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目下、ヘルスケア・セクターが注目を集めていま

す。ヘルスケア・セクターは従来、（景気の変動に

左右されにくい）ディフェンシブ・セクターの一

つと見なされてきましたが、ヘルスケア企業や医

薬品企業に成長の可能性を見出すファンドマネジ

ャーが増えています。新薬の開発や最先端技術の

導入を通じて飛躍的な進歩を遂げようとしている

企業もあれば、未開拓市場への進出を通じて成長

しようとしている企業もあります。 

後者に属する企業群は、中間所得層が増え続ける新

興国に焦点を絞って事業を展開することがしばしば

です。中間所得層に特徴的なことですが、家計の平

均所得の増加に伴って、従来、先進国病とされた糖

尿病や肥満等の疾病に苦しむ患者数が増えることが

想定されるからです。また、これまで公的な医療支

出が低水準に留まっていた国々では、医療（ヘルス

ケア）関連支出を増やすことのできる国民が増える

はずです。 

「BNY メロン・インベストメント・マネジメント・ヘルスケア e ザイン」は、

投資アドバイザーの顧客を対象とし、ヘルスケア・セクターへの投資を促す「ス

トーリー」を紹介することを目的としています。グルーバル・ヘルスケアを形作

る同セクターの趨勢や課題、技術革新に加え、日常生活への影響等を探ります。 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

運用実績 

MSCI 世界ヘルスケア株価指数ならびに MSCI 世

界医薬品株価指数の過去10年間のパフォーマンス

は、MSCI 世界株価指数のパフォーマンスを大き

く上回っています。 

当期間の騰落率は、MSCI 世界株価指数の（約）

80%に対して、MSCI 世界ヘルスケア株価指数が

160%強、MSCI 世界医薬品株価指数が 140%前後

となっています。 

BNYメロン・グループ、スペシャリストのコメント 

BNY メロン傘下のニュートン・グループでグローバ

ル・ヘルスケア・アナリストを務めるスティーブン・

ロウントリーは、「グローバル・ヘルスケア・セクタ

ーの騰落率は、2014年 12月 31日までの 9年間のう

ち 6年間において、セクター別騰落率ランキングのト

ップ 5に入っています」と述べています。 

同じく BNYメロン傘下のボストン・カンパニー・ア

セット・マネジメントでシニア・ポートフォリオ・ス

トラテジストを務めるジョージ・サファイエは、「（ヘ

ルスケア・セクターの）技術革新と米国の「医療費負

担適正化法」が、ヘルスケア・セクターのけん引役と

なっています。バリュエーションには一部割高感も見

られますが、企業のパイプライン（新薬候補）が充実

していれば、今後の利益成長がバリュエーションを正

当化すると考えます。」と述べています。 

 

ニュートン・グループの新興国・アジア株式チームを

率いるロブ・マーシャル・リーは、当該地域において

もヘルスケア・セクターへの投資を考慮する価値があ

ると述べています。「大半の新興国市場では、医療関

連支出の伸びの基準が、極めて低水準にあります。一

部の国では中間所得層の拡大に伴って、医療費を支払

える国民の数の増加が予想されます。また、新興国の

公的医療費は先進国との比較では極めて低水準に留

まっていますから、可処分所得を手にする状況が実現

すれば、医療関連支出を捻出することが国民の優先課

題になると考えます。」 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ヘルスケア・セクター分析 

 MSCI世界株価指数の構成銘柄のうち、120銘柄強が

「ヘルスケア」企業に分類（2015年 9月 30日現在）

されており、ヘルスケア・セクターは、英国ならびに

欧州（大陸）株式市場の双方で主要セクターとなって

います。このことには、世界でも大手の医薬品企業の

幾つかが、英国ならびに欧州に拠点をおいていること

が少なからず影響しています。英国の多国籍企業であ

るアストラゼネカならびにグラクソ・スミスクライ

ン、スイスの医薬品大手、ノバルティスならびにロシ

ュ、フランスのサノフィ、ドイツのバイエル等の企業

です。いずれも、フォーブスが発表した「2015 年世

界の有力企業 TOP20」に入っています。 

 

 英国の株価指数である FTSE 全株価指数のセクター

別騰落率ランキングでは、僅か 12銘柄で構成される

医薬品セクターが 3位となっています。同様に米国の

S&P500 種株価指数では、11 銘柄で構成される医薬

品セクターが 1位、9銘柄で構成されるバイオ医薬品

セクターが 5位となっています。ヘルスケア・セクタ

ーが医薬品セクターやバイオ医薬品セクターよりも

大きいのは、ヘルスケアのサプライチェーンには、医

療機器、ヘルスケア・プロバイダー、流通業者、病院、

化学等の企業も含まれるからです。 

ファンドのヘルスケア銘柄組入れ 

業界最大手の最も有名な企業が消費者に認知されてい

ないかもしれませんが、それら企業の製品の多くは知ら

れることになるでしょう。同様に、当該企業の株式の組

入は、BNY メロン・ファンドにとって、重要な役割を

果たしています。 

 BNY メロン・ファンドの多くは、ヘルスケア・セ

クターをオーバーウエイトとしています。2015年 9

月 30 日現在、ニュートン・グループが運用するグ

ローバル・エマージング・マーケッツ戦略では、ヘ

ルスケア・セクターの組入が 10.81%とMSCI新興

国株価指数の 2.89%を大きく上回っています。同様

に、BNY メロン・ロングターム・グローバル株式

戦略では、ヘルスケア・セクターの組入が、（セク

ター別組入れランキング 3 位の）16.04%であるの

に対し、MSCI 世界株価指数では 13.33%です。ニ

ュートン・グループのニュートン・グローバル・イ

ンカム戦略についても 15.32%と FTSE世界価指数

の 11.77%を上回ります。2015年 9月 30 日現在、

グローバル・インカム・ファンドの上位 15 銘柄の

うち 4銘柄がヘルスケア関連銘柄です。 

 ニュートン・グループのリアル・リターン戦略では、

医薬品セクターならびにバイオ医薬品セクターの

組入が 8%弱に留まりますが、医療機器等、両セク

ター以外のヘルスケア関連銘柄が組入れられてい

ます。 

 2015年 9月 30日現在、ボストン・カンパニー・ア

セット・マネジメントの米国オポチュニスティック

戦略のヘルスケア・セクターの組入は 15.57%と

S&P500 種株価指数の 15.38%を僅かに上回りま

す。一方、ユーロランド・スモールキャップ戦略の

ヘルスケア・セクターの組入は 10.2%、S&P ユー

ロ圏スモールキャップのヘルスケア・セクターの組

入は 4.8％です。 

 ヘルスケア・セクターの成長性を認識しているの

は、BNY メロン・ファンドだけではありません。

実際に、多数のファンドがヘルスケア・セクターを

一定以上、組入れています。当セクターの組入比率

は、IA UK全銘柄セクターでは平均 8.07%、IA UK

エクイティ・インカム・セクターでは平均 8.68%、

また、IA グローバル・エクイティ・セクターでは、

平均 12.29％となっています。 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

まとめ 

「BNYメロン・インベストメント・マネジメント・ヘルス

ケア eザイン」は、投資アドバイザーと顧客との関係構築

の一助となるよう設計されています。投資の裏にある実際

の「ストーリー」を紹介し、顧客との会話のきっかけを提

供することで、なぜ、ヘルスケア・セクターに投資すべき

かを顧客に説明する際に役立つはずです。 

 

BNY メロン・インベストメント・マネジメントの IM 

EMEA インターミディアリー・セールス部門を率いるヒラ

リー・ロベスは、次のように述べています。「資産運用は不

透明で分かりにくいと感じている多くの顧客に、ポートフ

ォリオへの関心を持ってもらうまでには、坂を上るような

苦しさを感じることもしばしばです。とはいえ、デジタル

時代が到来したことで、投資に関連があり人目を引くコン

テンツを、理解しやすく、操作しやすいフォーマットで、

多くの顧客に示すことが容易となっています。ヘルスケア 

eザインは、顧客の方々が（投資への）「旅」を滞りなく続

けられるよう、また、日常生活と投資ポートフォリオの接

点となり、投資を活性化することの一助となるよう設計さ

れています。」 

顧客との会話のきっかけとなる文例 

・ヘルスケア・セクターで、今、最も注目され

るストーリーは何でしょうか？ 

 

・あなたの過去 10年間の投資成果に、ヘルスケ

ア銘柄がどのくらい貢献したと思いますか？ 

 

・あなたのポートフォリオは、ヘルスケア銘柄

をどのくらい組入れていると思いますか？ 

 

・英国の株式ファンドのヘルスケア・セクター

への投資比率は、平均するとどのくらいだと思

いますか？ 
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