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トレンドの大転換と日本株復活への期待

ポイント① 40年来のトレンドの大転換

世界的に株価が調整する中、金利上昇や企業業績と
いった懸念事項が引き続き目先の株価を下押しする可
能性には留意が必要ですが、中長期的には魅力的な
投資機会と考えており、とりわけ日本株は世界株にアウ
トパフォームする可能性が高いと私は考えています。

なぜなら、日本で40年間続いたディスインフレのトレンド
が、インフレのトレンドに転換しつつあるからです。要因とし
ては、政策金利の底が見えてきたこと、経済やサプライ
チェーンの「グローバル化」の見直し機運が高まっているこ
と、急激な脱炭素化に伴うエネルギー価格の上昇等が
あります。トレンドの転換による足元の長期金利の急激
な上昇圧力には、金融緩和を維持する日銀ですら、今
後あらがうことが難しくなると見ています。今後、『日本が
インフレトレンドに転換する可能性』に注目しています。

ポイント② 日本株復活への期待

日本株は、世界的に蔓延していたディスインフレに長らく
苦しめられてきました。デフレ経済の日本は金融緩和をし
ても他国ほど実質金利が下がりませんでした。相対的に
実質金利の高い円が買われ、円高圧力がかかり、それ
がデフレ圧力となりデフレ・スパイラルに陥いる展開が続き
ました。しかし、世界的なインフレ傾向がその流れを変え
ようとしています。足元の円安米ドル高もその一つでしょう。

「行き過ぎには揺り戻しが必ず来る」、それが私の投資の
信念です。一方が負け続けることは無いと思っています。
実際、ディスインフレによって低迷していた金融株は、イン
フレトレンドへの転換により復活の兆しが見えます。ディス
インフレに最も苦しんだ資産『日本株』も、デフレからの脱
却によって復活が期待できる。悲観論も多く聞こえる足
元ですが、私は（上述のような）強い期待を持って、日
本株を見ています。

期間：1980年1月～2022年4月、月次
（出所）ブルームバーグのデータを基に野村アセットマネジメント作成

米国と日本の消費者物価指数（CPI）の推移

金融株指数の相対パフォーマンス（対先進国株指数）

期間：2010年1月末～2022年5月末、月次
※使用した指数については、2ページをご参照ください。
（出所）ブルームバーグのデータを基に野村アセットマネジメント作成

日米と先進国の株価推移

期間：1980年1月末～2022年5月末、月次
※使用した指数については、2ページをご参照ください。
（出所）ブルームバーグのデータを基に野村アセットマネジメント作成
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2010年1月末時点を100として指数化、その上で
金融株指数÷先進国株指数をしたもの
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1980年1月末を100として指数化

米国株は当期間で約109倍、
一方で、日本株は約6倍
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PROFILE | 福田 泰之（ふくだ やすゆき） チーフ・ポートフォリオマネージャー

1995年に野村證券投資信託委託（現野村アセットマネジメント）に入社し、造船、重機、運輸の企業
調査・分析を担当。その後、ロンドン現地法人での企業調査・分析や東京本社にて国内の投資信託・年
金の運用担当を歴任。日本株3年、欧米テクノロジー株3年半の調査業務を含め、25年以上にわたる運
用調査経験を有し、担当する複数の日本株ファンドで高い運用実績を実現。外部評価機関からの表彰
を数多く受賞している。「臨機応変」に対応する柔軟さと、チャンスが来た時にはリスクを取って勝負する「メリ
ハリ」をモットーに、変化の激しい市場に真摯に対峙する。

＜当資料で使用した指数について＞
金融株指数：MSCIワールド・ファイナンシャルズ・インデックス（配当込み、米ドルベース）
先進国株指数：MSCIワールド・インデックス（配当込み、米ドルベース）
米国株指数：S&P500株価指数（配当込み、米ドルベース）
日本株指数：TOPIX（配当込み、円ベース）
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取り扱い金融商品に関する留意事項 

●商号等：岡三証券株式会社 岡三オンライン証券カンパニー/金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第53号 

●加入協会：日本証券業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会、一般社団法人金融先物取引業協会、一般社団法人第二種金融商品取引業協会、一

般社団法人日本暗号資産取引業協会 

●リスク：【株式等】株価変動による値下りの損失を被るリスクがあります。信用取引、先物取引、オプション取引、株価指数証拠金取引（以下、「株価指数

CFD」）および暗号資産関連店頭デリバティブ取引（以下、「暗号資産 CFD」）では、投資金額（保証金・証拠金）を上回る損失を被る場合があります。株価

は、発行会社の業績、財務状況や金利情勢等様々な要因に影響され、損失を被る場合があります。投資信託、不動産投資証券、預託証券、受益証券発

行信託の受益証券等は、裏付け資産の評価額（指数連動型の場合は日経平均株価・TOPIX 等）等、先物取引、オプション取引、株価指数 CFD および暗

号資産CFDは対象指数等の変化に伴う価格変動のリスクがあります。外国市場については、為替変動や地域情勢等により損失を被る場合があります。上

場投資信託（ETF）および指数連動証券（ETN）のうち、レバレッジ型・インバース型の価格の上昇率・下落率は、2 営業日以上の期間の場合、同期間の原

指数の上昇率・下落率に一定の倍率を乗じたものとは通常一致せず、それが長期にわたり継続することにより、期待した投資効果が得られないおそれが

あります。上場新株予約権証券は、上場期間・権利行使期間が短期間の期限付きの有価証券であり、上場期間内に売却するか権利行使期間内に行使し

なければその価値を失い、また、権利行使による株式の取得には所定の金額の払込みが必要です。株価指数 CFD では建玉を保有し続けることにより金

利相当額・配当相当額の受け払いが発生します。【FX】外国為替証拠金取引（以下、「FX」）は預託した証拠金の額を超える取引ができるため、対象通貨

の為替相場の変動により損益が大きく変動し、投資元本（証拠金）を上回る損失を被る場合があります。外貨間取引は、対象通貨の対円相場の変動により

決済時の証拠金授受の額が増減する可能性があります。対象通貨の金利変動等によりスワップポイントの受取額が増減する可能性があります。ポジション

を構成する金利水準が逆転した場合、スワップポイントの受取から支払に転じる可能性があります。為替相場の急変時等に取引を行うことができず不測の

損害が発生する可能性があります。【暗号資産 CFD】暗号資産は法定通貨（本邦通貨又は外国通貨）ではなく、特定の者によりその価値を保証されている

ものではなく、代価の弁済を受ける者の同意がある場合に限り代価の弁済に使用することができます。暗号資産 CFD は、暗号資産の価格変動によって、

元本損失が生じることがあります。また、預託した証拠金の額を超える取引ができるため、対象銘柄の相場変動により損益が大きく変動し、投資元本（証拠

金）を上回る損失を被る場合があります。【各商品共通】システム、通信回線等の障害により発注、執行等ができず機会利益が失われる可能性があります。 

●保証金・証拠金：【信用】最低委託保証金30 万円が必要です。信用取引は委託保証金の額を上回る取引が可能であり、取引額の 30％以上の委託保証

金が必要です。【先物・オプション】発注必要証拠金および最低維持証拠金は、「（SPAN 証拠金額×当社が定める掛け目）－ネットオプション価値の総額」

とし、選択取引コース・取引時間によって掛け目は異なります。当社のWeb サイトをご確認ください。また、変更の都度、当社のWebサイトに掲載いたしま

す。【株価指数CFD】発注証拠金（必要証拠金）は、株価指数ごとに異なり、取引所により定められた証拠金基準額となります。Webサイトで最新のものをご

確認ください。【FX】個人のお客様の発注証拠金（必要証拠金）は、取引所 FX では、取引所が定める証拠金基準額に選択レバレッジコースに応じた所要

額を加えた額とし、店頭FXでは、取引金額（為替レート×取引数量）× 4%以上の額とします。一部レバレッジコースの選択ができない場合があります。法

人のお客様の発注証拠金（必要証拠金）は、取引所 FX では、取引所が定める証拠金基準額とし、店頭 FX では、取引金額（為替レート×取引数量）×金

融先物取引業協会が公表する数値とします。発注証拠金に対して、取引所ＦＸでは、1 取引単位（1万又は 10万通貨）、店頭FXでは、1 取引単位（1,000

通貨）の取引が可能です。発注証拠金・取引単位は通貨ごとに異なります。Web サイトで最新のものをご確認ください。【暗号資産CFD】発注証拠金（必要

証拠金）は、取引金額（銘柄レート×取引数量）×50%以上の額とします。発注証拠金・取引単位は銘柄ごとに異なります。Webサイトで最新のものをご確認

ください。 

●手数料等諸費用の概要（表示は全て税込・上限金額）：【日本株】取引手数料には1注文の約定代金に応じたワンショットと1日の合計約定代金に応じた

定額プランがあります。ワンショットの上限手数料は現物取引で3,300円、信用取引で1,320円。定額プランの手数料は現物取引の場合、約定代金200万

円以下で上限1,430円、以降約定代金100万円ごとに 550円加算、また、信用取引の場合、約定代金200万円以下で上限1,100円、以降約定代金100

万円ごとに330円加算します。手数料プランは変更可能です。信用取引手数料は月間売買実績により段階的減額があります。信用取引には金利、管理費、

権利処理等手数料、品貸料、貸株料の諸費用が必要です。【上場新株予約権証券】日本株に準じます。【中国株】国内取引手数料は約定金額の 1.1％（最

低手数料 5,500 円）。この他に香港印紙税、取引所手数料、取引所税、現地決済費用等の諸費用が必要です。売買にあたり円貨と外貨を交換する際には、

外国為替市場の動向をふまえて当社が決定した為替レートによるものとします。【先物】取引手数料は、通常取引コースの場合、日経225先物が1枚につ

き 330円（取引枚数により段階的減額あり）、日経225mini、ミニ TOPIX先物、東証REIT指数先物、TOPIX Core30先物、東証マザーズ指数先物、ＪＰＸ日

経インデックス 400先物が1枚につき 44円、TOPIX先物、日経平均VI先物が1枚につき 330円、NYダウ先物が1枚につき 880円。アクティブ先物取

引コースの場合、日経225先物が 1枚につき 275円、日経225mini が 1枚につき 27円です。【オプション】取引手数料は、日経225オプションが約定代

金に対して0.176％（最低手数料220円）、TOPIXオプションが約定代金に対して0.22％（最低手数料220円）です。【株価指数CFD】取引手数料は、セル

フコースは1枚につき330円、サポートコースは1枚につき3,300円です。【投資信託】換金時には基準価額に対して最大0.50％の信託財産留保金をご

負担いただく場合があります。信託財産の純資産総額に対する信託報酬（最大 2.42％（年率））、その他の費用を間接的にご負担いただきます。また、運

用成績により成功報酬をご負担いただく場合があります。詳細は目論見書でご確認ください。【FX】取引所FXの取引手数料は、セルフコースはくりっく365

が無料、くりっく365ラージが1枚につき1,018円、サポートコースはくりっく365が1枚につき1,100円、くりっく365ラージが1枚につき11,000円です。

店頭FXの取引手数料は無料です。スプレッドは、通貨ごとに異なり、為替相場によって変動します。Webサイトで最新のものをご確認ください。【暗号資産

CFD】取引手数料は無料ですが、建玉を翌営業日に繰り越した場合に建玉金額の 0.04%をご負担いただきます。スプレッドは、銘柄ごとに異なり、対象暗

号資産の相場によって変動します。Webサイトで最新のものをご確認ください。 

●お取引の最終決定は、契約締結前交付書面、目論見書等およびWebサイト上の説明事項をお読みいただき、ご自身の判断と責任で行ってください。 
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