
え
る
の
か
」「
積
立
は
継
続
し
て

い
い
の
か
」
と
い
っ
た
疑
問
や
不

安
を
抱
え
て
い
る
こ
と
も
多
い
。

　
本
稿
で
は
、
想
定
さ
れ
る
ケ
ー

ス
を
三
つ
紹
介
し
、
お
客
様
へ
の

ア
ド
バ
イ
ス
や
追
加
提
案
に
つ
な

げ
る
方
法
を
解
説
し
た
い
。

内
の
金
利
上
昇
は
、
株
式

市
場
に
も
当
然
影
響
を
与

え
る
。
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
を
き
っ
か
け
に

投
資
を
始
め
た
ば
か
り
の
お
客
様

な
ど
、
投
資
経
験
の
浅
い
人
は

「
金
利
上
昇
が
保
有
し
て
い
る
投

資
信
託
に
ど
の
よ
う
な
影
響
を
与

世
界
株
式
フ
ァ
ン
ド
や
Ｓ

＆
Ｐ
５
０
０
米
国
株
式
フ

ァ
ン
ド
が
人
気
を
博
し
て
い
る
。

Ｓ
Ｎ
Ｓ
や
動
画
な
ど
の
影
響
が
大

き
く
、
そ
れ
ぞ
れ
を
代
表
す
る
人

気
フ
ァ
ン
ド
を
保
有
し
た
り
、
積

こ
と
に
な
っ
て
い
る
。

　
た
だ
し
、
ト
ラ
ン
プ
氏
が
米
大

統
領
に
就
任
し
て
以
降
、
関
税
問

題
や
各
通
貨
に
対
す
る
ド
ル
高
を

け
ん
制
す
る
発
言
な
ど
も
あ
り
、

米
株
式
市
場
は
軟
調
に
推
移
。
一

時
１
ド
ル
１
６
０
円
台
を
付
け
て

い
た
ド
ル
円
レ
ー
ト
も
、
１
４
０

円
台
後
半
で
の
推
移
と
な
っ
て
い

る
。
こ
の
よ
う
な
状
況
下
で
今

後
、
お
客
様
に
ど
の
よ
う
な
フ
ォ

ロ
ー
ア
ッ
プ
や
提
案
が
で
き
る
だ

ろ
う
か
。

利
上
げ
は
現
状
把
握
と

　

利
上
げ
は
現
状
把
握
と

　

運
用
見
直
し
の
チ
ャ
ン
ス

運
用
見
直
し
の
チ
ャ
ン
ス

　
人
気
と
な
っ
て
い
る
こ
の
よ
う

が
６
割
を
占
め
て
い
る
（
図
表

１
）。
そ
の
た
め
、
全
世
界
株
式

フ
ァ
ン
ド
と
Ｓ
＆
Ｐ
５
０
０
米
国

株
式
フ
ァ
ン
ド
を
そ
れ
ぞ
れ
１
０

０
万
円
ず
つ
保
有
し
て
い
る
場

合
、
２
０
０
万
円
の
う
ち
１
６
０

万
円
、
全
体
の
約
８
割
が
米
国
株

や
ド
ル
円
の
動
向
の
影
響
を
直
接

的
に
受
け
る
こ
と
に
な
る
。

　
こ
こ
数
年
の
堅
調
な
米
株
式
市

場
に
加
え
、
外
国
為
替
市
場
も
ド

ル
高
・
円
安
基
調
に
あ
っ
た
こ
と

か
ら
、
こ
の
よ
う
な
運
用
を
行
っ

て
お
け
ば
高
い
収
益
を
享
受
す
る

こ
と
が
で
き
た
。
そ
れ
が
よ
り
一

層
、
全
世
界
株
式
や
米
国
株
フ
ァ

ン
ド
へ
の
投
資
に
拍
車
を
か
け
る

立
を
し
た
り
し
て
い
る
投
資
初
心

者
層
は
非
常
に
多
い
。

　
世
界
の
株
式
市
場
の
時
価
総
額

の
約
６
割
を
米
国
株
が
占
め
て
い

る
こ
と
か
ら
、
一
般
的
な
全
世
界

株
式
フ
ァ
ン
ド
も
同
様
に
米
国
株

金
利
上
昇
を
き
っ
か
け
と
し
た

追
加
提
案
の
進
め
方

お
客
様
タ
イ
プ
別

内
山
貴
博
内
山
Ｆ
Ｐ
総
合
事
務
所
株
式
会
社
代
表
取
締
役
／

フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
プ
ラ
ン
ナ
ー

米
国
株
式
フ
ァ
ン
ド
に

運
用
資
産
が
偏
っ
て
い
る
お
客
様
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な
投
資
手
法
を
選
ん
で
い
る
お
客

様
は
、
大
き
く
二
つ
の
タ
イ
プ
に

分
け
る
こ
と
が
で
き
る
。

　
一
つ
は
、
先
に
指
摘
し
た
よ
う

に
全
世
界
株
式
フ
ァ
ン
ド
も
大
半

が
米
国
株
で
あ
り
、
米
国
株
中
心

の
運
用
で
あ
る
こ
と
を
認
識
し
て

い
る
人
。
も
う
一
つ
は
、「
ネ
ッ

ト
上
で
話
題
の
人
気
フ
ァ
ン
ド
を

複
数
保
有
し
て
お
り
、
全
世
界
株

式
フ
ァ
ン
ド
も
あ
る
た
め
、
十
分

に
分
散
投
資
が
で
き
て
い
る
」
と

考
え
て
い
る
人
で
あ
る
。

　
後
者
の
場
合
、
今
後
の
相
場
展

開
次
第
で
は
、
イ
メ
ー
ジ
と
は
異

な
る
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
に
な
る
こ

と
も
指
摘
し
た
い
。

　
乱
暴
な
言
い
方
を
す
れ
ば
、

「
多
く
の
人
が
行
っ
て
い
る
運
用

方
法
、
投
資
商
品
だ
か
ら
自
分
も

こ
れ
で
大
丈
夫
」
と
い
う
節
が
あ

り
、
具
体
的
に
ど
の
よ
う
な
資
産

比
率
に
な
っ
て
い
る
か
、
ど
の
よ

う
な
相
場
展
開
で
資
産
が
上
下
す

る
の
か
よ
く
分
か
っ
て
い
な
い
人

も
多
い
。
今
回
の
利
上
げ
局
面

は
、
こ
の
よ
う
な
お
客
様
に
現
状

を
把
握
し
、
見
直
し
て
も
ら
う
好

機
で
あ
る
。

　
２
％
と
し
て
い
る
物
価
目
標
達

成
時
に
、
緩
和
的
で
も
引
締
め
的

で
も
な
い
中
立
的
な
金
利
水
準

は
、
１
％
〜
２
・
５
％
と
見
ら
れ

て
い
る
。
そ
れ
ら
を
踏
ま
え
、
金

利
の
最
高
到
達
点
で
あ
る
タ
ー
ミ

ナ
ル
レ
ー
ト
は
、
１
％
〜
１
・
５

％
と
予
想
す
る
向
き
が
強
い
。

　
市
場
関
係
者
や
専
門
家
で
も
、

今
後
の
金
融
政
策
予
測
に
は
一
定

の
開
き
が
あ
り
、
利
上
げ
の
ペ
ー

ス
や
利
上
げ
幅
が
予
想
以
上
と
な

っ
た
場
合
、
大
幅
な
ド
ル
安
・
円

ン
デ
ッ
ク
ス
フ
ァ
ン
ド
を

良
し
と
し
、
ア
ク
テ
ィ
ブ

フ
ァ
ン
ド
に
否
定
的
な
人
が
多

い
。
こ
れ
も
要
因
は
ケ
ー
ス
１
と

同
様
で
あ
る
。

　
ネ
ッ
ト
上
に
は
、
ア
ク
テ
ィ
ブ

フ
ァ
ン
ド
に
対
す
る
ネ
ガ
テ
ィ
ブ

な
情
報
が
あ
ふ
れ
て
い
る
。
た
だ

し
、
市
場
平
均
を
大
幅
に
超
過

し
、
高
い
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
を
誇

る
ア
ク
テ
ィ
ブ
フ
ァ
ン
ド
も
数
多

く
あ
る
。
今
回
の
金
利
上
昇
は
指

数
に
連
動
す
る
タ
イ
プ
の
フ
ァ
ン

ド
の
み
で
は
な
く
、
ア
ク
テ
ィ
ブ

フ
ァ
ン
ド
を
は
じ
め
様
々
な
タ
イ

プ
の
投
資
信
託
に
興
味
を
持
っ
て

も
ら
う
好
機
か
も
し
れ
な
い
。

　
例
え
ば
、
利
上
げ
局
面
で
は
通

高
に
な
る
展
開
も
想
定
さ
れ
る
。

　
例
え
ば
、「
通
貨
別
で
見
る

と
、
米
ド
ル
が
約
８
割
を
占
め
て

い
ま
す
。
他
の
国
や
地
域
の
比
率

を
高
め
て
み
て
は
い
か
が
で
し
ょ

う
か
」
と
い
っ
た
切
り
口
か
ら

「
株
式
の
み
な
ら
ず
、
債
券
を
投

資
対
象
に
す
る
の
も
よ
さ
そ
う
で

す
」
と
い
っ
た
ア
プ
ロ
ー
チ
も
で

き
る
だ
ろ
う
。

　
現
状
を
把
握
し
、
日
本
の
利
上

げ
や
主
要
国
の
金
融
政
策
が
株
式

市
場
や
債
券
市
場
、
外
国
為
替
市

場
に
与
え
る
影
響
を
丁
寧
に
説
明

す
る
こ
と
で
、
お
客
様
の
投
資
知

識
が
高
ま
り
、
資
産
運
用
に
よ
り

興
味
を
持
っ
て
も
ら
う
こ
と
に
な

る
だ
ろ
う
。

「
欧
州
だ
け
に
投
資
を
す
る
フ
ァ

ン
ド
も
あ
る
の
で
す
か
」「
実

は
、
イ
ン
ド
に
興
味
を
持
っ
て
い

た
の
で
す
が
、
そ
う
い
っ
た
フ
ァ

ン
ド
を
購
入
す
る
の
も
面
白
そ
う

で
す
ね
」
と
い
う
具
合
に
、
お
客

様
と
の
ワ
ン
ラ
ン
ク
上
の
や
り
と

り
に
つ
な
げ
て
い
き
た
い
。

図表１　�eMAXIS�Slim 全世界株式（オ
ルカン）の組入れ上位国・地域

アメリカ 63.9％

日本 4.8％

イギリス 3.2％

カナダ 2.6％

フランス 2.4％

（出所）�eMAXIS�Slim 全世界株式の月次レポ
ート（2025年２月末）を基に筆者作成

イ
ン
デ
ッ
ク
ス
フ
ァ
ン
ド
を
中
心
に

運
用
し
て
い
る
お
客
様
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