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米国景気のソフトランディング期待で内外株式の好パフォーマンス期待強まる 

－日本株式への強気姿勢継続 （ラッセル『運用機関の投資展望調査』より） 

ラッセル・インベストメント・グループが国内外の日本株運用機関を対象に実施した 2006 年 12

月度『運用機関の投資展望調査』（調査期間：11/27～12/4）によると、88％もの運用機関が日本株

式（全般）の今後 1 年間のパフォーマンスに強気の見通しを持っていることがわかりました。前回

調査時点(9/21～9/27)よりさらに上昇しており、2006 年 3 月の調査開始以来の最高水準に達してい

ます。 

今回の調査結果で目を引いたのは、株式に対する強気度合いが内外株式ともに前回調査時点と比

べて高まっている点です。調査対象の 4 種類全ての株式に対する強気度合いが軒並み 6 割を超えて

いますが、これは調査開始以来初のことです。 

一方、現在の日本株式市場の水準につい

て、調査にご協力いただいた 54 社中 55％が

割安と考えていますが、その割合は前回調

査時点の 60％から若干低下しました。日本

株式市場は、夏場以降の米国市場を始めと

する主要株式市場の好パフォーマンスと比

較して見劣りする状況が続いています。し

かし、中間決算発表を終え、期待されていたほど企業の通期業績予想の上方修正が行われなかった

ことから、バリュエーション面での魅力度はあまり高まらなかったものと考えられます。 

ラッセルの資産運用ソリューション担当執行役の木口愛友は、「2006 年 3 月の調査開始以来、調

査対象の資産クラス別見通しで最も好調なパフォーマンスが期待される資産クラスは日本株式（全

般）であり、その強気の割合は 8 割程度で推移してきました。今回の調査の結果、その強気の割合

は 88％まで上昇しています。経済指標に一喜一憂する相場展開が続き、好調な中間決算内容と比べ

企業の通期業績予想の上方修正は物足りない結果となりましたが、大多数の運用機関が日本経済の

回復基調に変化はなく、企業の増益基調も続くとの見方を一貫して持ち続けていると言えるでしょ

う」と述べています。 

また、年初のライブドアショック以降、日本の株式市場では大型株優位の相場展開が続いてきま

した。しかし、今回の調査の結果、現在の大型株優位の状況が続くのは来年 3 月頃までであると予

想する運用機関が 42％と最も多く、年内で終了と予想する運用機関も合わせると約 6 割が今年度内

で大型株優位の相場展開は終わると想定していることがわかりました。小型株に対する強気度合い

は日本株式（全般）に比べるとやや見劣りするものの、小型株劣位の状況がそろそろ出口に近づい

ているとの認識が高まっていると言えるでしょう。 

原油価格が夏場の高値から急落し調整局面入りしたことで、エネルギーセクターの強気度合いは

前回調査時に大幅に低下しましたが、今回は強気度合いが 37％に回復し、ほぼ前回の低下分を取り

戻しました。目立った好材料は出ていないものの、新興国中心に実需が見込めるとの期待や相場が

底割れすることなく落ち着きを取り戻したことでやや安心感が高まったためと想定されます。 

調査結果の詳細は『運用機関の投資展望調査』（2006 年 12 月度）の報告書にてご覧いただけます。 
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ラッセル『運用機関の投資展望調査』について 
ラッセル・インベストメント・グループでは、2004 年より米国をはじめ諸外国の運用機関の皆様にご協力いただき、四

半期毎に『運用機関の投資展望調査』を実施しております。海外での評価を踏まえ、2006 年 3 月より日本でも調査を開始

いたしました。本調査は、四半期に一度、各運用機関の投資意思決定を行っている方々（チーフ・インベストメント・オ

フィサーやポートフォリオ・マネージャーなど）に各市場動向やセクターの見通し、今後の投資戦略に影響を及ぼすと思

われるトピックについて、オンライン上で質問をいたします。質問は 4 問ありますが、長期的視点で継続した分析及び考

察を行うため、そのうちの 3 問を毎四半期同じ内容とする一方で、残りの 1 問はその時期に注目を集めているテーマを盛

り込んだ内容となっています。データの分析およびレポートの作成にあたっては、弊社のインベストメント・マネージメ

ント＆リサーチ部門とインベストメント・ストラテジストが共同で担当し、各期のデータを吟味し、集められた回答の定

量的な分析にとどまらず定性的な分析も行います。 

今回の調査期間は、2006 年 11 月 27 日～12 月 4 日。この期間に回答頂いた運用機関は計 54 社で、日本株式を運用対象

とする運用機関が大半を占めており、また、日本に拠点を持たない海外の運用機関も含まれます。 

なお、本調査は弊社が運用目的で実施する運用機関調査とは全く別のものであり、アンケートへの回答は各運用機関の

任意のご協力によるものです。 

 

ラッセル・インベストメント・グループについて 
ラッセル・インベストメント・グループは、「マルチ・マネージャー運用のグローバル・リーダー」として今日世界 44

カ国で総合的な資産運用ソリューションを提供しています。ラッセルが提供するサービスは、グローバルな運用会社調査

をベースに、資産運用サービス、オルタナティブ投資サービス、確定拠出年金サービス、資産運用コンサルティング、売

買執行管理サービス、Russell 1000®、Russell 2000®、Russell 3000®、Russell/Nomura 日本株インデックス等のインデッ

クスの開発など多岐にわたります。ラッセル・インベストメント・グループの創立は 1936 年。現在当グループが提供する

資産運用コンサルティング・サービスの対象資産総額は約 270 兆円※、またマルチ・マネージャー運用の資産総額は約 21

兆円※※となっています。なお、1999 年よりノースウェスタン・ミューチュアルが当グループの親会社となっています。 

日本においては 1986 年に東京オフィスを開設。現在、ラッセル・インベストメント証券投信投資顧問株式会社を通じて、

個人および機関投資家を対象にマルチ・マネージャー・ファンドの提供、企業年金などを対象に投資一任サービスや資産

運用コンサルティング・サービスの提供をしています。 

詳しくは、www.russell.com をご覧ください。 

(※ 2005 年 9 月末現在  ※※ 2006 年 9 月末現在、グループ合算) 

 

お問合せ： 
 

ラッセル・インベストメント・グループ 

ラッセル・インベストメント証券投信投資顧問株式会社 

企画・広報部門 

電話：03-5411-3167 

 

ラッセル・インベストメント・グループは世界中の拠点を通じて事業を展開しています。 

「ラッセル・インベストメント・グループ」および「ラッセル」は、フランク･ラッセル･カンパニー及びその子会社等の総称です。 

 


