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プレスリリース 

報道機関各位 

                         

超長期市場予測 -2023年版- を発表 
2012年以降で最も魅力的な長期投資の機会 

 
 
［東京  2022年12月21日］ 
 
J.P.モルガン・アセット・マネジメントは本日、資産運用を取り巻くマクロ環境や、約60資産の今後10～15年の期待リタ

ーンやリスク、相関係数を分析したレポート「Long-term Capital Market Assumptions」(以下、LTCMA) の2023年版

を発表しました。本レポートは、発刊から27回目となります。 
 
2023年版LTCMAの主なポイントは、以下のとおりです。 
 
「株式60/債券40」の期待リターンが上昇 
世界株式60%と先進国国債（為替ヘッジあり）40%を組み合わせたポートフォリオから得られる期待リターン（円ベー

ス）は、昨年の3.7%から4.6%に上昇しました。2022年に金融市場で多くの資産価格が下落したことにより、株式の

バリュエーションが低下、債券利回りが上昇し、2012年以降で最も魅力的な長期投資の機会が出現していると考え

ています。 
 
資産クラスの投資妙味にも変化が 
株式の期待リターンは昨年比で大幅上昇し、バリュエーションの観点から魅力的なエントリーポイントと見ています。

債券は、大半の国債の実質期待リターンがプラスに転じたことにより、インカム収益源としての本来の役割を取り戻

すと見ています。オルタナティブ資産は、アルファ、インフレ・ヘッジ、分散投資の観点でメリットが見られ、引き続き有

望な選択肢のひとつと考えられます。 
 
短期的には景気後退懸念も、長期の成長率見通しに変化なし 
景気後退もしくは数四半期における低成長が目前に迫っていますが、今後10-15年の世界全体の実質GDP成長率

見通しは、昨年と横ばいの2.2％となりました。また、今後約2年間でインフレ率の上昇は抑制されると見ています。 
 
今こそ長期投資！原点に立ち返る 
2022年の株式市場は下落基調となっており、投資家のセンチメントは悪化し続けています。投資家の最たる懸念

は、来年以降訪れるかもしれない景気後退であり、物価・賃金のデータは過去に例を見ないほど注目されています。

ともすれば、万全な投資環境とは言いにくいかもしれませんが、こうした環境だからこそ、大局的な視点が重要となる

でしょう。 
 
LTCMAプロジェクトを日本で率いるJPモルガン・アセット・マネジメント株式会社 グローバル運用商品部 株式マルチ

アセット投資戦略室長の國京 彬は次のように述べています。 
 
「特に長期投資家は、自らの原点に立ち返り、自身の投資方針を改めて確認すべきでしょう。本レポートは期待リター

ンという数字を通じて、長期投資の重要性を説いています。およそ10年ぶりの投資機会をどのように捉え活用するの

か、本レポートがその検討の一助となればと考えています」 
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2023年版のLTCMAでは、期待リターンの見通しに加え、下記2つの長期テーマについてのレポートを特設サイトで公

開しています。 
 
LTCMA特設サイトURL： 
https://am.jpmorgan.com/jp/ja/ltcma/ 
 

1. グローバリゼーションは変化するが消滅はしない 
2. 人口動態と人口密度：100億人の地球人口がもたらす課題と機会 

 
J.P.モルガン・アセット・マネジメントは、資産運用会社の社会的使命として、今後も機関投資家や個人投資家のお客

さまの中長期の資産運用や資産形成の一助となる情報発信を継続的に行い、金融市場の発展に貢献すべく尽力し

てまいります。 
 
 
 

   ＊＊＊ 
J.P.モルガン・アセット・マネジメントは、JPモルガン・チェース・アンド・カンパニーおよび世界の関連会社の資産運用ビジネスのブランドで

す。国際的な資産運用の分野で約150年にわたる実績があり、運用資産残高2.3兆米ドル超を有する世界最大規模の資産運用サービ

スグループです。世界約30ヵ国・地域にネットワークを持ち、日本ではJPモルガン・アセット・マネジメント株式会社を通じて顧客にサービ

スを提供しています。 
 
JPモルガン・アセット・マネジメント株式会社は、日本市場に最も早く進出した外資系資産運用会社のひとつです。日本の金融業界の規

制緩和と共に1987年に投資一任契約業務の認可取得、外資系資産運用会社の第一陣として、1990年に投資信託委託会社を設立し、

また公的年金基金の運用委託など業界の先駆けとなっています。投資家の多様化するニーズに対応すべく、株式、債券、転換社債、オ

ルタナティブ資産など、あらゆる資産クラスにおいて卓越した運用能力を発揮し、リーディングカンパニーならではの資産運用サービスを

提供します。 
 

JPモルガン・チェース・アンド・カンパニー (NY証取: JPM) は総資産3.8兆米ドルを有する世界有数のグローバル総合金融サービス会社

です。投資銀行業務、個人・中小企業向け金融サービス業務、コマーシャル･バンキング業務、金融取引資金管理業務、資産運用業務

において業界をリードしています。世界で展開する法人向け事業は「J.P.モルガン」、米国における個人向け事業は「チェース」ブランドを

用いて、世界有数の事業法人、機関投資家、政府系機関および米国の個人のお客様に金融サービスを提供しています。詳細はウェブ

サイト https://www.jpmorganchase.com/ をご覧ください。 
 
 

J.P.モルガン・アセット・マネジメントおよびJPモルガン・チェース・アンド・カンパニーの数値は2022年9月末現在。 

J.P.モルガンは、JPモルガン・チェース・アンド・カンパニーおよびその各国子会社または関連会社のマーケティングネームです。 
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本資料はプレスリリースとしてJPモルガン･アセット･マネジメント株式会社（以下、「当社」という。）が作成したものです。LTCMAは、機関投資家向けに

作成されたものです。日本においては、個人投資家向けにも参考資料として提供しています。 
 
J.P.モルガン・アセット・マネジメントの超長期市場予測（Long-Term Capital Market Assumptions、LTCMA）:複雑なリスクと報酬のトレードオフが関係

していることを考慮すると、戦略的資産配分を決定する際には、定量面での最適化を用いたアプローチも判断材料に入れることを推奨しています。掲

載されているすべての情報は定性分析に基づいています。上記の情報のみを信頼することは推奨していません。当資料に掲載されている情報は、特

定の資産クラスまたは戦略への投資を推奨するものではなく、また将来のパフォーマンスを約束するものではありません。資産クラスと戦略の仮定は

パッシブ運用のものであり、アクティブ運用の影響を考慮したものではありません。将来のリターンについては、顧客のポートフォリオが達成する可能

性のある実際のリターンを約束するものではなく、推定値でもありません。仮定や意見、推定値は、説明目的のみで提供されています。証券の売買を

推奨するものとして信頼するべきではありません。現在の市況に基づく金融市場動向の予測は当社の判断であり、予告なく変更される場合がありま

す。当資料に記載されている情報は信頼可能なものであると考えていますが、その正確性や完全性を保証するものではありません。当資料は情報提

供のみを目的として作成されたものであり、会計、法律、税務に関するアドバイスを提供することを目的としたものではありません。仮定は、説明や議

論の目的でのみ提供されており、それぞれ重大な制約があります。「予想」または「アルファ」のリターン予測は、不確実性とエラーの影響を受けます。

例えば、推定元のヒストリカルデータが変更されると、資産クラスのリターンに様々な影響が生じます。各資産クラスの予想収益率は、経済シナリオを

条件としています。シナリオが成立した場合の実際のリターンは、過去と同様に高くなる可能性や低くなる可能性があるため、当資料で示されている

結果と同様のリターンを投資家が獲得できるわけではありません。資産配分戦略または資産クラスのいずれかの将来のリターンは、顧客のポートフォ

リオが達成する可能性のある実際のリターンを約束するものではありません。すべてのモデルには固有の制限があるため、潜在的な投資家はこれら

のモデルだけに依存して意思決定を行うべきではありません。モデルでは、経済や市場、その他の要因が実際の投資ポートフォリオに与える影響や

継続的な運用に与える影響を説明できません。実際のポートフォリオの結果とは異なり、モデルの結果は、実際の取引や流動性の制約、手数料、費

用、税金、将来のリターンに影響を与える可能性のあるその他の要因を反映していません。モデルの仮定はパッシブ運用のものであり、アクティブ運

用の影響を考慮したものではありません。同様の結果を達成するためのマネージャーの能力は、マネージャーが制御できない、または制限されてい

るリスク要因の影響を受ける可能性があります。当資料に含まれる見解は、いかなる管轄においても投資を売買するためのアドバイスまたは投資を

推奨するものとして解釈されるべきではなく、また、J.P.モルガン・アセット・マネジメントまたはその子会社による、当資料に記載された取引へのコミット

メントを約束するものでもありません。予測や数値、意見、投資手法および戦略の記載は、仮定や現在の市況に基づいて情報提供のみを目的として

おり、予告なく変更される場合があります。本資料に記載される情報はすべて、作成時点において正確とみなされる情報です。本資料には投資判断

に必要な十分な情報は含まれておらず、証券や金融商品の投資の利点を評価するうえでの参考とすべきではありません。また、本資料に記載される

投資が個々の目的に適していると考えられる場合も、金融専門家の助言の下、法務、規制、税務、控除および会計面の影響について独立した評価を

行うことを推奨します。投資家は、投資実行の前に、入手できる関連情報をすべて確実に入手することを推奨します。投資にはリスクが伴い、投資額

の価値や投資収益が市況や租税条約によって変動する可能性もあり、投資額の全額回収が保証されるとは限らないことに留意する必要があります。

過去の実績や利回りは、現在および将来のパフォーマンスの確実な指標とはなりません。本資料は資本市場に係わる参考情報の提供を目的とした

ものであり、特定の有価証券の勧誘を目的として作成したものではありません。また、当社が特定の有価証券の販売会社として直接説明するために

作成したものではなく、一般投資家向けに作成したものでもありませんのでお取り扱いには十分ご留意願います。当社は信頼性が高いとみなす情報

等に基づいて本資料を作成しておりますが、当該情報が正確であることを保証するものではなく、当社は、本資料に記載された情報を使用することに

よりお客様が投資運用を行った結果被った損害を補償いたしません。本資料に記載された意見・見通しは表記時点での当社および当社グループ会

社の判断を反映したものであり、将来の市場環境の変動や、当該意見・見通しの実現を保証するものではございません。また、当該意見・見通しは将

来予告なしに変更されることがあります。 
 
当社で取り扱う運用手法におきましては、国内外の株式・債券等を投資対象とするため、組入れ株式の価格の下落、金利の上昇による債券価格の

下落、組入有価証券の発行会社の財務状況の悪化や倒産等の影響により、損失を被ることがあります。また、外貨建の資産に投資する場合は、為

替の変動により損失を被ることがあります。本資料は、最近の運用環境等をご紹介するものであり、特定の金融商品等の勧誘を目的とするものでは

ないため、投資に係る手数料・報酬等の金額及び計算方法を示すことはできません。運用にあたっ ては、運用報酬、有価証券売買時の売買委託手

数料、外貨建資産の保管費用、信託財産における租税費用、信託事務の処理に関する諸費用等がかかります。ファンドへの投資にあたり、申込手数

料、信託報酬、信託財産留保金、有価証券売買時の売買委託手数料、外貨建資産の保管費用、信託財産における租税費用、信託事務の処理に関

する諸費用等がかかります。 

 

商号：JPモルガン・アセット・マネジメント株式会社 

金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第330号 

加入協会：一般社団法人 日本投資顧問業協会、一般社団法人 投資信託協会、日本証券業協会、一般社団法人 第二種金融商品取引業協会 

 

 


