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「お金のヒミツや仕組み」をより分かりやすく 

＜なぜ日本では長期国際分散投資が普及 

しないのか Vol.２＞ 
 

 

・リターンはコントロールしにくい 

リターンには投資家サイドではコントロールできない要因が多くあります。 

 

例えば 2013年、日経平均株価はアベノミクスの始動により大幅上昇をしました。仮に政権交代が無 

ければ、あれほど株価が急騰しなかったのではないでしょうか。しかし、選挙があって政権交代が起こ 

るとか、アベノミクスが始まる、というのは投資家がコントロールできる事柄ではありません。そういう意 

味でリターンは“水物”といえるでしょう。 

 

長期のリターンを予測する際に水物は考慮に入れられませんので、マーケットベースのアプローチ 

は行わず、前述したような論理的なアプローチが必要となるのです。 

 

 

・リスクとは 

リスクというと一般的には危険な状態になる可能性という意味で使われることがほとんどでしょう。し 

かし金融の世界ではリスクは不確実性のことを意味します。例えば日経平均株価が来年いくらになる 

は分からず不確実であるため、リスクはあるということになります。 

 

“超高層ビルから飛び降りたら確実に死ぬ＝リスクゼロ”という例をネットで見ました。マイナスのこと 

でも結果が確実なものであればリスクはゼロとなります。 

 

日本人は“株は危険”と思っている方が多いのではないでしょうか。90年以降株価は値下がりを続け 

ていたため、そうした印象を持つ方が多いことは理解できます。ですから日本人は、株式は「放っておく 

と下がる」と思ってしまうのでしょう。 

だから利益が出ているうちに売りたいと思うし、下がったら「やっぱり下がった！」と不安になるので 

はないでしょうか。 

 

もし、仮にあなたのポートフォリオが期待リターンやリスクを計算したうえで組まれたポートフォリオで 

あるなら、もっとじっくり長期で保有すればいいのです。株式相場に一喜一憂してすぐに相場のタイミン 

グを気にして売却する必要はないのです。 
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相場が良いときには株式を中心に保有しているポートフォリオのほうが上昇率は高いでしょう。相場 

が悪いときには債券だけのポートフォリオの方が下落幅は小さいでしょう。それに比べて分散投資は、 

相場が良い時にあまり上がらないこともあるし、相場が悪ければある程度下落することでしょう。 

 

しかしあくまでも運用途中の相場の上下はノイズです。ノイズに振り回されてはいけません。 

市場は予測不可能な事態が多く起こります。近年ですと 2016年のブレグジット、トランプ大統領の誕 

生など、大方の事前予想とは違う結果により、相場が大きく混乱することがありました。しかし、そのよ 

うなことはずっと昔から起こっています。それでも世界経済（GDP）の拡大とともに株価も上昇している 

のです。 

 

ですから●●ショックがあって相場が下落しても売却する必要はないのです。逆に世界的に相場が 

大きく上昇しても「もうそろそろ売却したほうがいいかな」と思って売却する必要もないのです。この期待 

リターンの理解を無くして、国際分散投資やアセットアロケーションを行おうとしても結局相場動向に翻 

弄されて長期投資が続かない、という結末になるのです。 

 

※マーケットアプローチ vs ゴールベースアプローチ 

マーケットアプローチは“安く買って高く売る”という原則に沿った投資行動です。それに対してゴール 

ベースアプローチは長期間にわたって達成できる目標設定が原則となります。長期間に及ぶ投資のた 

め、リーマンショックやアベノミクスといった歴史に残るような経済動向も予測不能な“ノイズ”と認識し、 

投資を続けます。 

人間は高値でも“買いたくなる人”もいれば“売りたいと思っていたけど売れなかった人”もいますし、 

安値でも“これ以上の損失を我慢できないから売却したくなる人”もいれば“安いとは思っていたけど買 

えなかった人”もいます。 

短期目線で投資をすると投資をするタイミングで運用成果に大きな差が出ますが、長期投資になる 

ほど“買った時期の違い”の影響は薄れていきます。 

2017年は日経平均が26年ぶりの高値、NYダウは史上最高値を更新し、もう売却しておいた方がい 

いのではないか？と迷う投資家が多くいました。ゴールベースアプローチの観点から言えば、“あなた 

の目標を達成したのであれば売却すればいい、そうでないなら保有し続ければいい”と考えます。目標 

を達成していないのに売却すると、売却益に対する税金や売買コストで投資家のリターンは下がりま 

す。 

またその後、売却した資産が上昇した場合には、もう投資が出来ない状態になったり、高値で買い 

戻すことになったりして投資家のリターンを蝕んでいきます。 

マーケットアプローチで失敗した投資家は同じ間違いを繰り返さないことが必要でしょう。そのために 

は期待リターンとリスクの考え方を理解し、ゴールベースアプローチ投資を実施すべきでしょう。しかし 

期待リターンの概念は理解が難しいため、期待リターンの考えを無視して手数料などのコストに言及す 

る傾向が強くなるのではないでしょうか。 

 

３．手数料で商品を選んではいけない 

最近はコストの安いインデックスファンドが増えています。しかしコストが安いという理由だけで商品 

を選択してはいけません。本来インデックスファンドは長期間保有することで低コストのメリットを享受す 
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るのが目的のはずですが、購入時に手数料がかからないことを理由に短期売買を繰り返す投資家が 

増えています。コストが安くても相場が下がって不安になって売却したり、ちょっと上がったから売却し 

ては長期投資のメリットは少なくなります。 

 

前述のとおり、本来国際分散投資とは期待リターンとリスクに基づいてポートフォリオを組み、長期 

保有する投資法です。そしてインデックスファンドはそうした長期分散投資を可能にするために作られ 

ている商品ですが、おそらくコストの安さが理由でインデックスファンドを選んだ個人投資家の多くは相 

場が大きく上昇すれば利益確定するし、大きく下がれば不安になってやめてしまうことでしょう。 

 

低コスト商品といっても、長く続けないのであれば低コストのメリットも少なくなります。商品 A or商 

品 Bのどちらが優れた商品かを考えるよりも 1年でやめるか 10年続けるかのほうがパフォーマンス 

には大きな影響があることでしょう。このようにコストと長期投資の本当の関係を理解できないのであ 

れば、長期投資を行うことは出来ないでしょう。 

 

＞＞更に資産運用に関する情報を見られたい方は向け。 

お金のプロを目指す！「日税 FPフォーラム」はこちら 

⇒http://www.nichizei.com/fpforum.html 

 

＜著者プロフィール＞ 

福田 猛 

ファイナンシャルスタンダード株式会社 代表取締役  

大手証券会社入社後、10年間、1,000人以上の資産運用コンサルティングを経験。2012年ＩＦ

Ａ法人であるファイナンシャルスタンダード株式会社を設立。独立系資産運用アドバイザーと

して数多くのセミナーを主催し、幅広い年齢層の顧客から支持を受け活躍中。 

著書に「金融機関が教えてくれない 本当に買うべき投資信託」（幻冬舎）がある。 

２０１５年楽天証券ＩＦＡサミットにて独立系ファイナンシャルアドバイザーで総合１位を受

賞。 

■■■■■ 著 作 権 な ど ■■■■■ 

著作権者の承諾なしにコンテンツを複製、他の電子メディアや印刷物などに再利用(転用)することは、

著作権法に触れる行為となります。また、メールマガジンにより専門的アドバイスまたはサービスを提

供するものではありません。貴社の事業に影響を及ぼす可能性のある一切の決定または行為を行う

前に必ず資格のある専門家のアドバイスを受ける必要があります。メールマガジンにより依拠すること

によりメールマガジンをお読み頂いている方々が被った損失について一切責任を負わないものとしま

す。 

  参考 

経済金融情報メディア「F-Style」：https://fstandard.co.jp/column/ 

“F-Style”とは？ 

人々のくらしと密接に関わる「お金のヒミツや仕組み」を、より分かりやすくお伝えする経済金融メディ

アです。 

 

http://www.nichizei.com/fpforum.html
https://fstandard.co.jp/column/

