
フィデリティ投信株式会社

2021年10・11月合併号

フィデリティ・日本成長株・ファンド
確固たる地位を元に世界で活躍する日本企業

販売用資料 2021年11月

追加型投信／国内／株式

上記は過去の実績であり、将来の傾向、数値等を保証もしくは示唆するものではありません。3ページ目以降を必ずご確認ください。

ファクトリー・オートメーション分野で世界首位の空気圧制御機器メーカー

人の暮らしと住まい作りに役立つ電動工具のグローバルカンパニー

※掲載されている個別の銘柄・企業名については、あくまで参考として述べたものであり、その銘柄又は企業の株式等の売買を推奨するものではありません。

 電動ドライバーや電動ドリルで有名な同社ですが、近年は

園芸用機器にも注力しています。特に製品力とサービス網

を強みにグローバル展開しており、新興国などの省力化需

要を追い風とした電動工具の着実な伸長に加えて、強化

中である園芸工具の中長期的な収益貢献が期待されます。

 マキタの工具は世界約170カ国で販売され、海外売上比率

は約8割、生産面でも約9割(台数ベース)が海外の工場で

作られています*。
 コロナ禍の外出自粛を受けた巣ごもり需要によって流行し

たDIYや園芸ブーム、および建築・建設現場におけるプロ

向け工具の堅調な需要も後押しとなり、今後もマキタの電

動工具に対する需要は伸長していくと想定されます。

株価推移（過去10年、期初＝100）

 同社はファクトリー・オートメーション（FA）関連の空気圧制

御機器などを製造・販売しています。アジアにおけるFA化

の進展と欧米市場におけるシェアアップにより、中長期的

に着実な高成長が見込まれています。

 空気圧制御機器メーカーとして国内では65%、グローバルで

は38%のマーケットシェア*を有し、いずれも単独トップとなっ

ています。強固な業界地位を背景に、過去10年の営業利益

率は30％前後という高い水準で安定している点も特長です。

 空気圧制御機器はモノを押す・つかむ・回すといった人の手

に変わるような作業をする機器です。

 自動車産業や半導体製造装置、工作機械、食品機械、医療

機器などの自動化・省力化に貢献しています。世界的な人件

費の高騰やコロナ禍も影響し、売上も堅調に推移しています。

（注）Refinitiv、会社発表資料よりフィデリティ投信作成。上期間は2011年9月末～2021年9月末。月次データ。トータルリターンベース。下期間は2018年度～
2021年度。写真はイメージ。* Makita report 2021より引用。

過去10年で

約5.1倍

株価推移（過去10年、期初＝100）

世界を相手に日本の技術力・製品力で活躍する日本企業

（注）Refinitiv、会社発表資料よりフィデリティ投信作成。上期間は2011年9月末～2021年9月末。月次データ。トータルリターンベース。下期間は2019年12月期
～2021年6月期、売り上げデータは四半期ベース。写真はイメージ。* SMC Annual report 2021より引用。
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インフレ懸念の台頭と銘柄選別のさらなる必要性

（注）運用実績の期間は1998年4月1日（設定日）～2021年9月30日。※運用実績は運用管理費用（信託報酬）控除後のものです。ただし、購入時手数料
および収益分配金にかかる税金は考慮していません。ベンチマークは、TOPIX(配当込)です。ベンチマークはファンド設定日前日を期初として計算していま
す。 ※当該実績は過去のものであり、将来の運用成果等を保証するものではありません。

（注）当資料作成時点の見方です。今後予告なく変更されることがあります。

　上記は過去の実績であり、将来の傾向、数値等を保証もしくは示唆するものではありません。3ページ目以降を必ずご確認ください。

2021年9月末時点 1カ月 3カ月 6カ月 1年 3年 5年 10年 設定来

ファンド 3.4% 7.5% 8.9% 27.9% 35.7% 92.1% 267.5% 238.9%
ベンチマーク 4.4% 5.3% 5.0% 27.5% 19.9% 71.7% 231.2% 140.0%
超過収益 -0.9% 2.2% 3.9% 0.3% 15.8% 20.4% 36.2% 98.9%

「フィデリティ・日本成長株・ファンド」の運用実績

インフレとの相関性の強さ上位・下位3業種、ならびにそれぞれの日本株、米国株、世界株における構成比

（注）フィデリティ・インターナショナルよりフィデリティ投信作成。構成比は2021年6月末時点。データ使用期間は1998年12月末～2021年5月末。日本株は
TOPIX、米国株はS&P500種指数、世界株はMSCI ACWIを使用。インフレはCPIを使用。業種はGICS産業（産業サブグループ）分類。

新型コロナのまん延は引き続き警戒が必要ですが、世界的なワクチン接種の進展、治療薬登場への期待感等を
背景に、世界各国で経済の正常化への動きがみられています。一方で、生産現場における人手不足やサプライ
チェーンの混乱といった問題は解消されておらず、さらには気候変動対策による化石燃料の供給制約も相まって、
需要と供給のバランスが崩れる＝インフレへの懸念が高まっています。

そこで、様々な業種の過去の株価パフォーマンスとインフレとの相関性を分析すると、業種によって影響が全く異な
る結果となりました。下グラフの通り、原材料を扱う産業や製造業は、製品価格への転嫁に加え、インフレとともに
保有する実物資産の価値も増大するため、インフレ環境にあっても相対的に高いパフォーマンスとなりました。この
ようなインフレに強い業種は米国株や世界株よりも日本株（TOPIX）に多く含まれるため、インフレ環境は日本株に
とって相対的に追い風になると期待されます。

ただし、最終的には個別企業によってインフレの影響度合いは千差万別となります。コモディティ化した商品・サー
ビスを提供する企業は、代替品がすぐに見つかるため、インフレ環境においても容易に価格転嫁を行うことが難し
くなります。一方で、マキタやSMCのような優れた商品、確固たる地位を持つ企業はインフレ環境においても競争
力を発揮し、さらなる成長を手にするでしょう。

今後本格的なインフレが到来するかは引き続き注意が必要ですが、投資家にとってはより一層の銘柄選別が求め
られる環境となっていくでしょう。

日本株にはインフレに強い業種が多く含まれる
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