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世界的な株安の中で、バリュエーションが魅力的なベトナム株式

米国の金利上昇、ベトナム利上げに伴う流動性低下などにより株価は軟調
 米国の物価上昇に伴う利上げから、通貨は米ドル高・ベトナムドン安の動きとなり、通貨防衛のためベトナム国家銀
行は利上げを実施しました。金融引き締めによる流動性の低下や不動産企業における不祥事などから市場心理が
悪化し、株式や社債、不動産などの資産価格は軟調な展開となりました。

 また、中国のゼロコロナ政策、ウクライナ紛争による世界経済減速から、ベトナムの輸出セクター、特に繊維、家具な
どの産業は需要減退の影響を受けました。

足もとのPER（株価収益率）は11倍程度と魅力的な水準に
 株式市場は軟調な展開が続いていますが、ベトナム経済の高成長が続くとの見方に変わりはありません。IMF（国
際通貨基金）によれば、ベトナムの経済成長率は、2023年6.2％、2024年6.6％、2025年6.7％と6％以上
の成長が続くと予測されています。（いずれも2022年10月時点）

 ベトナムVN指数のPER（株価収益率）をみると、11倍程度となっており、バリュエーションの観点からは魅力的な
水準と考えられます。
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ベトナムVN指数とPER（株価収益率）の推移

＊2023年のPERは、2022年11月30日時点の予測値です。

（期間：2017年11月末～2022年11月末、月次、2023年12月末のPER予測）
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ベトナムVN指数（右軸） 2022年11月末
ベトナムVN指数
1,048.42

2022年11月末
PER 11.0倍

2023年12月末
PER* 9.6倍

過去５年間の
PERの平均値 15.6倍

（年/月）

出所：ブルームバーグおよび各種情報をもとに明治安田アセットマネジメント作成
※上記は過去のデータであり、将来の投資成果等を示唆・保証するものではありません。ご留意事項を必ずお読みください。
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