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欧米株に比べた日本株やアジア株の低迷が当面続く可能性も
 世界の株式市場で、欧米株と日本株及びアジア株（除く日本）との二極化が進みつつある。
 ワクチン接種の遅れ、感染力の強いデルタ株のまん延、中国政府の大手ＩＴ（情報技術）企業等へ
の規制強化の動き等が要因か。

 景気後退懸念等を背景に、日本株やアジア株は当面上値の重い展開を続けるものと思われる。

（審査確認番号 2021-TＢ147）

（1）欧米株とアジア株の格差拡がる
• 世界の株式市場で、欧米株と日本株及びアジア株（除
く日本、以下同じ）とのパフォーマンス格差が広がり
つつあります。欧米株が史上最高値圏で推移する一方、
日本株は停滞、アジア株は低迷しています（7月28日
時点）。3月初旬頃まで欧米株を上回って推移していた
日本株やアジア株はその後上値が重くなり、7月に入る
とアジア株は調整色を強めています（図表1）。

• その背景には、新型コロナウイルスワクチン接種の遅
れや感染力の強いデルタ株のまん延による景気後退観
測、中国政府の大手IＴ企業等への規制強化の動き等が
あるものと思われます。中国政府は7月26日、寡占化
が経済に及ぼす悪影響等を警戒し、独占禁止法の順守
等に関して、大手ネット企業を対象に集中的に取り締
まりを行うことを発表しました。

（2）マレーシア等のワクチン接種は遅れ気味
• Our World in Dataによると、7月25日時点で2回目
のワクチン接種を終えた人の人口に占める割合は、日
本が26％、マレーシアが17％等と、欧米に比べて低水
準となっています（図表2）。接種が遅れているアジア
の国の中には、感染力の強いデルタ株が猛威を振るい、
都市封鎖措置の強化や延長等に踏み切るところもあり
ます。尚、ＩＭＦ（国際通貨基金）は7月27日改定し
た世界経済見通しで、ワクチン接種の普及等を背景に、
米国やユーロ圏の21年見通し（前年比）を前回（4
月）予想から引き上げる一方、緊急事態宣言が相次ぐ
日本や、ワクチン接種が遅れるアジア新興国等の見通
しを下方修正しました（図表3）。

（3）日本株やアジア株は当面上値の重い展開に
• ワクチン接種の普及等で感染拡大にピークアウトの兆
しが出始め、経済活動の正常化期待が高まるまで、日
本株やアジア株は上値の重い展開を続けるものと思わ
れます。欧米株とのパフォーマンス格差が更に拡がる
ことも考えられます。アジア株は中国株と香港株が時
価総額（21年6月末時点）の約半分を占めています。9
月のデータ統制の強化を目的とする「データ安全法」
の施行を前に、中国政府が規制強化の動きを一段と強
めることも予想され、その動向によっては調整色を強
めることも想定されます。
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図表1：主要国・地域の株価（注）

（注）米国：ダウ平均株価、欧州：STOXX600指数、アジア（除く日本）
：MSCI AC Asia（除く日本）指数、日本：日経平均株価

出所）図表1～3はブルームバーグ、ＣＥＩＣ、ＩＭＦデータをもとに
ニッセイアセットマネジメントが作成

図表2：ワクチン接種完了者の割合

図表3：IMF世界経済見通し（2021年7月）
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特定の有価証券等の勧誘を目的とするものではありません。また、金融商品取引法に基づく開示資料ではあり
ません。実際の投資等に係る最終的な決定はご自身で判断してください。

• 当資料は、信頼できると考えられる情報に基づいて作成しておりますが、情報の正確性、完全性を保証するも
のではありません。

• 当資料の内容は作成時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。
• 当資料のいかなる内容も将来の市場環境等を保証するものではありません。
• 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行
者および許諾者に帰属します。

• 当資料に投資信託のグラフ・数値等が記載される場合、それらはあくまでも過去の実績またはシミュレーショ
ンであり、将来の投資収益を示唆あるいは保証するものではありません。また税金・手数料等を考慮しており
ませんので、実質的な投資成果を示すものではありません。

• 投資信託は投資する有価証券の価格の変動等により損失を生じるおそれがあります。
• 投資信託の手数料や報酬等の種類ごとの金額及びその合計額については、具体的な商品を勧誘するものではな
いので、表示することができません。
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