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《2010 年末から年率平均 9.5％の上昇となっているインド株式市場》 

インドの株式市場の代表的な株価指数であるセンセック

ス指数（時価総額や売買代金をベースに選定されたボンベ

イ証券取引所上場の 30 銘柄で構成される時価総額加重平

均の株価指数）の 2010年末から 2021年 12月 23日までの

推移を示したものが図表 1 である。3 回ほどの調整局面が

観測されるが、上昇傾向を維持しており、2010 年末から

2021 年末(2021 年 12 月 23 日の終値ベース)までの年平均

成長率は 9.8％となっている。これは同じ期間のニューヨー

クダウ工業株 30 種平均の 10.8％を若干下回るが、日経平

均株価の 9.9％とほぼ同等の水準になっている。 

それでもインドの株式市場が注目されている理由として

は、インドが中国と並ぶ約 14 億の人口規模となっているうえ、平均年齢が低い（若い人が多い）ため

に今後も生産年齢人口の増加が見込まれることから、中期的に高水準の経済成長が続く期待が大きいこ

とが挙げられる。 

 

《人口構成の恩恵》 

インドの年齢帯別人口構成比（2019年、以下同様）をみ

ると 40 歳未満人口の全人口に占める割合が男性 36.3％、

女性 32.6％となっている。これは中国の男性 27.6％、女性

25.0％や日本の男性 19.6％、女性 18.7％に比べて若年層の

全人口に占める割合が極めて高いことを示している。ま

た、2019年時点でインドと中国の人口は同規模だが、以上

のような人口構成の差によってインドは 2050 年頃まで人

口増加が予想されるのに対して中国は 2030 年頃から人口

が減少に転じる予想となっている。 

IMF の 2026 年までの GDP 予測(2021 年 10 月時点)に

よると、2019年を 100とした場合、2026年の水準は中国

174、インド 153、米国 136、日本 124 となっており（図

表 2）、インドは 2026年まで米国や日本を上回る GDP成長が見込まれている。2027年以降は中国が人

口増加ペースの失速によって成長率が低下する可能性が高い一方、インドは引き続き若い世代を中心と

した人口増加が成長率を牽引することが見込まれる。世界 6 位の GDP 規模、人口増がもたらす持続的

で高水準の経済成長期待が投資資金を引き付けていると考えられる。 
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図表1 センセックス指数の推移
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《インド株投資の注意点》 

インドは非居住者に対してインド株式市場への投資を制限しており、日本の個人投資家がインド株式

市場で個別の株式を直接売買することは困難となっている。従って日本の個人投資家がインドの個別銘

柄の株式を購入するには、ニューヨーク証券取引所に上場している ADR を購入することになる。弊社

ではインド企業の ADRのうち、図表 3の 7銘柄を取り扱うことが可能である。 

 

《取引のリスクについて》 

インド株式を購入するにあたっては発行企業のリスク以外

にインド株式をドル建てで購入するため、為替リスクを負担

することになる。2010 年末を 100 として計算すると、2021

年 12 月 23 日時点でインドルピーは円に対して 84，ドルに

対して 60と、ルピーの下落が鮮明となっている。インドの貿

易収支や財政収支の赤字が続いていることが主な要因と考え

られる。円はドル安傾向で推移しているため、円に対するル

ピーの下落はドルほどではないが、2015年以降の下落傾向に

歯止めがかかっていない。 

アメリカ経済が好調に推移しているため、既に量的緩和の

縮小を開始しているうえ、金利引き上げが視野に入っている。

短期的には米国への資金還流によってインド経済を支える海

外直接投資の金額が影響を受ける可能性に留意が必要だ。 

図表3　取扱可能なインドのADR銘柄
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社名 企業紹介 株価（ﾄﾞﾙ）
平均出来高

(株)
時価総額
(百万ﾄﾞﾙ）

注　株価、平均出来高、時価総額はYahoo Finance(米国）12月23日分のデータによる

出所　各社会社資料をもとに当社作成

RDY ﾄﾞｸﾀ・ﾚﾃﾞｨ・ﾗﾎﾞ

1994年にｲﾝﾄﾞ準備銀行から最初に設立承認された民間銀行。ﾘﾃｰﾙ（個
人向け）事業、ﾎｰﾙｾｰﾙ（法人向け）事業、ﾄﾚｼﾞｬﾘｰ（外国為替など）事業
などﾌﾙﾚﾝｼﾞの金融ｻｰﾋﾞｽをｲﾝﾄﾞ全土で展開。
商業銀行業務、ﾘﾃｰﾙﾊﾞﾝｷﾝｸﾞ、保険及び投資信託事業、ﾍﾞﾝﾁｬｰｷｬﾋﾟﾀ
ﾙ、投資銀行業務など幅広い金融ｻｰﾋﾞｽを提供する、インドの有力銀
行。

売上規模でｲﾝﾄﾞ2位のIT企業。欧米を中心に海外売上高が9割超となっ
ており、技術力は高い評価を得ている。

ｼﾞｪﾈﾘｯｸ薬品、医薬品用原体などの生産及び販売を手掛けるｲﾝﾄの大
手医薬品企業。自社開発医薬品にも注力している。

HDB HDFC銀行

IBN ICICI銀行

INFY ｲﾝﾌｫｼｽ

WNS
WNS

ﾎｰﾙﾃﾞｨﾝｸﾞｽ

WIT ｳｨﾌﾟﾛ

ｲﾝﾄﾞ3大財閥のひとつであるﾀﾀ財閥の中核企業で自動車ﾒｰｶｰ。ﾊﾞｽ･ﾄ
ﾗｯｸなどの商用車ではｲﾝﾄﾞ最大。乗用車でも国内5位以内に入ってい
る。ｲｷﾞﾘｽのｼﾞｬｶﾞｰやﾗﾝﾄﾞﾛｰﾊﾞｰを子会社としている。

TTM ﾀﾀ･ﾓｰﾀｰｽﾞ

1,635,795 116,837

ﾋﾞｼﾞﾈｽ・ﾌﾟﾛｾｽ・ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄｻｰﾋﾞｽを手掛けている。金融、ﾍﾙｽｹｱ、旅客業
など幅広い業種に対応している。インド国内では株式の上場をしていな
い。

ｲﾝﾄﾞ3位のIT企業。ｺﾝｻﾙﾃｨﾝｸﾞ等を中心としたITｻｰﾋﾞｽと他社製品による
ｼｽﾃﾑ構築などを軸としたITﾌﾟﾛﾀﾞｸﾂの2つのｾｸﾞﾒﾝﾄで事業を展開する。
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図表4 インドルピーの対円、対ドル推移
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