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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繋ぐ架け橋です。
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 愛称：My-ラップ”をご愛顧いただき
ありがとうございます。

今月は11月の運用環境の背景と、コラムとして「TPP」に関する内容を取り上げまし
た。今までコラムではMy-ラップ組入商品の特徴などをお伝えしてきましたが、今回は
視点を変えて、10月に大筋合意に至った「TPP」についてお話したいと思います。

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ご説明させていただ
きますので、末永いお付き合いを、よろしくお願い申し上げます。

平成27年12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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今月は、主に米連邦準備制度理事会（FRB）の年内利上げ、欧州中央銀行
（ECB）の追加緩和、原油相場の動向などに相場が左右される展開となりましたが、
世界の株式市場は概ね底堅く推移しました。

上旬は、市場予想を下回った米国の経済指標等により年内利上げ観測が後退した
ことから、世界の株式市場は上昇しました。その後は、米雇用統計が市場予想を上回
りFRB幹部から年内利上げの可能性を示唆する発言が相次いだことや、原油相場の
下落などが重しとなり、世界の株式市場は反落しました。

中旬以降は、パリの同時多発テロやトルコ軍によるロシア軍機撃墜等があったものの
影響は限定的となり、ECBの追加緩和期待などから、世界の株式市場は月末にかけ
て概ね堅調に推移しました。

日経平均株価は、欧米市場の下落を受けて上旬に18,000円台に下落しましたが、
その後は米雇用統計発表後の円安進行や海外市場の堅調な値動き等を好感して
19,900円台まで上伸し、再び20,000円台を覗う展開となっています（日経平均株
価は前月末比＋3.48％上昇）。
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各国の株式市場の推移

- 11月の運用環境 -

（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：2015年5月29日～2015年11月30日
※2015年5月29日を100として指数化。

60

70

80

90

100

110

日経平均株価 ダウ工業株30種平均 香港 ハンセン指数
ブラジル ボベスパ指数 英国 FTSE100 ドイツ DAX



安定型 積極型

プラス寄与
 日本大型株式
 為替（ドル高）

 日本大型株式
 為替（ドル高）

マイナス寄与
 先進国（除く米国）債券
 欧州大型株式
 為替（ユーロ安）

 欧州大型株式
 新興国大型株式
 先進国（除く米国）債券
 為替（ユーロ安）
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- 11月の運用環境 -

運用方針については、原則、基本配分に沿った運用を行うものの、米国の利上げにより
引き続き、新興国市場が軟調に推移する可能性が高いと見ており、継続して新興国株式
や新興国債券の配分は減少させます。

今後の運用方針

今後の見通しに関しては、12月に予定されているFRBやECBの政策決定会合を控
え、世界の株式市場は、引き続き底堅く推移すると見込まれます。一方、原油相場の
動向や欧州・中東のテロに対する地政学リスクも懸念されていることから、世界の金融
市場は一進一退の市場環境が続くと想定しています。

このような中、My-ラップの11月30日現在の基準価額は、安定型10,058円
（前月比＋0.53％）、積極型10,155円（前月比＋0.87％）と、前月末比で
プラスの収益率を確保しています。

11月の上昇・下落の主な要因は以下の通りです。



-コラム-

TPPが経済に与える効果について

今までMy-ラップ組入商品の特徴などをお伝えしてきた当欄ですが、今回は視点を変えて、
10月に大筋合意に至った「TPP」についてお話したいと思います。

TPPとは、Trans-Pacific Partnershipの略で、日本では「環太平洋戦略的経済連携
協定」と呼んでいます。TPPは、自由貿易協定（FTA）や経済連携協定（EPA）の
一種ですが、FTAは2国間で結ぶことが多いのに対し、TPPは多国間の取り決めとなります。
また、原則すべての関税を撤廃するなど自由化の水準が高いことが特徴として挙げられます。
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（出所）各種資料を基にSBIアセットマネジメントが作成。

アジア太平洋地域の広域FTA

APEC
ASEAN

　ロシア
　ﾊﾟﾌﾟｱﾆｭｰｷﾞﾆｱ

　カンボジア 　インドネシア 　中国 　香港
　ラオス 　フィリピン 　韓国 　台湾
　ミャンマー 　タイ

　シンガポール 　日本 　米国
　マレーシア 　オーストラリア 　ペルー
　ベトナム 　ﾆｭｰｼﾞｰﾗﾝﾄﾞ 　チリ
　ブルネイ 　カナダ

　メキシコ

TPP



TPP参加国
28兆ドル

その他
49兆ドル

-コラム-
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今回大筋合意に至ったTPPの参加国は、日本・米国・カナダ・オーストラリアなど合計12
カ国にのぼり、TPPが発効すれば世界のGDPの約4割を占める巨大な自由経済圏が誕生
することになります。

政府試算（2013年3月）によれば、TPP発効後10年程度で日本の実質GDPを3.2
兆円押し上げる効果が見込まれています。また、国際通貨基金（IMF）の見通しでは、
2020年には域内のGDPが2014年比24％拡大することが見込まれています。

（出所）IMF World Economic Outlook Databaseを基にSBIアセットマネジメントが作成。

TPPが日本経済に与えるプラスの影響は、これまで相手国で保護されてきた分野の開放
といったメリットです。具体的には、自動車や自動車部品の主要輸出先である米国の関税
撤廃による恩恵などです。また、小売業、金融業等で外資規制が緩和されることで、コンビ
ニ各社にとってベトナムやマレーシアへの出店の追い風になると考えられます。

さらに、貿易自由化促進の恩恵は大企業だけに留まりません。海外での貿易手続きの
簡素化や透明化が進むことで、これまで海外展開に二の足を踏んでいた中小企業にとって
も海外市場に進出するチャンスが広がることになります。

TPP参加国のGDP合計は4割を占める
（世界のGDPは77兆ドル（2014年））



-コラム-
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一方、今まで日本が保護してきた分野、特に農業では市場開放により競争圧力の増加
が予想されます。コメ、麦、牛肉・豚肉、乳製品などの輸入枠拡大や関税引き下げが実施
されることで、外国農産品が国産品を駆逐し農家が打撃を受けることが懸念されます。これ
に対し、政府は、やる気のある農家へ放棄地の移転を促し農地集約を進める施策を検討
するなど、農業の国際競争力強化のための施策を進めていく模様です。

さて、TPPは新興国にどのような影響を与えるでしょうか。弊社では、大きな利益を享受で
きる国としてベトナムに注目しています。ベトナムは非効率で国際競争力の弱い国有企業
の比率が高い状況にありますが、TPP参加により国際基準を満たす法令整備の要求が高
まることで、同国の構造改革に推進力を与えることになると考えられます。また、同国の輸出
を押し上げ貿易黒字を大幅に拡大させる効果や、海外からの外国直接投資を増加させる
効果も期待されます。

大筋合意に至ったTPP交渉ですが、今後は各国での議会承認と批准の手続きに移りま
す。発効に向けた手続きに時間を要する可能性もありますが、TPP参加12カ国以外の国
でも参加表明をする国が相次いでおり、今後さらに多くの国が参加すればTPPによる恩恵
は一段と大きくなるでしょう。中長期的な世界経済動向を展望するにあたって、TPPの動向
も注視していきたいと思います。
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●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。●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。

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。）

投資顧問
（助言）

モーニングスター・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1106号
加入協会 ／ 一般社団法人日本投資顧問業協会

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 ※次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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【販売会社情報一覧】

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 ○ ○ ○

■ 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。

ファンドのご購入の際は、販売会社より投資信託説明書（交付目論見書）をあらかじめ、または同時にお渡ししますので、必ず内容を
ご確認のうえ、ご自身でご判断ください。




