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MONEX Retail Investor Survey  

MONEX 個人投資家サーベイ 2012 年 7 月調査 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

個人投資家の皆様の相場環境に対する意識調査のため、2012 年 7 月 20 日～7月 23 日にマネッ

クス証券に口座をお持ちのお客様向けにアンケートを実施しました。ご回答くださった皆様に

は、ご協力に感謝いたします。誠にありがとうございます。今、個人投資家の皆様が、相場を

どのようにとらえているのか、調査結果をまとめました。 

 

 

「MONEX 個人投資家サーベイ」は、個人投資家の相場環境に対する意識調査として毎月アンケートを行い、

その調査結果をまとめたものです。2009 年 10 月に第 1 回サーベイを行い、月次で公表しております。 

（※2011 年 3 月は東日本大震災の状況を鑑み、アンケートを実施しておりません。） 

 

また、2011 年 6 月より、グループ企業であるトレードステーション証券（米国）、マネックス BOOM 証券

（香港）の個人投資家の皆様にも、四半期ごとに同様のアンケートを行い、調査結果を「MONEX グローバ

ル投資家サーベイ」として提供しております。 
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■調査結果の要約 

 

（1）日本株、米国株、中国株DIはいずれも再び低下に転じる 

【日本株 DI】(2012 年 6 月)  24 ポイント → (7 月)  10 ポイント (前月比 －14 ポイント) 

【米国株 DI】(2012 年 6 月)  35 ポイント → (7 月)  24 ポイント (前月比 －11 ポイント) 

【中国株 DI】(2012 年 6 月) －18 ポイント → (7 月) －27 ポイント (前月比 －9 ポイント)  

 

日本株、米国株、中国株 DI（※）がいずれも再び下げに転じ、昨年末頃の水準まで低下した。

低下幅は日本株 DI がマイナス 14 と最大で、先月の上昇分を全て帳消しにする格好となった。

（※DI：「上昇すると思う」と回答した％から「下落すると思う」と回答した％を引いたポイント） 

 

 

(2) 金融緩和期待が不動産株の追い風に 

金融緩和期待を受け足元のパフォーマンスが好調な「不動産」が 3つ順位を上げた。一方で、

米国や中国の景気減速懸念に加え円高が引続き重石となっている「自動車」および「機械」が

順位を落とした。 

 

 

(3) 日銀の追加緩和見送りなどを受け円安予想が後退 

7 月の金融政策決定会合で日銀が追加の金融緩和を見送ったことなどから円安を見込む向き

が 12 ポイント減少し、その減少分に見合う割合で「変わらない」および「円高になる」が増

加した。 

 

 

(4) 「欧州債務問題」への個人投資家の関心が大幅に減少 

投資判断にあたり個人投資家の最も関心のあるトピックとして「欧州債務問題」が前月に比

べて大幅に減少し、「日本経済の回復」および「米経済」等、他の項目への回答が全て小幅に増

加しました。 

 

 

(5) 2012 年 4-6 月期決算は予想通りの着地を見込む 

これから本格化する2012年4-6月期決算発表については予想通りの着地を見込む回答者が半

数を超えました。また、決算はすでに株価に織り込まれているとの見解から、今後の日本株の

動向としては材料視されないと予想する回答者が 3割を占めました。 
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■調査結果 

 株式市場を取り巻く環境について 

（１）今後 3 ヶ月程度の株価予想（日本株、米国株、中国株の DI 推移）グラフ① 
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日本株、米国株、中国株 DI（※）がいずれも再び下げに転じ、昨年末頃の水準まで低下した。

低下幅は日本株 DI がマイナス 14 と最大で、先月の上昇分を全て帳消しにする格好となった。

（※DI：「上昇すると思う」と回答した％から「下落すると思う」と回答した％を引いたポイント） 

 

日経平均株価（終値）と日本株 DI の推移 グラフ② 
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（２）日本株を買いたい水準 

日経平均株価がどの水準であれば、日本株を買いたいと思うか グラフ③ 
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 日本株を買いたい水準については前月の調査とほぼ変わりは無かった。 

 

（３）日本市場の各業種に対する今後 3 ヶ月程度の見通し 

日本投資家の「魅力的であると思う業種」ランキング グラフ④ 
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金融緩和期待を受け足元のパフォーマンスが好調な不動産が 3つ順位を上げた。一方で、米

国や中国の景気減速懸念に加え円高が引き続き重石となっている自動車や機械が順位を落とし

た。 
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 為替市場について 

 今後の 3 ヶ月程度の米ドル／円相場予想 グラフ⑤ 
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7 月の金融政策決定会合で日銀が追加の金融緩和を見送ったことなどから円安を見込む向き

が 12 ポイント減少し、その分「変わらない」及び「円高になる」が増加した。 
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 お客さまの日本株取引について 

今後 3 ヶ月の投資意欲について グラフ⑥ 
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売買頻度の DI（※）は 13 と前月から 6 ポイント低下し、日経平均株価が直近の安値をつけ

た昨年秋～冬頃の水準まで落ち込んだ。（※DI：「売買頻度を増やしたい」と回答した％から「売買頻度

を減らしたい」と回答した％を引いたポイント） 

 

 

 最も関心のあるトピック 
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 今回で 2 回目となるこの項目では「欧州債務問題」が前月から大幅に減少し、それ以外の回

答がほぼ全て小幅に増加した。 

 

 

 2012 年 4-6 月期決算について 

（１）日本企業の 2012 年 4-6 月期決算について 

21.2%

50.7%

19.1%

9.0%

Q20 これから始まる日本企業の4-6月期決算についてどう予想しますか。（n=1030）

欧州債務危機、世界経済の減

速などで事前予想を下振れ

予想から大きくは乖離しない

意外に堅調で予想を上振れ
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（２）全体としての傾向とそれを受けた日本株の方向性について 

23.3%

20.8%

21.7%

34.3%

Q21 決算の全体としての傾向とそれを受けた日本株の方向性についてどう予想しますか。

（n=1030）

決算下振れ、株価下落

決算下振れ、アク抜け感から

株価上昇

決算堅調、株価も上昇

決算は材料視されない

 

 これから本格化する 2012 年 4-6 月期決算については予想通りの着地、及びそれを受けた日

本株の動向としても織り込み済みということから材料視されないとの予想が多数を占めた。 

 

 

 最近の売買が低調な理由について 

目立った回答 

・欧州債務不安や米国経済の減速懸念が強い 

・円高/デフレ 

・株価が上昇しそうな材料がない 

・消費増税等、政治情勢の先行きが不透明 

・日本の企業及び市場に対する、コンプライアンス/ガバナンス面での信用失墜 

・世界における日本市場の存在感の低下/外国人の日本株離れ 

・機関投資家によるインサイダー疑惑や証券取引所の高速取引対応など、個人投資家が軽視さ

れている/機関投資家との不平等感が強い 
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■総 括 （マネックス証券 チーフ・ストラテジスト 広木 隆） 

 

「楠木建の『戦略読書日記』」というウェブサイトがある。ベストセラーになった「ストーリ

ーとしての競争戦略」で知られる楠木建先生（一橋大学大学院国際企業戦略研究科教授）が連

載しているオンライン書評だ。そこに筆者の著書「ストラテジストにさよならを」を取り上げ

ていただいた。誠に光栄の至りなのだが、先生が書いてくれた論評には「身も蓋もない話」と

いう言葉が繰り返し出てくる（数えたら 6 回もあった）。それだけ自分が身も蓋もないことば

かり述べているのかしら、と少し自己嫌悪に陥りかけたが、言われてみればその通りかもしれ

ない。 

 

個人投資家サーベイの結果を見ていて思うのは、これはまさに一致指標だということだ。相

場が悪い最中にアンケートを行えば株式市場の先行きを見通す DI は悪化する。相場が良いと

きに尋ねれば DI は上昇する。順張り指標そのもので、単にその時々の相場を映しているだけ

である。「株式市場が下落したので投資家心理も悪化、DI も低下しました。」「株式市場が上昇

したので投資家心理が改善、DI も上昇しました。」それは同じことの言い換え、トートロジー

である。そんな解説をしたところで何の意味もない。これが身も蓋もない話、というわけだ。 

 

株式市場の先行きを問うＤＩは、個人投資家サーベイの調査開始以来の項目だから、データ

の蓄積がある。今後も継続して行い、それこそ「一致指標」でない動きが表れるかどうかを注

視していけばよい。例えば下落相場が続く中で、DI が底打ちから上昇に転じるようなことが起

こるかどうか。そうした動きが観察された後に、実際の相場が底打ち・反転すれば、そのとき

こそ投資家のセンチメント改善を表す先行指標としての意味が出てくる。 

 

その傍らで、新しい質問項目も毎回、試行錯誤で加えている。今回は決算発表の見通しと市

場の売買高低迷の理由について尋ねた。特に、日本株式市場の売買代金の低迷は、われわれ証

券会社にとっての死活問題だけに、その理由を投資家自身がどう考えているのか、個人的にも

非常に興味がある問題だった。 

 

結果は本編にまとめてある通りだが、欧州債務不安や世界経済の減速懸念が重石となって積

極的な売買が妨げられている、という回答が多かった。それは予想通りのことだ。意外だった

のは「日本の政治がだめだから」と政治不信を株式市場の売買高低迷の理由に挙げる回答が目

立ったことだ。欧州債務不安に関する言及が全体の 20％近くあったが、国内の政治不信に関す

る言及も 16％あった。 

 

日本はかつて「経済は一流、政治は三流」と言われた。いまや経済も一流では決してないが、

政治が三流のままであるというのは変わらないだろう。昔も今も政治に対する期待度はもとも

と高くなく、日本の政治問題は相場の材料にはならない、と思っていた。政治を材料に株価が
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動いたのは小泉チルドレンが躍進した2005年の郵政解散・自民党の衆院選圧勝のときくらい、

という記憶しかない。当時は、日本の政治が変わる期待を国内外の投資家が感じ、その後の活

況相場につながった。 

 

だから、もともと期待もしていない政治に対する不信が、売買低迷の要因に挙がるとは正直、

驚いた。しかし、「政治がしっかりしないから」というのは極めてまっとうな意見である。欧州

債務危機の本質は政治問題であり、危機からの脱却は欧州の政治家のリーダーシップにかかっ

ている。米国経済の行方も財政・金融の政策に負うところが大きい。経済と政治はもともと不

可分のものである。 

 

日本だけが「経済は一流」として、「三流の政治」からあえて距離を置いてきた感があるが、

ここにきて経済も一流ではなくなった。つまり政治と同じ三流の地位に下がったのだ。それで

はじめて政経不可分となった。これまでは「だめな」政治に頼らなくても、日本経済はそれな

り奮闘してきた。しかし、ここに至って、いよいよ政治にしっかりしてもらわねば、前に進む

ことはおろか、どんどん後退していくリスクを経済界も切実に感じ始めている。株式市場にお

ける売買代金の低迷の背景に政治不信が挙がるのは、そういう視点でみれば、なるほど自然な

ことかもしれない。これもまた身も蓋もない話ではあるけれど。 

 

今回も皆様のご協力により有益な調査結果を得ることができました。皆様の資産運用を考え

る一助となれば幸いです。 

 

（マネックス証券 チーフ・ストラテジスト 広木 隆） 
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■調査の概要と回答者の属性 

調査方式： インターネット調査 

調査対象： マネックス証券に口座を保有している個人投資家 

回答数： 1,030 件 

調査期間： 2012 年 7 月 20 日～7月 23 日 

 

【性別】       

男性 女性      

85.1% 14.9%      

【年齢】       

未成年 20 代 30 代 40 代 50 代 60 代 70 歳超 

0.4% 4.3% 21.4% 29.6% 20.5% 16.8% 7.1% 

【金融資産】       

500 万未満 
500 万 

～1000 万 

1000 万 

～2000 万 

2000 万 

～5000 万 

5000 万 

～1億 1億以上  

32.4% 21.9% 17.5% 20.3% 5.9% 1.9%  

【売買頻度】       

デイトレ 週に数回 月に数回 数ヶ月に1回 それより少ない  

5.4% 13.4% 28.3% 26.5% 26.4%  

【株式投資のご経験】      

1 年未満 2 年～5年 5 年～10 年 10 年以上    

9.2% 22.0% 26.4% 42.3%    

 

 

本情報は当社が実施したアンケートに基づいて作成したものです。    

・ 本情報は売買のタイミング等を反映したものではなく、また示唆するものではありません。 

・ 当社は記載した銘柄の取引を推奨し、勧誘するものではありません。  

・ 当社は本情報の内容に依拠してお客さまが取った行動の結果に対し責任を負うものではご

ざいません。  

・ 銘柄選択や売買タイミングなどの投資にかかる最終決定は、お客さまご自身の判断と責任

でなさるようにお願いいたします。 

 

 

金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第 165 号 

加入協会：日本証券業協会、一般社団法人金融先物取引業協会、一般社団法人日本投資顧問業

協会 
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