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本日の主なテーマ
つみたてNISAの非課税期間と期間終了後の解説
資産配分と銘柄選定の考え方
資産配分に関するよくある質問
フリートーク

★主な見どころ
つみたてNISAをはじめた人が疑問に思いやすい非課税期間の仕組
み、非課税期間が終わった後の流れなどを解説
資産配分について、現在の運用が妥当かどうかチェックする方法
も解説します



つみたてNISAの非課税期間と期間終了後の解説
※原則として2019年11月1日時点の法制度に基づきますが、恒久化の話題も
少しだけ含めます



つみたてNISAの非課税期間に関する解説
つみたてNISAは「20年」には2つの意味がある

1. 投資信託の購入可能期間
2018年～2037年の20年間
（1年につき非課税額40万円 × 20年間 = 800万円）

2. 購入した投資信託を非課税で保有できる期間
購入した年を含めて20年間



つみたてNISAの非課税期間のイメージ

出典：日本証券業協会

 2018年に購入した投資
信託は2037年まで非課
税で保有できる

 2019年に購入した投資
信託は2038年まで非課
税で保有できる

つみたてNISAは実質
2056年までの制度
2037年で全て終わりで
はない点に注意



例えば2019年から始めた人はどうなるの？
2019年から始めた人は？？（現行制度の場合）
1. 非課税で投資信託を購入できる期間は19年
（2019年～2037年。2018年の枠は使えない）

2. 購入した投資信託は20年間保有できる
3. 利用できる非課税枠は760万円に

これでは後に始めた人ほど不公平なので、「つみ
たてNISAの恒久化」を金融庁が要望しており、実
現される見込みです。



つみたてNISAの恒久化
2019年11月22日の日経新聞に掲載
1. 来年度の与党税制改正大綱に盛り込まれる
予定

2. 2019年以降に始めた人も、はじめた年から
20年間投資信託の買い付けができるように
（2037年の制限が撤廃）

3. つみたてNISAの開始期限は2037年まで



非課税期間が終わったらどうなる？
2038年から2057年まで毎年つみたてNISA口座
から特定口座に移される

非課税期間が終わった時点の価格で取得価格
が書き直される

利益が出ていれば非課税メリットを受けられ
る

損失が出ていれば非課税メリットは受けられ
ない（つみたてNISAのデメリット）





20年後の元本割れはどの程度ありそうか
先進国株式相当のデータで、まったくランダム
なデータの場合、20年中4～5回程度

仮に2037年に暴落があったとしても、2030年代
から始めた運用への影響は少ないので、つみた
てNISA末期の暴落を心配する必要はない

とはいえ、2030年代はもっとも多くの資金が運
用されることもあって、この期間の相場は全体
に影響を与えやすい



非課税期間終了後も運用を続けるか？
2038年時点で60歳超ならば生活費や旅費などに
利用しても良いのでは？（現在の年齢に+19歳）

★例えば、つみたてNISAで毎月5,000円をバランスファンドに積み立てた場合

出典：【つみたてNISA】毎月5000円で積み立てた場合の有効性を紹介しよう（東北投信）
※将来の運用成績を保証しない点に注意

毎年6万円を積み立てた場合、2038年～2056年の各年の運用成績は
「34,305円～140,886円」の間に分布する。1ヶ月あたりに割り算
すると
• 最も利益が少ない年：月2,859円（2026年スタート）
• 最も利益が多い年：月11,740円（2037年スタート）
公的年金 + つみたてNISAの利益 + iDeCoの利益などで生活する



資産配分と銘柄選定の考え方
※事前アンケートで皆さんつみたてNISAを利用されているとのことだったの
で、すでに何らかの商品を買っている前提で話を進めます



似ているけど、意味の異なる2つの言葉
ポートフォリオ
具体的な投資信託の商品の組み合わせのこと。
オールカントリーや楽天VTI、8資産均等型など

アセットアロケーション（資産配分）
投資先となる資産（アセット）の組み合わせのこ
と。国内株式や先進国株式、米国株式など



銘柄選定の前に重要なこと
自身が保有している（保有したい）銘柄は、将来ど
の程度損失が生じる可能性があるのかを知っておく
こと

これを知るためには、自身がどのようなアセットア
ロケーションを組んでいるのか（組もうとしている
のか）を知らなければいけない

ポートフォリオからアセットアロケーションを求め
なければいけない

「つみたてNISA おすすめ」とgoogle検索したなら特に知ってほしい



リーマンショック時のおおよその損失額
株式やREITは軒並み40～60％近い下落を記録
おそらく多くの人は耐えられないのでは？

出典：myINDEX



ポートフォリオからアセットアロケーション
を求める方法
1. 自身が保有する投資信託の資産配分を調べる
2. 保有金額ごとに各ファンドの保有比率を求める
3. 各ファンドの保有比率と各資産の割り合いを掛け算

エクセルで自分で求めることもできますが、「難しい」
と思ったら「ピザロ」と「myINDEXの資産配分ツール」
を使ってください
ピザロとmyINDEXで算出する方法は【つみたてNISA】リーマンショック再来時にどの程度の損失
になるかをチェックする方法（東北投信）を



ポートフォリオからアセットアロケーションを求める方法

各ファンドの配分は自分で調べないといけない

金額から各ファンドの保有比率を算出

各ファンドの保有比率と資産配分を掛け算する
（62.50％ × 12.5％ + 37.50％ × 0％） / 100 = 約7.8％



アセットアロケーションを見直す場合

主に2つの方法
1. 積立額を減らして、現金に対してリスク資産の割合を
減らす

2. よりリスクの低い商品（バランスファンド等）に切り
換える。もしくは債券ファンドを加えるなど



2つのリスク許容度
「リスク許容度」には2つある
1. 損失を抱えても生活が成り立つか。支障が出ないか

→つみたてNISAの運用益を住宅ローンの頭金や学費など、
確実に避けられない支出に使おうと思っている場合には
許容度を低くしたほうが良い

2. 損失を抱えて精神的にダメージを受けないか
→初心者が投資をやめる理由はこれ。ギャンブルで失敗
した経験があればわかりやすいが、その経験が無ければ
低めに見積もったほうが良い



具体的な銘柄選定
各ファンドの注目すべきところ
1. 信託報酬：低いほうが良いが、eMAXIS slimシリーズ
などを選んでおけばOK

2. 純資産：多いほうが良いが、 eMAXIS slimシリーズな
どを選んでおけばOK。10億円を下回る商品は早期償
還リスクあり

3. 隠れコストやトラッキングエラー：あまり気にしなく
て良いが、ETFを利用するファンドは高い傾向にある

4. 運用会社の姿勢や価値観など：独立系ファンドを選ぶ
ときに



資産配分に関するよくある質問



先進国株か？米国株か？

なぜ米国株式は人気なの？
1. リーマンショック後高いパフォーマンスを出したから
（儲かってるところに人が集まるのはよくある話）

2. 日本や欧州は米国よりも先に高齢化問題が顕在化して
いるから

3. 米国の著名投資家（バフェット）が、自身の死後は米
国株式で運用するように言っているから

4. 米国株の有名ブロガーがいるから



先進国株か？米国株か？
米国株投資が認知されたのはここ数年のこと

現在が2013年でも同じ選択をするか？
「誰かが言ってるから」に依存していないか？



先進国株か？米国株か？

たしかにリーマ
ンショック後の
米国株式のパ
フォーマンスは
良かった

特に「GAFA」に
代表される巨大
企業が大きく成
長した影響が大
きい

出典：ピクテ投信



先進国株か？米国株か？

迷ったら一般的な先進国株インデックスでも良い



先進国株か？米国株か？（個人的な考え）
米国はすでに株価が高く、将来の株価上昇余地は少ないと予想。
大幅な値上がりのためには、サプライズが必要

私の言葉だけを信じる必要は無い

一方、米国以外は株価が
割安に放置されていると
予想する。なんらかのサ
プライズがあれば上値は
軽いはず

米国以外にGAFAのよう
な企業が登場する余地が
ないか調べたい

出典：ピクテ投信



債券は必要か？

そもそもつみたてNISAはなぜ株式ファンドばかりなの？

1. 歴史上、株は最も強かった
2. 株は非課税メリットを受け
やすい

3. 債券市況の問題

「株式の価格変動に精神的に
耐えられるか」は考慮したほ
うが良い



債券は必要か？

ポートフォリオに債券を少し加えると、リターンはあまり変わら
ないが予想される損失額は大きく減らすことができる



債券は必要か？

もしも債券ファンドを加えるならば
1. つみたてNISA口座で株式ファンドを買う
2. 特定口座（課税口座）で債券ファンドを買う

口座の特徴に併せて商品を選ぶことをアセットロケー
ション（資産配置）と言う。より利益が大きくなりそう
なものをNISAやiDeCoで買う

※管理がめんどうなら、バランスファンドもOK



質疑応答・フリートークなど
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