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株価指数の推移

東南アジア3市場の株価下落について
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＜過去１年間のパフォーマンスが高かった市場の株価が下落＞

最近のタイ、フィリピン、インドネシアの株式市場は大幅に下落しています。代表的な株価指数の月初来の騰落

 

率（6月11日現在）は、SET指数（タイ）▲7.0％、フィリピン総合指数▲6.6％、ジャカルタ総合指数（インドネシア）

 

▲9.0％となっています。
背景として、雇用統計など最近発表された米国の主要経済指標が堅調な内容となっていることから、FRB(米国

 

連邦準備制度理事会)が量的金融緩和を縮小し、金融政策の正常化に着手するとの見方が市場で強まっている

 

ことが挙げられます。強い内容となった4月の米国雇用統計が発表された5月上旬以降、米国金利が上昇傾向に

 

あり、米ドルが選好され新興国通貨は下落傾向にあります。これまで潤沢に供給されてきた流動性の縮小が意識

 

される中、5月末時点で過去1年間の騰落率が高かった上記3市場（SET指数+37％、フィリピン総合指数+38％、

 

ジャカルタ総合指数+32％）は、利益確定売りが出やすい環境にあると見られます。こうした3市場共通の背景に加

 

えて、下記のような個別の要因が考えられます。

（出所）ブルームバーグ

（2012年初～2013年6月11日）

＜タイ＞

タイでは、さえない経済指標の発表が相次いでいることが挙げられます。5月20日に発表された1-3月期実質

 

GDP（国内総生産）成長率は前年同期比+5.3％と市場予想の同+6.0％を下回り、5月28日発表の4月製造業生産

 

も前年同月比▲3.8％とタイ・バーツ高の影響を受けてマイナスとなりました。また、資本規制導入やインフラ（社会

 

基盤）投資の遅延リスクが市場で意識されていることも、利益確定売りを加速させる一因となっている可能性があり

 

ます。
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インドネシアでは、燃料補助金削減に伴う利上げ観測、対米ドルで10,000ルピアを超える通貨安が指摘されます。

 

国会では財政赤字削減のため、燃料補助金削減について議論されています。詳細は未定ですが、燃料補助金が

 

削減された場合、インフレ率の上昇を抑制するため中央銀行が利上げを実施する可能性が市場で意識されており、

 

消費の減速懸念と合わせてネガティブ視されています。また、6月10日にインドネシア・ルピアが2009年以来となる

 

1米ドル＝10,000ルピア超の安値となり、米ドル高の環境下で経常収支赤字国の通貨は弱含みやすい中、心理的

 

節目を超えたことが株式売りを加速させる要因となった可能性があります。

※1ページ目の「当資料のお取り扱いにおけるご注意」をよくお読みください。

＜フィリピン＞

フィリピンでは、株価バリュエーションの割高感と、株式需給の悪化が指摘されます。コングロマリットによる大規模

 

なインフラ整備や不動産開発など、今後数年間にわたって利益貢献が期待される有望なプロジェクトや、保有不動

 

産の含み益が株価に反映されているため、今年度・来年度予想のPER(株価収益率)はASEANの中で割高感があり

 

ます。また、このところIPO（新規株式公開）や公募増資、大株主による売却などが相次いで発表されており、株式の

 

流動性が高くない中で需給が悪化しています。

以上

＜インドネシア＞

今後については、株式市場のボラティリティ（変動率）が高まっている中で、短期的には利益確定売りが続く可能

 

性があります。ただし、株価下落の背景となっている米国金融政策の正常化、量的金融緩和の縮小は米国経済の

 

堅調な回復が前提であり、米国経済の成長は各国の輸出増や商品市況の回復を通じて企業収益の拡大につな

 

がるため、上記3市場にポジティブであると考えています。ファンダメンタルズ面では、これまでの株価上昇のドライ

 

バーである所得向上による消費拡大、インフラ投資増加による内需拡大見通しは変わりなく、今後複数年にわたっ

 

て有望なテーマであると考えられます。ボラティリティが落ち着いて経済のファンダメンタルズが注目されるようにな

 

れば、株価バリュエーションの割高感が薄れたことも合わせて、中長期的に堅調な株式市場が期待できるとみてい

 

ます。

＜今後の見通し＞

（出所）ブルームバーグ

（2012年初～2013年6月11日）
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お取引にあたっての手数料等およびリスクについて 

手数料等およびリスクについて 

 株式等の売買等にあたっては、「ダイワ・コンサルティング」コースの店舗（支店
担当者）経由で国内委託取引を行う場合、約定代金に対して最大 1.20750％（但し、

最低 2,625 円）の委託手数料（税込）が必要となります。また、外国株式等の外

国取引にあたっては、現地諸費用等を別途いただくことがあります。 

 株式等の売買等にあたっては、価格等の変動による損失が生じるおそれがありま
す。また、外国株式等の売買等にあたっては価格変動のほかに為替相場の変動等

による損失が生じるおそれがあります。 

 信用取引を行うにあたっては、売買代金の 30％以上で、かつ 30 万円以上の委託保
証金が事前に必要です。信用取引は、少額の委託保証金で多額の取引を行うこと

ができることから、損失の額が差し入れた委託保証金の額を上回るおそれがあり

ます。 

 債券を当社との相対取引により売買する場合は、その対価（購入対価・売却対価）
のみを受払いいただきます。円貨建て債券は、金利水準の変動等により価格が上

下し、損失を生じるおそれがあります。外貨建て債券は、金利水準の変動に加え、

為替相場の変動等により損失が生じるおそれがあります。また、債券の発行者ま

たは元利金の支払いを保証する者の財務状況等の変化、およびそれらに関する外

部評価の変化等により、損失を生じるおそれがあります。 

 投資信託をお取引していただく際に、銘柄ごとに設定された販売手数料および信
託報酬等の諸経費、等をご負担いただきます。また、各商品等には価格の変動等

による損失を生じるおそれがあります。 

ご投資にあたっての留意点 

 取引コースや商品毎に手数料等およびリスクは異なりますので、上場有価証券等
書面、契約締結前交付書面、目論見書、等をよくお読みください。 

 外国株式、外国債券の銘柄には、我が国の金融商品取引法に基づく企業内容の開
示が行われていないものもあります。 

 

 

 

商号等 ：大和証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第108号 

加入協会：日本証券業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会、一般社団法人金融先物取引業協会、 

  一般社団法人第二種金融商品取引業協会 
 


	スライド番号 1
	スライド番号 2

