


な
ぜ
、投
資
す
る
と

不
安
に
な
っ
て
し
ま
う
の
か
？

投
資
し
て
い
る
人
も
し
て
い
な
い
人
も
、

「
こ
の
ま
ま
で
い
い
の
か
？
」と
思
っ
て
い
ま
せ
ん
か
。

「
将
来
の
た
め
に
投
資
を
始
め
た
け
れ
ど
、
心
配
事
が
余
計
に
増
え
た
気
が
す
る
」

「『
こ
の
銘
柄
が
儲
か
る
』と
い
う
S
N
S
の
情
報
に
、
目
移
り
し
て
し
ま
う
」

「
ま
た
暴
落
が
来
る
の
で
は
な
い
か
と
不
安
」

「
新
N
I
S
A
の
ブ
ー
ム
に
乗
り
遅
れ
た
け
ど
、
何
か
し
な
い
と
い
け
な
い
」

そ
ん
な
声
も
聞
こ
え
て
き
ま
す
。

投
資
を
し
て
い
る
人
ほ
ど
、
不
安
は
強
い
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。
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将
来
の
た
め
に
投
資
を
始
め
た
の
に
不
安
に
な
っ
て
し
ま
っ
て
い
て
は
元
も
子
も
あ
り
ま
せ
ん
。

そ
も
そ
も
、
投
資
を
始
め
よ
う
と
し
た
動
機
を
思
い
出
し
て
み
て
く
だ
さ
い
。

簡
単
に
言
え
ば
、「
お
金
を
増
や
し
た
い
」と
い
う
こ
と
だ
と
思
い
ま
す
。

「
投
資
で
お
金
を
増
や
す
」
こ
と
の
重
要
性
は
、
テ
レ
ビ
の
ニ
ュ
ー
ス
や
ネ
ッ
ト
、
S
N
S
な
ど
さ
ま

ざ
ま
な
と
こ
ろ
で
声
高
に
語
ら
れ
て
い
ま
す
。

し
か
し
、
今
ほ
ど
投
資
を
す
る
の
が
難
し
い
時
代
は
な
い
と
思
い
ま
す
。

あ
り
と
あ
ら
ゆ
る
も
の
が
値
上
が
り
す
る
イ
ン
フ
レ
で
苦
し
く
な
る
生
活
。

乱
高
下
す
る
株
価
、
不
安
定
な
政
治
情
勢
、
続
く
円
安
。

S
N
S
な
ど
で
、
イ
ン
フ
ル
エ
ン
サ
ー
に
よ
る
極
端
な
情
報
を
目
に
す
る
機
会
も
多
い
で
し
ょ
う
。

「
こ
の
不
安
定
な
中
で
、
ど
の
よ
う
に
投
資
す
べ
き
か
？
」

本
書
は
、
そ
の
問
い
に
答
え
る
た
め
に
執
筆
し
ま
し
た
。
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私
は
仕
事
柄
、「
こ
れ
か
ら
投
資
を
始
め
た
い
」
と
い
う
初
心
者
の
方
か
ら
、
数
十
年
も
金
融
業
界
に
い

ら
っ
し
ゃ
る
投
資
の
プ
ロ
ま
で
、
さ
ま
ざ
ま
な
方
と
お
話
し
さ
せ
て
い
た
だ
く
機
会
が
あ
り
ま
す
。

プ
ロ
と
そ
う
で
な
い
人
と
の
差
は
何
か
。
そ
れ
は「
投
資
の
解
像
度
」だ
と
思
う
の
で
す
。

そ
も
そ
も
投
資
に
お
け
る
不
安
は
、
感
情
に
支
配
さ
れ
て
し
ま
う
こ
と
で
生
ま
れ
ま
す
。

失
敗
す
る
の
は
大
抵
、
冷
静
な
判
断
が
で
き
な
か
っ
た
と
き
で
す
。
た
と
え
ば
、
損
を
し
そ
う
な
と
き
。

多
く
の
人
は
慌
て
て「
損
を
し
な
い
た
め
に
行
動
し
た
」結
果
、
損
を
し
て
し
ま
う
の
で
す
。

感
情
に
支
配
さ
れ
て
し
ま
う
の
は
、「
投
資
の
解
像
度
が
低
い
」か
ら
に
他
な
り
ま
せ
ん
。

も
ち
ろ
ん
、
投
資
は
未
来
に
向
か
っ
て
す
る
も
の
。
未
来
の
こ
と
は
、
誰
に
も
わ
か
り
ま
せ
ん
。

し
か
し
、
知
識
を
つ
け
れ
ば
未
来
の
こ
と
に
備
え
、
対
処
す
る
こ
と
が
で
き
ま
す
。

成
功
し
て
い
る
投
資
家
は
、
投
資
理
論
や
自
分
の
バ
イ
ア
ス
を
理
解
し
た
う
え
で
、
世
界
情
勢
や
暴
落

リ
ス
ク
ま
で
考
慮
し
て
投
資
を
行
っ
て
い
ま
す
。

投
資
１
年
目
は
「
長
期
・
積
立
・
分
散
投
資
」「
新
N
I
S
A
や
i

D
e
C
o
の
活
用
」「
オ
ル
カ
ン
へ

投
資
」で
よ
か
っ
た
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。
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し
か
し
、
投
資
２
年
目
以
降
は
、
レ
ベ
ル
ア
ッ
プ
し
て
い
く
べ
き
で
す
。

投
資
家
と
し
て
レ
ベ
ル
を
上
げ
る
た
め
に
、「
投
資
の
解
像
度
を
上
げ
ま
し
ょ
う
」
と
い
う
の
が
私
の
提

案
で
す
。
こ
の
解
像
度
を
高
め
る
こ
と
こ
そ
、
不
安
定
な
時
代
に
投
資
す
る
際
に
は
欠
か
せ
な
い
ス
キ
ル

だ
と
考
え
て
い
ま
す
。

私
が
、
必
要
だ
と
考
え
て
い
る
の
は
、
投
資
理
論
、
行
動
経
済
学
、
地
政
学
、
リ
ス
ク
管
理
の
４
つ
の

視
点
で
す
。

何
で
利
益
を
得
る
の
か
、
自
分
の
流
派
を
知
る

判
断
ミ
ス
を
引
き
起
こ
す
、
バ
イ
ア
ス
や
感
情
の
壁
を
乗
り
超
え
る

経
済
と
は
切
り
離
せ
な
い
世
界
情
勢
を
把
握
す
る

投
資
理
論

行
動
経
済
学

地
政
学
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バ
ブ
ル
・
恐
慌
に
つ
い
て
、
な
ぜ
起
こ
る
の
か
を
理
解
す
る

本
書
は
、
こ
の
４
つ
の
視
点
か
ら
「
先
行
き
不
透
明
な
状
況
の
な
か
で
、
ど
の
よ
う
に
投
資
す
べ
き

か
？
」と
い
う
問
い
に
つ
い
て
考
え
て
い
き
ま
す
。

そ
し
て
、
最
終
的
な
投
資
の
結
論
が「
パ
ー
マ
ネ
ン
ト
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
」を
実
践
す
る
こ
と
。

「
パ
ー
マ
ネ
ン
ト
」と
は「
半
永
久
的
な
、長
持
ち
す
る
」と
い
う
意
味
。
米
国
の
経
済
評
論
家
、ハ
リ
ー
・

ブ
ラ
ウ
ン
氏
に
よ
っ
て
開
発
さ
れ
た
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
な
の
で
す
が
、
ど
ん
な
市
場
環
境
に
な
っ
た
と
し

て
も
、
保
有
し
続
け
て
い
る
だ
け
で
資
産
を
増
や
す
こ
と
を
目
指
し
ま
す
。
詳
し
く
は
、
本
書
で
説
明
し

て
い
き
ま
す
。

本
書
を
読
み
終
え
る
頃
に
は
、
自
分
自
身
で
株
式
市
場
や
社
会
の
変
化
に
柔
軟
に
対
応
す
る
力
も
身
に

つ
い
て
い
る
こ
と
で
し
ょ
う
。

今
、
不
安
定
な
時
代
に
投
資
家
に
必
要
な
ス
キ
ル
は
、
必
要
な
情
報
を
見
な
が
ら
未
来
を
見
立
て
る
力

で
す
。

そ
れ
は
、
つ
ま
り「
自
分
の
頭
で
考
え
る
」と
い
う
こ
と
で
す
。

リ
ス
ク
管
理
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何に投資すればいいかわからない……?

4つの観点で、投資の解像度を上げよう!

今すべき投資の結論＝パーマネントポートフォリオ

① 3つの投資手法の特性

◎インデックス派

◎テクニカル派 
◎ファンダメンタルズ派 ◎損失回避（プロスペクト理論）

   によるバイアス

◎過去の経験や
　先入観によるバイアス

◎フィードバック

◎バブルと暴落
◎ランダム性

③ 地政学と経済の関係

② 行動経済学の罠

④ 暴落やバブルのリスク

◎米国と中国の関係
◎ロシア、中東問題

◎ランドパワーとシーパワー 
◎ハートランドとリムランド

解像度を上げれば、結論が見えてくる!

デイトレード

暗号資産

REIT 個別株

ETF

配当株インデックス
現金

バリュー投資
金

ロボアド
アクティブ

米国債
オルカン

グロース投資

国債
不動産

(株)Money&You作成
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「
こ
の
判
断
は
、
バ
イ
ア
ス
が
か
か
っ
て
い
る
か
も
し
れ
な
い
か
ら
、
も
う
少
し
デ
ー
タ
を
探
そ
う
」

「
米
国
雇
用
統
計
で
こ
の
数
値
が
出
る
と
い
う
こ
と
は
、
こ
れ
か
ら
は
こ
う
な
る
確
率
が
高
い
」

「
こ
の
動
き
は
、
暴
落
の
前
兆
か
も
し
れ
な
い
か
ら
、
事
前
に
準
備
し
て
お
こ
う
」

こ
う
い
っ
た
仮
説
が
立
て
ら
れ
る
よ
う
に
な
る
と
、
投
資
が
楽
し
く
な
り
ま
す
。
も
し
、
そ
の
仮
説
が

外
れ
た
と
し
て
も
、
学
び
だ
と
考
え
て
、
早
め
に
手
を
打
て
ば
良
い
の
で
す
。

本
書
が
、
皆
様
の
不
安
を
な
く
し
、
新
た
な
未
来
を
切
り
開
く
一
助
に
な
れ
ば
嬉
し
い
で
す
。

そ
れ
で
は
、
そ
も
そ
も
の
投
資
の
意
味
か
ら
考
え
て
い
き
ま
し
ょ
う
。
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