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My-ラップ通信は、My-ラップのオーナー様と、
My-ラップ運用チームをつなぐ架け橋です。
毎月、お届けいたします。

『Ｍｙ-ラップ/オーナー』の

貴方様に

Ｍｙ-ラップ通信



- はじめに -

日頃より当社商品“ＳＢＩグローバル・ラップファンド(安定型／積極型)(愛称：My-ラップ)”を
ご愛顧頂き、ありがとうございます。

当月は3月の運用環境の背景と、コラムでは「新技術が与える経済への影響」をテーマに、
詳しくお話しいたします。

今後とも、グローバルでの投資環境、運用状況、トピックス等について説明いたしますので、
末永いお付き合いを、よろしくお願い申し上げます。

2019年4月

ＳＢＩアセットマネジメント My-ラップ運用チーム
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米国株式市場は、上旬に下落し、中旬から反発する展開となりました。上旬は、米国の対
中貿易赤字が過去最大を更新し、米中貿易協議への警戒感が広がったことに加えて、2月米
雇用統計での非農業部門雇用者数が市場予想を大幅に下回ったこと等を背景に、世界経
済の鈍化が意識されて下落しました。中旬以降は、米1月小売売上高が市場予想を上回っ
たことや、米中通商交渉が妥結するとの期待感、米連邦公開市場委員会（FOMC）におい
て政策金利の据え置きとバランスシートの縮小を9月末で停止することが決定されたこと等を受
けて、上昇基調に転じました。

欧州株式市場は、欧州中央銀行（ECB）が年内利上げを断念し、金融機関への資金供
給策を発表したこと、ユーロ圏の景気・物価見通しが下方修正されたこと等を受けて、改めて
世界的な景気減速懸念が高まり、金融市場が調整する局面がみられました。その後、米中通
商協議の進展などへの期待感や、英国議会が欧州連合（EU）からの離脱延期を可決した
ことも支えとなり、米国株式市場とともに上昇に転じました。しかし、英国のEU離脱をめぐる先
行き不透明感が再び強まったことや、FOMCにおいて2019年中の利上げを見送る方針を示し
たこと等を背景に、反落して月末を迎えました。

日本の株式市場については、英国のEU離脱や米中首脳会談の延期観測等、先行き不透
明感の高まりから様子見ムードとなり、おおむねレンジ内での推移が続きました。
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（出所）ブルームバーグのデータを基にSBIアセットマネジメントが作成
※データ期間：2018年9月28日～2019年3月29日
※2018年9月28日を100として指数化
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各国の株価指数の推移

- 3月の運用環境 -



安定型 積極型

プラス寄与
 米国大型株式
 グローバル債券
 先進国（除く米国）債券

 米国大型株式
 グローバル債券
 先進国（除く米国）債券

マイナス寄与
 ヘッジファンド（為替ヘッジ有り）
 先進国（除く米国）大型株式
 日本大型株式

 米国中小型株式
 先進国（除く米国）大型株式
 欧州中小型株式
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投資スタンスの変更点については以下の通りです。

モーニングスター・アセット・マネジメント株式会社からの投資助言のもと、市況見通しの変化
等を勘案し、各資産クラスへの基本投資比率の調整を行うとともに、定性・定量評価により投
資対象ファンドの一部について入替えを行いました。

また、新興国市場への資金再流入が見られることから、新興国株式を「やや強気」に一段階
引き上げました。

当月は、米中貿易摩擦の緩和や英国のEU離脱の先送り等、目先の懸念が後退したこと
で投資家がリスク資産を買い進める動きが優勢となりました。米国においては、パウエル米連
邦準備制度理事会（FRB）議長から物価上昇圧力が非常に弱い点への指摘がなされ、
利下げの可能性も示唆されました。こうした動きを受けて、「適温相場」が復活するのではとい
う思惑から、新興国市場に資金が再流入しています。
上記の市場動向を踏まえて、慎重にアセット・アロケーションの調整に努める方針です。

3月の上昇・下落の主な要因は以下の通りです。

今後の運用方針今後の運用方針

- 3月の運用環境 -



新技術が与える経済への影響

高速・大容量の次世代通信規格5G（5th Generation）――この新技術は、あらゆる
モノがネットにつながる「IoT」の基盤となり、自動運転や遠隔医療、工場制御などさまざまな応
用サービスの爆発的な普及を促すと期待されています。今回のコラムでは、このような新技術が
今後どのように経済や投資行動に影響を与えるかを考察したいと思います。

5Gは通信速度が現行の4Gの100倍、通信容量が1,000倍となるうえ、同時接続できる
機器の数も大幅に増えることが特徴となっています。具体的には、「2時間の映画でも、そのダウン
ロードが数秒で終わるスピード」とも言われています。こうした大きなインフラの変化が起きるときに、
投資家が期待することは「パラダイム・シフト」です。

「パラダイム・シフト」とは、これまで当然のことと考えられていた認識や思想、社会全体の価値観
などが変化することをいいます。歴史的な代表例としては、天動説から地動説に通説が変わった
ことなどがあげられます。こうした認識や価値観の変化により、研究や開発を行う際の大前提が
変化し、今後作られるものが変わり、人々にとって必要なものが変わっていくということが起こります。

直近の事例としては、スマートフォンの普及とともに、ゲームアプリが普及しました。数年前、
「これまで家庭用ゲーム機でゲームをしていた人たちが、スマートフォンでゲームをするようになる。」
「ハードと呼ばれる高価なゲーム機を買う必要がなく、いつも使用しているスマートフォンで済む。」
といった考え方に投資家が大きく影響を受けました。筆者も当時はガンホー・オンライン・エンター
テイメント買い・任天堂売りのオーダーを毎日のように出していたと記憶しています。当時の両銘
柄の値動きは、「逆転があるかもしれない」と思わせるような値動きでしたが、今でも任天堂は
日本を代表する銘柄の1つです。

2025年までに5Gによって生まれるIoT関連の新ビジネスの規模は、最大1,300兆円以上に
達するとも言われています。5Gを使うビジネスを手掛ける企業に資金が集まるのは容易に想像が
できると思います。

-コラム-
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では、これまでの光ファイバーなどのインフラは廃れていくのでしょうか。「データ通信量が膨らむ
流れ自体は変わらず、光ファイバーの需要は確実に増える。」という見方も存在します。また、
スマートフォンなどについても利用者が多い時間帯はスピードが著しく低下することがあります。
5Gの速度が速いといっても「安定的な接続」を確保することも必要であり、速度と安定を満たす
インフラにするためには、企業にもさらなる時間と設備投資などが必要となるでしょう。

併せて、最近の企業動向では株主資本利益率（ROE）を高めるために配当や自社株
買いに力を入れる企業が増加する一方、内部留保を厚めに維持する企業においても、設備
投資（研究開発費など）を拡大させていない傾向が世界的にみられます。こうした状況から、
カセットテープ→CD→スマートフォンのような既存技術からの世代交代が起きるまでには、多少の
時間がかかるかもしれません。

現在、5Gは世界的な投資テーマとなっていますが、5G関連銘柄にはやや過熱感が見受けられ、
調整する動きも散見されます。現状の投資行動としては産業の裾野に視点を移し、長期的な
目線で投資を行うことも必要かもしれません。

新技術によって研究・開発の内容には変化が起きます。「あったらいいな」を作る企業が「なくては
ならない」を作る企業に代わる過程に投資をすることが効果的と言えます。こうした個別銘柄の
物色を行い、購入するのも一案ではありますが、お仕事などで忙しい方は売買タイミングを逃して
しまうことも考えられます。優れた投資マネジャーを探してみるのも良いかもしれません。

以上

-コラム-

-Ｐ5-



-Ｐ6-



-Ｐ7-



委託会社
SBIアセットマネジメント株式会社
金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第311号
加入協会 ／ 一般社団法人投資信託協会、一般社団法人日本投資顧問業協会
（信託財産の運用指図、投資信託説明書（目論見書）及び運用報告書の作成等を行います。）

受託会社 三菱UFJ信託銀行株式会社（ファンド財産の保管・管理等を行います。）

販売会社 ※最終頁をご参照ください。（受益権の募集・販売の取扱い、及びこれらに付随する業務を行います。）

ファンドの関係法人
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金融商品取引業者名 登録番号

加入協会

日本証券業
協会

一般社団法人
金融先物取引業

協会

一般社団法人
日本投資顧問業

協会

一般社団法人
第二種金融商品
取引業協会

株式会社ＳＢＩ証券 金融商品取引業者 関東財務局長
（金商）第44号 ○ ○ ○

髙木証券株式会社 金融商品取引業者 近畿財務局長
（金商）第20号 ○

立花証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長
（金商）第110号 ○ ○

楽天証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長
（金商）第195号 ○ ○ ○ ○

スルガ銀行株式会社 登録金融機関 東海財務局長
（登金）第8号 ○

カブドットコム証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長
（金商）第61号 ○ ○

■販売会社では、受益権の募集・販売の取扱い、及びこれらに付随する業務を行います。

販売会社一覧

●本資料は、SBIアセットマネジメント株式会社が信頼できると判断したデータに基づき作成されておりますが、その正確性、完全
性について保証するものではありません。また、将来予告なく変更されることがあります。●本資料中のグラフ、数値等は作成時点の
ものであり、将来の傾向、数値等を予測するものではありません。●本資料中のいかなる内容も、将来の運用成果等を示唆または
保証するものではありません。●投資信託は値動きのある証券に投資しますので、基準価額は変動します。したがって、元本保証
はありません。●投資信託の運用による損益はすべて受益者の皆様に帰属します。●ご購入の際には必ず投資信託説明書（交
付目論見書）の内容をご確認の上、お客様ご自身でご判断ください。


