
ハイテク株は新たな公益株か？    

従来、ハイテク株はディフェンシブな投資対象とは考え

られていなかった。しかし、新型コロナウイルスがもたら

した危機により、私たちの生活におけるテクノロジーの

基本的な役割が増大する中、投資家は、グローバルな

ネットワークを供給する「デジタル公益企業」に、リスク

低減と成長余地の源泉を求めることができる。 

世界のハイテク株は、年初来、厳しい環境にも関わら

ず堅調に推移している。MSCIワールド・テクノロジー指

数は6月5日まで10.3％上昇したが、MSCI オール・カン

トリー・ワールド指数（ACWI）は3.9％下落した。テクノロ

ジー・セクターに懐疑的な人々は、当セクターのパ

フォーマンスの大部分がフェイスブックやネットフリック

スのような巨大企業によりもたらされていると考えるかも

しれない。しかし、業界のトレンドや投資機会は、有名

なFAANG銘柄*だけにとどまらないとアライアンス・バー

ンスタイン（以下、「AB」）は考える。 

成長の格差が拡大： 

テクノロジー・セクターの成長が市場を上回る  

テクノロジー・セクター全体で利益は底堅く推移してい

る。世界のハイテク株は、コロナ危機が発生する前の 

1－3月期に、市場全体をはるかに上回る利益と収益の

伸びを記録していたが、パンデミックが発生して以降、

その差は拡大している。 

コンセンサス予想によると、2020年の世界のハイテク企

業は、ヘルスケアや生活必需品などのディフェンシブ・

セクターと同様に2％の収益成長を実現すると予想さ

れている。2020年のハイテク企業の利益は3.9％増加

すると予想されているが、ほとんどのセクターでは2桁

台の減少となる見込みだ。パンデミックによる劇的な打

撃をいくらか平準化したとしても、2019年から2021年ま

での年平均成長率を見ると、テクノロジー・セクターの
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利益と収益の成長率は、市場のペースをそれぞれ

9.5％と3.8％上回ると予想されている（図表）。 

公益インフラとしてのテクノロジー ： 

なくては生きていけない  

このような厳しい環境の中で、テクノロジー・セクターを

支えてきたものは何だろうか？ その多くは、消費者や

企業にとってなくてはならない公益インフラとしてのテク

ノロジーの新しい役割にある。多くの人は朝一番にス

マートフォンの電源を入れ、寝る直前に電源を切る。ブ

ロードバンド、モバイル、インターネット配信、ストリーミ

ングビデオは今や必須のサービスとなっている。パン

デミックの影響で、インターネット・ショッピング、オンラ

イン学習、テレワークへのニーズが高まったため、これ

らの必要性はさらに増している。 

企業にとって、テクノロジーはこれまで以上に不可欠な

ものとなっている。頑健なデジタル・インフラがなけれ

ば、企業は在宅勤務体制で効率的に業務を行うことが

できず、学生はオンライン授業を受けることができな

い。政府や医療機関は、一刻を争う情報を人々に大量

伝達するために、テクノロジー・プラットフォームに依存

している。従業員や顧客は、機密性の高いサイバー・

セキュリティを期待している。請求書発行や決済システ

ムは、リモート・ビジネスの世界で途切れなく機能しな

ければならない。 

  

信頼性が持続的な成長を支える  

今日、人々は、テクノロジーに、水や電力の供給と同様

の信頼性を期待している。安定的なサービス提供への

期待は、厳しい市場環境下でも株式リターンを支える

ために必要な安定的な収益に対する期待へとつな

がっている。このようなダイナミズムは、公益株が一貫し

て投資家に提供してきたものと同じである。 

同時に、テクノロジーの用途の多くは新しいもので、投

資家は持続的な成長トレンドからも利益を得ることがで

きる。しかし、全てのハイテク企業が同じというわけでは

ない。したがって、当セクターの長期的な潜在リターン

を捉えるためには、投資家は、次のような分野で、テク

ノロジー革命を可能としたり、デジタル・トランスフォー

メーションを促進したりしている企業を発掘する必要が

ある。 

 クラウド・インフラ：企業におけるテレワークが進

み、遠隔教育から遠隔医療までサービスの需要が

増大する中、クラウド・コンピューティングはより一

層重要なインフラとなっている。クラウドが円滑に

機能するようにインフラを維持したり、革新的なクラ

ウドベースのアプリケーションを提供したりする企

業は、進化している環境に順応している。例えば、

企業のデジタルを活用した顧客とのエンゲージメ

ントの改善を支援するクラウドベースのコミュニ

ケーション・プラットフォーム・ソフトウェア・プロバイ

ダーであるトゥイリオや、間もなく実用される5Gネッ



 トワークの構築に不可欠な要素を提供し、データ

センターの接続性と速度を向上させる光システム・

プロバイダーであるシエナなどが挙げられる。 

 自動化技術：グローバルでサプライチェーンの再

設計が進み、企業が生産能力の先進国市場への

「自国回帰」を検討する中、自動化技術が不可欠

となるだろう。企業は、効率的で信頼性の高い生

産能力を支え、コスト構造をより柔軟にするため

に、より多くの自動化を必要としている。5Gネット

ワークの拡大に伴い、モノのインターネットは自動

化の鍵になると考えられる。無人化された工場や

倉庫に加えて、キーエンス、テラダイン、IPGフォト

ニクスのような応用技術を持つ企業の後押しによ

り、人間とロボットのコラボレーションがより進むだ

ろう。 

 決済システム：人との接触機会が減少した世界で

は、現金の役割はもはや薄れている。例えば、ペ

イパルやアディアンのような企業は、電子商取引

が急増し、実店舗でも非接触型の決済システムの

使用が増加する中、中心的な存在となるだろう。 

もちろん、これらの分野における技術的な変革は、コロ

ナ危機のかなり前から進行していた。しかし、新型コロ

ナウイルスは、テクノロジー関連の多くの製品やサービ

スに対する需要の高まりを促す変化を加速させた。こ

れらの変化を推進している革新的な企業（ベンチマー

クには含まれていないことが多い）は、厳しいマクロ経

済状況であっても、価格決定力を享受できるとABでは

考える。 

イノベーション・リーダーは安定と成長を提供する   

このようなテクノロジーのリーダー企業は必ずしも割安

ではない。世界のハイテク株の株価収益率は21.9倍

で、MSCI ACWIの17.3倍に比べて26％のプレミアムと

なっている。しかし、特に今日のような低成長環境下、

回復への道筋がかなり不透明な中で、持続的な成長

を促す革新的な技術を提供している厳選された企業

には、より多くの資金を投じる価値があるとABでは考え

ている。 

テクノロジーへの投資には、専門的なスキルが必要

だ。技術革新によって参入障壁が低くなり、新技術が

既存のものに取って代わる破壊的イノベーションの

ペースが加速する中、勝者を見極めるためには、投資

家は変革のトレンドを深く理解する必要がある。足元の

パフォーマンスを理由にテクノロジーの流行に飛びつ

く投資家は、短期的な陶酔に浸っている企業なのか、

それとも堅固なビジネスモデルを持つ先駆者なのかを

見分ける専門知識を持っていないかもしれない。 

コロナ危機が収束した後の世界に向けてハイテク株を

発掘するには、将来のサービスに対する需要を促進す

る先進的なビジネス・ダイナミクスに戦略的に焦点を当

てる必要がある。投資家は、適切なアプローチをとるこ

とで、ディフェンシブな公益企業に似たハイテク企業を

見つけることができ、このような企業は、市場下落時の

リターンを支えるとともに、今後のより良い時代に向け

て成長をけん引するイノベーションにも深く関係してい

る。 
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