark, Ed Diener, Yannis 
Georgellis and Richard E. Lucas： LAGS 
AND LEADS IN LIFE SATISFACTION: A 
TEST OF THE BASELINE 
HYPOTHESIS, The Economic Journal 
(2008) 
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ある程度の所得水準が確保されていれば幸福度
や生活満足度は高まりにくく下がりにくいことが予想
される
お金がなくとも幸せ？：食べるものにも困るようで
は、幸せとは言えない
失業の影響を分析した先行研究からも、生活が
困窮する住民や雇用、企業を救済することの優先
度が高いと思われる
余裕があれば、楽しみも



28



生活困窮者や失業者の救済が喫緊の課題

困っている人の救済、直接対面に制約がある
のも難しさを増幅させている

中長期的には、日本全体が抱える様々な問
題を再認識して、今後抜本的な問題解決をは
かってゆく必要性があるように思われる
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