
■当資料は、日興アセットマネジメントが市況等についてお伝えすることを目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘
資料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるものではありません。なお、掲載されている見解は当資料
作成時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。■投資信託は、値動きのある資産（外貨建
資産には為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことが
あります。投資信託の申込み・保有・換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付
目論見書）をご覧ください。
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楽読

（ラクヨミ）

新興アジアのテクノロジー・セクターに注目
～ボラティリティの拡大には投資機会につながる面も～
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※上記は過去のものであり、将来を約束するものではありません。

信頼できると判断したﾃﾞｰﾀをもとに日興ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄが作成

足元の市場では、米国でのインフレ率加速や米中貿易摩擦激化の可能性などを受け、新興アジアも含め、
多くの資産でボラティリティ（相場の振れ）が拡大しました。ただし、企業業績や株価バリュエーションなどを踏
まえると、株価軟調は新興アジアのテクノロジー・セクターへの投資機会につながっているとも考えられます。

ボラティリティの拡大は、“これからの投資”にとって必ずしも悪いことではありません。なぜなら、ボラティリ
ティが大きくなると、先物取引などを用い、手元資金の何倍もの投資を行なっている、いわゆる「レバレッジ取
引」のような投機的な動きの振るい落としにつながることが多く、結果的に、市場がファンダメンタルズをより反
映した、健全性の高い状態になる可能性が高まると考えられるからです。なお、経済活動の妨げとなるような
先行き不透明感を伴なうボラティリティの拡大については注意が必要ながら、現在はそうした状況にないとみ
られます。例えば、米国でインフレ率が加速するとの懸念については、同国景気の回復・拡大が長期化してい
るものの、そのペースは緩やかであることに加え、世界的に総じてインフレ率が落ち着いた状況にあり、米国
の景気が今後、過熱しなければ、同国でのみ著しく加速するような状況にないと考えられます。また、米中貿
易摩擦激化の可能性については、関税引き上げなどに伴なって双方に及びかねない悪影響などを踏まえると、
両国による威嚇の応酬は駆け引きに過ぎず、いずれ交渉が妥結すると見込まれます。

新興アジアのテクノロジー・セクターの株価は、米国の同セクターなどの株価下落に連れ安となったものの、
企業収益が依然として好調であるだけでなく、世界の主要国・地域の同セクターに比べ、割安感が際立ってい
ます。2018年の予想PER（株価収益率）を比べると、米国：19.0倍、日本：17.9倍、欧州：22.8倍に対し、新興
アジアは14.8倍に過ぎません。なお、トランプ米大統領は今後、主要国・地域との通商協議などを通じて、何ら

かの譲歩を最終的に勝ち取る可能性が高いとみられるものの、中国はもとよりアジア地域全般でテクノロジー
分野が政策的重要度の高いセクターと位置づけられていることを踏まえると、米中通商協議などの行方が新
興アジアのテクノロジー・セクターの長期的な発展に大きな影響を及ぼす可能性は低いとみられます。

米国株式のボラティリティと信用残高の推移
（2000年1月～2017年11月）

テクノロジー・セクターの株価とEPSの推移
（2010年末～2018年5月11日）

注：12ヵ月実績ﾍﾞｰｽ、2018年1-3月期までのﾃﾞｰﾀ

米国：S&P500 IT指数（米ﾄﾞﾙ･ﾍﾞｰｽ）、欧州：ｽﾄｯｸｽ600 ﾃｸﾉﾛｼﾞｰ指数（ﾕｰﾛ･ﾍﾞｰｽ）、
日本：MSCI日本 IT指数（円ﾍﾞｰｽ）、新興ｱｼﾞｱ：MSCI新興ｱｼﾞｱ IT指数（米ﾄﾞﾙ･ﾍﾞｰｽ）

VIX指数が示すﾎﾞﾗﾃｨﾘﾃｨの大幅拡大に伴ない、
信用残高が大きく減少した局面

注：信用残高はﾆｭｰﾖｰｸ証券取引所ﾍﾞｰｽ
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