
 

なぜ分散投資が必要なのか？ 
 

 

    

Wes Crill  

ヴァイスプレジデント、リサーチ 
ディメンショナル・ファンド・アドバイザーズ 
 

この資料は、2020 年 7 月 17 日に弊社ブログ Indexology®に掲載された文書の翻訳版です。英語版と日本語版の

間に内容の相違がある場合は英語をご参照下さい。 
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海外株式がアンダーパフォームしている場合、投資家は自国の株式市場への注目を高めたくなるかもしれません。

ところが過去のデータを見ると、グローバルに分散投資を行うことに長期的なメリットがあります。 

ここ数年において、米国株式は米国以外の株式をアウトパフォームしていることから、一部の投資家は、ポートフ

ォリオにおいてグローバルな分散投資が果たす役割に再び注目しています。2020 年 3 月 31 日までの過去 5 年間を

見ると、S&P500 の年率リターンは 6.73%となった一方、S&P 先進国総合指数（米国を除く）は 0.05%の下落とな

り、S&P 新興国総合指数は 0.07%の上昇に留まりました。 

米国を本拠地とする投資家が、株式への配分において自国市場を選好するにはそれなりの理由があるかもしれませ

んが、比較的短期間のリターン格差だけに基づいて投資判断を行うと、グローバル市場が提供する投資機会を逃す

可能性があります。したがって、以下の点に留意することが重要です： 

1) 米国以外の株式は、有益な分散投資のメリットをもたらす。 

2) 最近のパフォーマンスは、将来のリターンを保証する信頼できる指標ではない。 

 

グローバル株式市場には豊富な投資機会が存在する 
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グローバル株式市場は規模が大きく、豊富な投資機会を示しています。図表 1 で示されている通り、グローバル株

式市場における投資機会の半分近くは米国外にあります。また米国以外の株式（先進国市場や新興国市場など）は

世界の時価総額の 46%を占めており 1 、これには世界中の数千社に上る有力企業が含まれています。米国市場だけ

に投資するポートフォリオでは、これら海外市場のパフォーマンスを享受することはできません。 

 

 

図表 1：世界の時価総額に占める割合（2019 年 12 月 31 日現在） 

 

2019 年 12 月 31 日現在。ブルームバーグが提供するデータ。時価総額データは浮動株調整済みであり、流動性要件と上場要件を満たしています。香

港株式市場相互乗り入れプログラムを通じて外国人投資家が取引できる中国 A 株は、中国市場に含まれます。中国 A 株には 30％の外国人保有制限が

適用されています。教育目的のために提示されているため、投資助言として使用されるべきではありません。 

 

失われた 10 年 

最近の歴史を振り返ることで、グローバルに分散投資を行うことの重要性に関する貴重な教訓が得られます。2000

年 1 月～2009 年 12 月までの期間は、しばしば米国の投資家から「失われた 10 年」と呼ばれており、S&P500 は

この 10 年間で最悪のパフォーマンスを記録し、累積リターンはマイナス 9.1%となりました。ただし、米国株式以



 

外の市場に目を向けると、世界の主要株価指数（米国を除く）はこの 10 年間で堅調なリターンを上げており、グ

ローバル株式投資家にとってより好ましい結果となりました（図表 2 を参照）。 

 

図表 2：世界の株価指数のリターン（2000 年 1 月から 2009 年 12 月まで） 

 

 

 

国の選択？ 

各国株式市場におけるパフォーマンスのランダム性を大雑把に見ただけで、過去のパフォーマンスを資産配分の判

断材料として使用することがいかに無益であるかが分かります。図表 3 は、過去 20 年間にわたる 22 ヵ国の先進国

株式市場のランキング（最高位から最低位まで）を示したものです。特筆すべきは、この間に米国株式が最高位に

入った年は一度もなく、20 年間の内 10 回は下位で低迷していることです。 



 

図表 3：先進国市場の株式リターン 

 

 



 

 

 

さらに、ポートフォリオを一国に集中させると、投資家のリターンに大きな変動が生じる恐れがあります。最高の

パフォーマンスになった国と最低のパフォーマンスになった国との差は歴然としています。例えば 2000 年以降に

おいて、最も高いパフォーマンスとなった先進国市場の平均リターンは約 33％であったのに対して、最も低いパフ

ォーマンスとなった先進国市場の平均リターンは約 13％のマイナスでした。分散投資を通じて、投資家は最も極端

な結果を避けることができるため、より安定したリターンを享受することが可能となります。 

 

分散投資アプローチ 

長期的に見ると、老後に向けて貯蓄を行っている投資家は、米国株式と米国以外の株式の両方をポートフォリオに

組み入れることが望ましいと考えられます。長期的には両方の資産クラスが堅調な期待リターンを提供するもの

の、短期的には全く異なるパフォーマンスとなる可能性があります。異なる国や資産クラスのパフォーマンスは時

間の経過とともに変化しますが、そのパフォーマンスを予測できる信頼の置ける証拠は存在しません。投資家が利

用できる世界の投資機会を活用する株式投資アプローチは、分散投資のメリットや、期待リターンの向上を提供す

る可能性があります。 

1. 企業の発行済み株式の時価総額は、株価に発行済み株式数を乗じて計算されます。 

ディメンショナル・ファンド・アドバイザーズ LP は、米証券取引委員会に登録された投資助言会社です。 



 

指数に直接投資することはできません。指数のパフォーマンスには、実際のポートフォリオ運用で生じる諸費用が反映され

ていません。過去のパフォーマンスは将来の結果を保証するものではありません。分散投資により、市場での損失リスクが

排除されるわけではありません。 

投資戦略が成功することを保証するものではありません。投資には、元本棄損の可能性を含むリスクが伴います。投資家

は、投資決定を行う前にフィナンシャル・アドバイザーに相談すべきです。 

全ての意見表明は変更される場合があります。本稿は情報提供を目的として配布されており、特定の証券、商品またはサー

ビスの提供、勧誘、推奨、もしくは宣伝として解釈されるべきではありません。 
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