
ま
ず
最
初
に
、
先
進
諸
国
と
日
本

の
株
式
市
場
を
チ
ェ
ッ
ク
し
て

み
よ
う
。

図
表
１
は
、
日
本
、
米
国
、
Ｅ
Ｕ
、

オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
の
代
表
的
な
株
式
イ

ン
デ
ッ
ク
ス
に
つ
い
て
現
地
通
貨
建
て

で
年
単
位
の
騰
落
率
を
計
算
し
、
比
較

し
た
も
の
で
あ
る
。
ど
の
国
・
地
域
も

非
常
に
似
た
動
き
を
し
て
い
る
こ
と
が

分
か
る
。

二
つ
の
資
産
の
騰
落
率
の
相
似
性
を

測
る
尺
度
に
は
、「
相
関
係
数
」
が
あ

る
。
二
つ
の
資
産
の
相
似
性
は
各
資
産

の
リ
タ
ー
ン
を
元
に
算
出
さ
れ
る
。
数

値
は
０
を
中
心
に
１
か
ら
マ
イ
ナ
ス
１

の
範
囲
で
表
さ
れ
、
相
関
係
数
が
０
の

場
合
は
値
動
き
に
ま
っ
た
く
関
連
は
な

く
、
１
に
近
い
ほ
ど
値
動
き
が
似
て
お

り
（
１
の
場
合
は
ま
っ
た
く
同
じ
動

き
）、
マ
イ
ナ
ス
１
に
近
い
ほ
ど
反
対

の
動
き
を
す
る
こ
と
を
意
味
す
る
。

そ
し
て
、
複
数
の
資
産
の
相
関
係
数

を
一
覧
に
し
た
も
の
が
「
相
関
行
列
」

で
あ
る
。
各
国
・
地
域
の
株
式
市
場
の

相
関
行
列
は
、
図
表
２
の
よ
う
に
計
算

で
き
る
。

網
掛
け
で
表
し
た
部
分
は
相
関
係
数

が
０
・
８
以
上
、
太
字
で
表
し
た
部
分

は
相
関
係
数
が
０
・
６
以
上
０
・
８
未

満
に
該
当
す
る
箇
所
で
あ
る
。

相
関
係
数
が
０
・
８
以
上
は
、
感
覚

的
に
は
、
ほ
ぼ
同
じ
動
き
を
す
る
資
産

で
あ
り
、
０
・
６
以
上
で
あ
っ
て
も
か

な
り
似
た
動
き
を
す
る
資
産
と
考
え
る

こ
と
が
で
き
る
で
あ
ろ
う
。

日
本
市
場
か
ら
見
た
、
米
国
、
Ｅ

Ｕ
、
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
の
各
市
場
は
、

基
本
的
に
は
同
じ
動
き
を
す
る
市
場
と

考
え
る
こ
と
が
で
き
る
。
言
葉
を
変
え

る
の
で
あ
れ
ば
、
投
資
す
る
国
を
変
え

て
み
て
も
、
為
替
以
外
の
リ
タ
ー
ン
は

あ
ま
り
変
化
が
な
い
と
い
う
こ
と
が
で

き
る
。

さ
ら
に
言
え
ば
、
先
進
諸
国
の
株
式

市
場
は
ボ
ー
ダ
レ
ス
化
し
て
お
り
、

国
・
地
域
ご
と
の
個
別
要
因
に
よ
る
値

動
き
よ
り
も
、
世
界
経
済
に
共
通
す
る

要
因
で
動
い
て
い
る
部
分
が
大
き
い
と

い
う
こ
と
で
あ
ろ
う
。

中
国
と
ブ
ラ
ジ
ル
の
市
場
は

０８
年
以
降
連
動
性
が
上
昇

新
興
国
の
株
式
市
場
に
つ
い
て
も
確

認
し
て
お
こ
う
。
図
表
２
の
相
関
行
列

か
ら
も
分
か
る
よ
う
に
、
中
国
や
ブ
ラ

ジ
ル
と
い
っ
た
新
興
国
の
株
式
市
場

と
、
日
本
な
ど
の
先
進
諸
国
の
株
式
市

場
の
相
関
係
数
は
そ
れ
ほ
ど
高
く
な
っ

て
い
な
い
。
つ
ま
り
、
新
興
国
に
関
し

て
は
、
そ
の
国
独
自
の
個
別
要
因
で
市

場
が
変
動
す
る
割
合
が
大
き
い
と
い
う

こ
と
が
い
え
る
で
あ
ろ
う
。

ま
た
、
図
表
３
か
ら
分
か
る
よ
う

に
、
２
０
０
８
年
以
降
ブ
ラ
ジ
ル
市
場

と
中
国
市
場
の
連
動
性
も
上
が
っ
て
い

株式・債券・為替という主要マーケットについ

て、過去１０年ほどの変化をまとめる。どんな時期

に、どこの国・地域の、どのアセットクラスに投

資する商品を購入したかによって、お客様の現状

は異なり、運用の結果が現在の投資スタンスに何

らかの影響を与えていることもある。効果的なフ

ォロー＆アプローチを行うために、マーケットの

変化を押さえておこう。

図表１ 先進国の株式市場年間騰落率の推移

図表２ 各国株式市場の相関

中国

１．００

注：２００３年１月から２０１３年１２月までの１１年間の月次騰落率から算出。現地
通貨ベース

図表３ 日本と新興国の株式市場年間騰落率の推移
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フ
ォ
ロ
ー
＆
ア
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ロ
ー
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の
た
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に

主
要
マ
ー
ケ
ッ
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の
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押
さ
え
て
お
こ
う
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