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（注）データは2006年1月2日～2020年1月14日。アジア株価指数はMSCI
AC アジア（除く日本）、米ドルベース。1株当たり予想利益、予想株価
収益率は12カ月先予想（リフィニティブI/B/E/S予想）。予想株価収益
率の平均値は2006年1月2日～2019年12月31日で計算。

（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

2020年01月10日 2020年のインド株式市場の見通し
2019年12月18日 上昇に拍車がかかるアジア株式市場

2020年1月15日

予想株価収益率が上昇しているが割高感は少ない
業績が改善傾向を強めるアジア株式市場

業績は改善傾向を強める
16年6月以降の好循環へ

 アジアの株式市場は、19年末から20年年初にかけてやや

上値が重くなりましたが、再び上値を追う展開となりました。

昨年末から1月14日までの上昇率をみると、アジア株価指

数が＋3.4％でした。主な国・地域を見ると、中国が

＋4.6％、香港＋4.5％、韓国＋3.3％、インド＋2.7％、

台湾＋2.4％でした。米中は「第1段階」の通商合意につい

て15日に署名する予定で、貿易摩擦がいったん収束するこ

とによる安心感がアジア全体に広がったことが背景です。

アジア株式市場は堅調に推移
米中の貿易摩擦収束に一定の安心感

予想株価収益率が上昇
しているが割高感は少ない

 業績が改善方向にある中、株価が堅調に推移していることか

ら、アジア株価指数の12カ月先予想株価収益率（PER）

は13.9倍と2006年以降の平均値12.3倍を上回っています

が割高感は少ないと考えられます。PERの逆数である益回り

は7.2％で、米国10年国債利回りとの差は▲5.4％です。平

均値は同▲5.3％であり、金利差（*）からは割高感はありま

せん。世界的な低金利に支えられ、また、業績改善が一段と

進めば、アジア株式市場は堅調に推移すると考えられます。

（*）金利差は米国10年国債利回り－益回りで計算。マイナス幅が大きいほ

ど割安と判断できます。

 アジア株価指数の1株当たり予想利益は昨年8月末に底を

付けて以降、順調に改善傾向を強めています。08年や

16年も、業績が底を打って改善に向かう1、2年間は、株価

が大きく反騰する傾向が確認されます。世界景気は緩やか

ながら回復に向かうと期待されており、アジア株式市場は堅

調に推移する可能性が高まっています。

【アジア主要国・地域の株価指数】（ポイント）

（年/月）

2019年1月2日=100

（ポイント）

（年）

【アジア株価指数、予想利益など】

（倍）

（注）データは2019年1月2日～2020年1月14日。国・地域の株価指数は
MSCIベース、アジアはMSCI AC アジア（除く日本）、米ドルベース。

（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

https://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/asia_oceania/news191218as.html
https://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/asia_oceania/news200110as.html

