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ロボテック戦略：2023年の見通しと好機と考える理由 

製造業の国内回帰や賃金イン

フレなど構造的要因が追い風 
 

2022年は、市場全般そしてロボテック戦略にも困難な年となりました。2023年は多くの外部要因が市

場に様々な影響を与える可能性がありますが、ロボテック戦略は、依然として2023年について慎重なが

ら楽観的です。これは、ロボット・自動化技術関連が、引き続き魅力的な分野と言える多くの理由があ

るからです。継続する労働力不足・賃金インフレ、テクノロジーの進化に加え、リショアリング（生産

拠点の本国回帰）、半導体産業支援、環境テクノロジー投資などの分野に対する政府支出から恩恵を受

けることができる企業に投資妙味があると当社はみています。 

最近の株式市場の下落を受け、魅力的なバリュ

エーションで興味深い投資機会が提供されてい

ることを考えると、ロボテック運用戦略は非常

に有望な投資アプローチであると当社は確信し

ています。 

1 賃金インフレ／労働力不足 

インフレは、モノのインフレと賃金インフレの

両面で2022年のホットな話題でしたが、2023年

も引き続き注目を浴びています。継続的な労働

力不足が多くの企業の切実な問題となってお

り、労働市場は引き続き逼迫しています。例え

ば、製造業や倉庫業では、魅力的ではない業務

内容や給与から、この種の仕事に就こうとする

労働者は特に若い世代で少なくなっています。その結果、賃金上昇と労働力不足に直面している企業は、

既存の、あるいは縮小する労働力で効率性と生産性を向上させるため、ロボット・自動化技術をプロセ

スに積極的に組み入れています。端的に言えば、労働力不足と賃金上昇が自動化に対する今後の需要の

大きな原動力になると見込まれます。人件費が上昇するにつれて自動化導入の投資回収期間は短くなっ

ており、それは、より多くの分野で自動化が検討されることを意味します。 
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2 米国のリショアリング 

米国はインフラ支出と設備投資を通じて、国内製造業を再び活性化しようとしています。これは、政治

的には米国内の雇用促進、地政学的には先端技術など米国の知的財産の国内維持、そして新型コロナ後

に混乱したサプライチェーン

にとっては国内の確実な在庫

維持として、重要な意味を持

っています。米中貿易戦争で

関税を課したトランプ政権に

せよ、最近では、国内半導体

製造などの米国の技術力を強

化し、 リショアリングを目的

としてバイデン政権が署名し

成立させたCHIPS法にせよ、

政府の支援はここ数年高まっ

ています。 バイデン米大統領

はまた、主要なテクノロジーを中心に、より多くの国内製造業に多くの政府支出を割り当てるインフレ

抑制法（IRA）を成立させました。関税やインセンティブ、サプライチェーン問題のリスク低減の結果、

企業は再び米国に投資しており、これには技術の高度化、ロボット・自動化技術の導入拡大が伴います。

なお、こういった投資は政府によって支えられているため、景気の影響を受けにくく、長期的な成長が

見込めます。リショアリングの動きは欧州やアジアの一部にも広がっており、大きなトレンドになりつ

つあります。 

3 半導体の拡大 

半導体関連には多くの投資家から厳しい視

線が注がれていますが、長期的には大きな

投資拡大トレンドを維持すると当社は考え

ています。 半導体は依然としてスマートフ

ォンから冷蔵庫、ロボット・自動化、高度

な産業システムに至るまで、欠かせない要

素です。2022年に半導体セクターの地合い

が悪化した一因は、2021年の力強い株価上

昇を受けた利益確定の売りでした。半導体

は一般的に景気敏感銘柄と考えられてお

り、投資家はマクロ環境が悪化し、パソコンなど個人消費が弱まっているとの懸念から半導体関連銘柄

を売却しました。しかし、ロボット・自動化関連や電気自動車に至るまで資本財セクターで半導体の需



      2023年3月 

  3 

要は依然として底堅く推移し、半導体企業は強気の価格設定をしています。ロボテック戦略における半

導体銘柄の比率は、自動車や資本財分野で極めて大きく、人工知能やデータセンター向け高性能コンピ

ューティングを専門とする企業にもエクスポージャーがあります。 

半導体製造用リソグラフィー（露光）装置の大手サプライヤーであるASMLは、2020年代の半導体市場

の成長率は年率9%になると予測しています。 中でもロボテック戦略が投資対象としている半導体分野

では、自動車が14%、サーバーやデータセンター、ストレージ関連が同13%、産業用電子機器が12%と、

さらにかなり高い伸びが見込まれています。 これは、当戦略がこの10年間エクスポージャーを抑制して

きたPC（3%）、あるいはスマートフォン（6%）と対照的です。 

4 ヘルスケアの重要性 

一般的に、ヘルスケア・医療テック関連企業は景気感応度が低いとみられており、従って、そういった

企業の株価は、市場変動の激しい時期や厳しい経済状況の下で耐性を示す可能性があります。2022年に

はヘルスケア銘柄の耐性は十分に示されませんでしたが、新型コロナパンデミック後には世界的に医療

システムへの圧迫が弱まり、手術件数は正常化しつつあります。加えて、ヘルスケア企業は全般的に好

調な決算を報告しています。M&Aなどが活発に行われていることは、戦略的買収を検討している企業は、

現在の市場においてヘルスケア銘柄は割安と見ていることを示唆しています。 

5 魅力的なバリュエーション 

市場ではグロース株を中心に、広範囲にわたってバリュエーション調整が行われ、魅力的な水準になっ

ています（グラフ参照、グローバル株式市場におけるグロース株の予想PER）。現在、ロボテック戦略

銘柄のバリュエーションは新型

コロナパンデミック以降最も低

い水準で推移しています。長期

的な年間利益成長率は、サプラ

イチェーン問題、インフレ圧

力、原材料コストの上昇で低下

しましたが、それでも引き続き

健全なレベルを保っています。

景気減速時には成長銘柄が希少

になるため、高いEPS伸び率と

安定した利益率を維持している

企業のバリュエーションは下支

えされるとみられます。 当社は慎重に2023年に臨んでおり、ロボテック戦略の企業収益はこれまでの

ところ、かなりの耐性を示しています。長期的なファンダメンタルトレンドは同様であることから、ロ
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ボテック戦略は成長株投資家にとってバリュエーション面で興味深い投資機会となっていると当社は考

えています。 

 

ディスクレーマー 

 

アクサIMについて 

アクサ・インベストメント・マネージャーズ（アクサIM）は責任ある資産運用会社であり、長期的なアクティブ運用を行うこ

とで、お客様、従業員、そして世界の繁栄を支援しています。当社の確信度の高い運用アプローチにより、代替資産クラスお

よび伝統的資産クラス全般で最も良好な投資機会と考えられるものを追求しています。2022年12月末時点で約8,240億ユーロ

の運用資産残高を有しています。 

 

アクサIMは、グリーン、社会、サステナブル市場における先進的な投資家であり、2022年12月末時点で4,890億ユーロにおよ

ぶESG（環境、社会、ガバナンス）統合済みのサステナブルおよびインパクト資産を運用しています。当社は、2050年まで

に、全運用資産における温室効果ガス排出のネットゼロ達成をコミットしており、株式銘柄選択から企業行動や文化に至る当

社の事業にESG原則が組み込まれています。当社の目標は、社会と環境に有意義な変化をもたらしつつ、お客様に真に価値の

ある責任投資ソリューションをご提供することです。 

 

2022年12月末時点で、アクサIMは18カ国24拠点において2,600名超の従業員を擁し、グローバルな事業を展開しています。ア

クサIMは、世界最大級の保険および資産運用グループであるアクサ・グループの一員です。 

 

投資リスク及び費用について 

当社が提供する戦略は、主に有価証券への投資を行いますが、当該有価証券の価格の下落により、投資元本を割り込む恐れが

あります。また、外貨建資産に投資する場合には、為替の変動によっては投資元本を割り込む恐れがあります。したがって、

お客様の投資元本は保証されているものではなく、運用の結果生じた利益及び損失はすべてお客様に帰属します。 

また、当社の投資運用業務に係る報酬額およびその他費用は、お客様の運用資産の額や運用戦略（方針）等によって異なりま

すので、その合計額を表示することはできません。また、運用資産において行う有価証券等の取引に伴う売買手数料等はお客

様の負担となります。 

【ご留意事項】  

当資料は、アクサ・インベストメント・マネージャーズの情報提供に基づき、アクサ・インベストメント・マネージャーズ株

式会社が翻訳・作成した資料です。  

当資料は、情報提供を目的としたものであり、特定の有価証券その他の投資商品についての投資の勧誘や売買の推奨を目的と

したものではありません。  

当資料は、信頼できると判断された情報等をもとに作成しておりますが、正確性、完全性を保証するものではありません。 当

資料の内容は、作成日時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。当資料に記載された運用実績等に関する

グラフ・数値等はあくまでも過去の情報であり、将来の運用成果等を保証するものではありません。 

 当資料を事前の了承なく複製または配布等を行わないようにお願いします。  

アクサ・インベストメント・マネージャーズ株式会社 

金融商品取引業者 登録番号: 関東財務局長（金商） 第16号 

加入協会: 一般社団法人日本投資顧問業協会、一般社団法人投資信託協会、一般社団法人第二種金融商品取引業協会、日本証券

業協会 

Ref-29643 


