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ハーベスト社のモンゴル市場 見通し・投資スタンス

※ハーベスト グローバル インベストメント リミテッド提供の情報に基づき、ＳＢＩアセットマネジメントが作成

資源と消費、2つの成長エンジンによって新たな成長フェーズに向かうモンゴル

 モンゴルは、中国とロシアに挟まれた戦略的要衝に位置しており、世界最大級の石炭、
金、銅の埋蔵量を持つ、天然資源大国です。

 一人当たりGDPは4,000ドルに達しようとしています。一般的に一人当たりGDPが3,000ドル
を超えると、家電や耐久財が普及する水準と言われており、今後消費力の増大が見込めます。

○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、数値等は過去のものであり、将来の傾向、数値等を予測するものではありません。○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。○お申込み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、お客様自身でご判断ください。

 モンゴルの2014年1～9月期のGDP成長率は、前年比+7%前後と、2013年の実績には届いていませんが、
これは国際商品相場の下落に伴った、モンゴルへの直接投資の減少が要因と考えられます。

 市場は引き続きエネルギーや商品セクターに関して慎重な姿勢を保持しているものの、同国の消費関連の伸びは
中長期的に見れば潜在的な成長力を持っていると考えています。

 消費増加や経済成長の恩恵を受ける組入銘柄として、モンゴル最大のビール・飲料メーカーであるAPU（アップ）
に注目しています。

モンゴル 経済成長率と一人当たりGDP推移（％） （米ドル）

(出所）IMF「World Economic Outlook Database 2014 
October」のデータを基にSBIアセットマネジメントが作成
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(出所）JETROのデータを基にSBIアセットマネジメントが作成

 一人当たりGDP、経済成長率
共に堅調に推移しています。

 高い経済成長、国民所得水準の向上
による消費増大などが期待され、今後も
引き続きモンゴルの潜在成長力は
高水準を維持する見通しです。

 現在、モンゴルの輸出の約90%が中国向けであり、
中国の成長減速はモンゴルにとっても大きなマイナス
となっています。

 しかし、中国依存体質からの脱却のために、
モンゴル政府は新たな取り組みを始めています。
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新成長フェーズへ向かう、モンゴルの新たな取り組み
 モンゴル政府は自国経済が中国景気や石炭などの商品に過度に依存している現状を自覚しており、

新たな成長構造構築のために、以下の2つの「分散化」に取り組み始めました。

①.貿易相手国の分散化
 モンゴルは2015年2月に日本との経済連携協定(EPA)に署名し、二カ国間の貿易取引において、

ほぼ全ての品目の輸入関税を撤廃することにしました。
 こうした協定の下、首都ウランバートルに新国際空港を開発するための資金として、日本はモンゴルに

対して低金利での融資を行う予定です。

②.収益源の分散化
 モンゴル政府が過度な商品依存体質からの脱却を図るために行ったのが、収益の多角化に向けた

施策です。特に、「観光セクター」の改革に注力しています。
 直近では中国やロシアからの観光客誘致を目指して、2つのカジノを建設する草案を議会で承認しました。

モンゴル株式への投資：ハーベスト アジア フロンティア株式ファンド

ハーベスト アジア フロンティア株式ファンド 基準価額等の推移

（出所）ハーベスト グローバル インベストメント リミテッドのデータを基にSBIアセットマネジメントが作成。
※データ期間 2011年10月28日（設定日）～2015年2月27日
※上記は作成時点での過去の実績等を示したものであり、将来の投資成果を示唆あるいは保証するものではありません。

（円） （百万円）

 近年、新興国よりも発展期待の高い、「フロンティア」と呼ばれる地域に注目が集まりつつあります。
 ハーベスト アジア フロンティア株式ファンドはモンゴル株式も組入対象としており、

今後、モンゴルを含めたフロンティア諸国の経済成長により大きな恩恵を被る可能性があります。
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 モンゴル証券取引所は、1990年代前半に設立され、
現在は200社以上の企業が上場していますが、時価総額合計が
10億ドルを下回るなど、比較的小さなマーケットです。

 モンゴル証券市場は規模が比較的小さく、上場企業も鉱業
セクターに偏りがありますが、今後モンゴルの経済成長に伴って、
証券市場の規模や上場企業の数も増していくことが予想されます。

観光客増加を狙ったカジノ建設

ハーベストアジアフロンティア株式ファンド 関連レポート

http://apl.morningstar.co.jp/webasp/sbiam/rating/sa_2011102805.html?_ga=1.158832570.1850715552.1415172166
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ご留意事項
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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。○お申込み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、お客様自身でご判断ください。
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