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今年から「なかの号通信」をリリースいたしました。
「なかの号通信」を通して、皆さまに社員一人ひとりの個性や普段は見えにく
い『素顔』をお届けできればと考えております。
マンスリーレポートとあわせて、ぜひご覧ください。
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中野 晴啓

代表取締役社長 
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運 用 チ ー ム か ら の メ ッ セ ー ジ ( 1 / 2 )

毎 月 、 運 用 チ ー ム の メ ン バ ー が 徒 然 な る ま ま に 記 述 を し て い ま す 。

メ ッ セ ー ジ を 通 し て 、 運 用 チ ー ム を 少 し で も 身 近 に 感 じ て い た だ け る と 幸 い で す 。

8月最後の週末、沖縄で地元長期
投資家さんが参加する観光バスツ
アーでセミナーをして参りまし
た。那覇から美ら海水族館までの
バス車中で、長期投資の心構えを
共有する講演を行い、水族館では
皆さんとビールを飲んでジンタ君
にもご挨拶。長期投資は楽しい旅
だと実感する時間でした！

居林 通

山本 潤　

菅 淑郎

世界の株式市場は、トランプ関税
に慣れたように見えます。　今年
の4月には株式市場に大きな波乱
をもたらしたものですが、喉元過
ぎれば熱さを忘れるでしょうか。　
実際に関税の影響が出てくるのは
これからなので、注意が必要だと
思います。

「一見するとあちこち課題だら
け。だが、その課題はトリガーと
して機能しうる。例えば、物流コ
ストの上昇はDXへの大規模な先
行投資を加速させる。単に業務効
率化をもたらすだけでなく、デー
タという新たな付加価値サービス
を生み出し、収益構造の多角化と
高付加価値化を実現する。」こう
して生まれる成長機会もあります
ね。

8月のマンスリー運用報告会は、
ベンチャー投資のスペシャリスト
をお招きし、運用チームと意見交
換を行いました。議論を通じて互
いの専門性を尊重し合いなが
ら、“成長するよい会社を見極め
る視点”と“企業価値向上への揺る
ぎないコミットメント”という共
通のエッセンスを抽出することが
でき、有意義な機会となりまし
た。

大月 天道佐藤 栄二

この度、ポートフォリオマネージ
ャーに昇格いたしました。投資先
企業の分析だけでなく、ポートフ
ォリオ全体としてバランスをとり
ながらスタイルを貫徹し、パフォ
ーマンスを追求する職責の重みに
身が引き締まる思いです。それ以
上に皆様の大切な資産形成に貢献
できるよう一層情熱をもって業務
に取り組んでまいります。

中野 晴啓

残暑が続きます。会社訪問にはハ
ンディな扇風機が必須になってい
ます。移動は日差しを避けて地下
街をできるだけ移動経路に指定し
ています。お蔭で大都市圏の地下
街に詳しくなりました。日米株価
が史上最高値を記録する中で、な
かの日本成長ファンドも遅ればせ
ながら、ようやく最高値を更新す
ることができました。

運用部長
チーフポート

フォリオ
マネージャー

ポートフォリオ
マネージャー

シニアアナリスト

運用副部長
シニアポート

フォリオ
マネージャー

ポートフォリオ
マネージャー

シニアアナリスト

代表取締役社長
最高投資責任者

 （CIO）
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シニアポート
フォリオ

マネージャー
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運用チームからのメッセージ( 2 / 2 )

久しぶりにnoteを投稿しました。
毎度小難しい内容を書きがちなの
ですが、皆様に雰囲気だけでも伝
わっていれば幸いです。資産運用
の難しい側面も込みで、生活者の
皆様がご自身の力で資産形成につ
いて、「なぜ」まで含めて考えら
れるようになるための情報発信を
することも、資産運用会社の重要
な役割だと感じています。

関口 耕大

谷 亜矢野穐山 美知太郎

今月は証券会社様を通じて、お客
様になかの世界成長ファンドの組
入銘柄と運用状況をご説明する機
会がございました。皆様の率直な
ご意見やご関心事を直接伺うこと
ができ、大変有益なものとなりま
した。これからもお客様との対話
を重ね、より分かりやすく透明性
の高いファンド運用に誠心誠意努
めてまいります。

今のシーズンは「統合報告書」と
いう投資家向け資料が上場企業か
ら数多くリリースされる時期です
が、ご覧になったことはあります
でしょうか？従来の短期の財務情
報中心の開示資料では見えづら
い、中長期の戦略や非財務情報に
ついてわかりやすく納得感を得ら
れるよう工夫されており、長期投
資家向けの資料としておすすめで
す。

アナリストシニアアナリスト

アナリスト

運用チームメンバーがリレー形式で

投稿しているnoteはこちら

※巻末記載の「当資料をご利用にあたっての注意事項等」を必ずお読みください。

投資についてちょこっと一言

積み立てのお決まり
有力な資産形成手法の一つとして、つみたて投資があるが、これには多くのメリットがあ
る。まずは少額から始められることで、それは投資を始めるのに悩む資金面でのバーをか
なり低くする。やれるだけでいいのである。無理する必要はない。定期預貯金は積立に預
金金利が加わるが、つみたて投資は積立に投資結果が加わる。そして、少額から始める以
上ある程度の資産に積みあがるまでは、たとえ投資がうまくいったとしてもそれなりの時
間がかかる。これはデメリットではなくて、その間の時間を投資効果に活用できると考え
るべきである。そのうえ、積立期間中は値段が下がってOKというか、下がったほうが有利
に働く。つみたて投資で心配なのは売るときだけである。つまり、長期間かければ成長が
見込めるものに投資しているのであれば、売り時だけ気を付ければほぼ間違いはない投資
なのである。期中でどんな値動きをしていようと悩む必要はない。せっかく始めて、途中
でやめることはもったいないのだが、積立はそうした精神面でもやめなくて済むと思える
効果があることも見逃せない。(令和7年8月29日)

なかのアセットご意見番　房前 督明

https://note.com/nakanoam


「 な か の 日 本 成 長 フ ァ ン ド 」 「 な か の 世 界 成 長 フ ァ ン ド 」 に 組 み 入 れ て い る
銘 柄 の 中 か ら 1 社 を 取 り 上 げ ご 紹 介 し ま す 。

    スメックス株式会社（以下、シスメックス）は、もともと拡声器メーカーであった東亜特殊電機（現TOA株式会社）
の一部門として、1960年代に創業しました。当時の臨床検査は、熟練の技師が顕微鏡で血液を数えるという負担の大き
い作業で、検査結果のばらつきも大きな課題でした。この状況を改善すべく、創業者の中谷太郎氏は、海外で知った自
動血球計数装置の自社開発を決意します。

   社の特許を回避しながら、拡声器の振動板技術を応用し、2年半の開発期間を経て、1963年に日本初の自動血球計数
装置「CC-1001」が誕生しました。競合がひしめく中で、シスメックスは、トラブル発生時に迅速に対応できる強固な
サポート体制を構築することで信頼を獲得していきました。

  らに、CC-1001の白血球測定精度の課題を解決するため、社内の反対を押し切り専用試薬の開発に踏み切りました。
これは、「顧客に正しい検査結果を届ける」という中谷氏の強い信念に基づくもので、機器と試薬を一体で提供するビジ
ネスモデルの礎となり、高い参入障壁を築くことにもつながりました。

   970年代から80年代にかけて、日本の医療制度は大きな転換期を迎えます。国民皆保険制度によって医療需要が増大
する一方で、医療費抑制の圧力が高まり、診療報酬の包括化が進みました。これによって臨床検査室は、効率化と省力
化を迫られます。

   の時代の変化に対応するため、シスメックスは「全自動化」と「多項目化」を推進しました。競合他社の全自動装置
「Coulter Model S」に危機感を抱き、1975年に全自動血球計数装置「CC-710」を開発。さらに、1979年には、自
動で検体を供給する「サンプラー」を搭載した世界初の装置「CC-720」を発売し、検査室の作業効率を飛躍的に向上
させました。

    時に、白血球のより詳細な情報を得るための「多項目化」にも力を入れます。1983年に、測定精度を高める「シー
スフロー」機構を搭載した「Eシリーズ」を開発し、白血球の3分類を可能にしました。さらに、高周波と直流電流を組
み合わせて白血球の「大きさ」と「中身の情報」を測定する「RF/DC方式」を確立し、1988年に世界初の白血球5分
類自動測定装置「NEシリーズ」を発売しました。

    年には、骨髄の造血能力を示す重要な指標である網状赤血球を、煩雑な手作業なしに自動測定する「R-1000」を世
界に先駆けて開発しました。これは、網状赤血球検査を日常的な検査へと普及させるきっかけとなりました。

    スメックスは、顧客が抱える課題を深く理解し、医療政策の変化に合わせた技術革新を続けることで、後発ながら臨
床検査業界でのシェアを拡大していきました。創業以来の「顧客に正しい検査結果を届ける」という理念は、強固なサ
ポート体制、専用試薬の開発、そして全自動化・多項目化という製品進化の歴史を通じて、一貫して受け継がれていま
す。

シスメックス株式会社：(証券コード6869)

PICK UP COMPANY
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ポートフォリオマネージャー
シニアアナリスト　大月

シ

他

さ

同

臨床検査装置メーカーのあゆみ（創業から1980年代）

１

こ

同

シ

詳細はnoteの「運用部だより」 に”シスメックス紹介”として記載しています。
ぜひご一読ください。

https://note.com/nakanoam


これまでの「トレンドとサイクル」はこちらからご覧ください。
※マンスリーレポート 3月～5月、なかの号通信6～8月号に掲載
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野村證券投資信託委託（現野村ア
セットマネジメント）に１９７８
年入社、資産運用業務に４７年間
従事。企業調査アナリスト５年、
ファンド運用１７年、資産運用マ
ネジメント業務１７年、監査業務
８年などを経験。野村アセット執
行役員株式投信運用部長、野村フ
ァンド・リサーチ常務取締役、み
んかぶ（現ミンカブ・ジ・インフ
ォノイド）常勤監査役などを歴
任。
２０２４年７月より、なかのアセ
ットマネジメント株式会社常勤監
査役。美術検定２級、城郭検定２
級修得。

投資コラム

「トレンドとサイクル」(その7)バリュー投資①

田淵 英一郎

投資コラム「トレンドとサイクル」では、(その４)から(その６)でグロース(成長株)投資に
関して述べてきました。
今回(その７)からは、バリュー投資に関する基本観を見ていきたいと思います。

まず復習ですが、株式投資における「トレンドとサイクル」という観点からの
投資判断や投資スタイルを大別しますと、
　・トレンド　＝　当該企業の事業や利益の“成長”に着目　＝　「グロース投資」
　・サイクル　＝　株式市場における株価の“循環”に着目　＝　「バリュー投資」
となります。
「グロース投資」は、企業の中長期的(３～５年程度)な事業や利益の成長を評価する
投資スタイルですから、短期的な株価変動に右往左往することは、むしろ将来の
投資成果に対してマイナスとなると言っても過言ではないでしょう。
成長性や信頼性を評価して投資した企業に対しては、“バイ＆ホールド(買い持ち切り)”、
“市場全体が調整した時には買い増し”が基本的な投資行動となります。

“株価”は、株式市場において投資資金の流出入により日々形成されている現実的な数値であり、
中長期的には当該企業の投資価値(利益・資産・競争力・無形資産などの評価により推計される)に収斂すると考えられます。
しかし一方で“株価”というのは、
　・資金需給(投資家による売買動向)
　・投資家心理(強気・弱気・人気)
の短期的な振れや循環により、本来あり得るべき水準を逸脱して上下にオーバーシュートすることがよく見られることです。
つまり当該企業の投資価値の連続的な基準線(ファンダメンタルズ要因のトレンド)に対して、
株価という株式市場で形成される予測不能かつ不安定な数値(短期的なサイクル)を両睨みすることで、
逆バリ投資(割安な状況での買い付け、割高な状況では売却)の機会とするのが「バリュー投資」なのです。

(次月号に続く)

それに対して「バリュー投資」は、企業のファンダメンタルズ要因(収益や資産の基礎的条件)を
反映した“投資価値”と、株式市場での売り・買いの資金需給(エネルギー)の増減により騰落を
繰り返す“株価水準”とを比較・勘案することで、投資機会を追及する投資スタイルです。
“株価”と“投資価値”とは別物で乖離することが多い、という考え方が基本にあります。
「バリュー投資」においては、当該企業の“投資価値”の検討とともに、株式市場で変動している
“株価”への目配りも重要なことになります。

投資判断における需要性や付加価値の源泉を考えると、「グロース投資」は成長性などの
ファンダメンタルズ要因が８０～９０％を占めます。それに対して「バリュー投資」では
ファンダメンタルズ要因の検討が６０～７０％、“株価”への目配り・配慮が３０～４０％と
言えましょう。

https://nakano-am.co.jp/fund/reports/
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経済エッセイストコラム

豊かな老後を過ごすために…  公的な制度をフル活用
前回(なかの号通信７月号)のコラムでは老後に必要な金額を試算しました。今回では、その資金の準備方法を考えてみましょ
う。意外に思われるかもしれませんが、公的な制度をフル活用すれば、それだけでも充分な資産を作ることができます。

老後に備えることができる制度には、①公的年金②個人型確定拠出年金(以下、iDeCo)③NISAの3つがあります。
①公的年金
会社員であれば勤め先が給与から天引きして厚生年金保険料を納付しています。将来の受給額は、納めた保険料と勤めた期
間によって決まります。毎年誕生月に送られてくる「ねんきん定期便」や「公的年金シュミレータ」でチェックしておきま
しょう。公的年金は終身受け取れる、退職後の生活を支える土台のような存在です。

②iDeCo、③NISA
公的年金の土台に上乗せするイメージです。iDeCoは、公的な「個人年金」。掛け金は全額所得控除、運用益が非課税、受け
取り時にも税制優遇、というメリットがあります。NISAは、年金制度ではありませんが、運用益が非課税となる制度。運用
益が大きいほど、非課税のメリットも大きくなるため、長期運用に適している、つまり老後への備えとしても活用できる制
度です。

iDeCoは65歳までの25年間加入できます。　(※2027年から70歳まで加入可能になる予定)
仮に、年額27.6万円（月額2.3万円）を拠出した場合は、所得税、住民税が安くなる税制メリットは年間55,700
円。65歳までの25年の累計は1,386,500円メリットがあるということです。掛け金の全額所得控除できるのは
うれしいですね。
運用利回りが平均5%だとすると、運用益非課税額は約131万円で、65歳時点での一時金での受取金額は、約
1,332万円になります。(※確定拠出年金のみを想定した金額であり、他に退職一時金や公的年金等がある場
合、併せて受取る・受取る時期が異なる等により、算出方法や受取金額が異なるケース有り)
今後iDeCoの加入可能年齢の上限と掛金上限額の引き上げ（会社員は月6.2万円）が予定されています。ますま
す所得控除のメリットが大きくなります。

NISAでは年額60万円（月額5万円）を投資するとしましょう。
NISAは1,800万円まで投資できますので、上記の金額では30年間投資できます（60万円×30年＝1,800万円）。
運用利回りが平均5%だった場合は、4,161万円になります。(※金融庁 つみたてシミュレーターにて試算)
65歳までの25年間だとしても、2,978万円。NISAは、必要に応じて引き出すことも可能です。無理のない範囲
で続けていきたいところです。

もちろん市場の動向や株価の推移に左右されますが、25年間でiDeCo(1,332万円)とNISA(2,978万円)だけで
4,310万円の資産を作ることも十分可能だということですね。
これに加えて65歳からは公的年金が受け取れます（2025年度の老齢基礎年金は満額で69,308円、老齢厚生年金
の平均額は163,476円）。公的年金の受け取り年齢を遅らせて年金額を増やすこともできます。他の退職金など
も確認しておきたいところです。老後の資金を準備する際は、まずは公的な制度をフル活用して効率よく行い
ましょう。

※こちらのコラムは、隔月（2か月に1回）のペースでお届けしてまいります。

井戸  美枝　CFP®、社会保険労務士。
講演や執筆、テレビ、ラジオ出演などを通じ、生{に�÷なÑÃ�Dをはじめ、Æ金・社会保$�Dを

S門とする。w±Æ金基金連�会�事。「±しいことでもわかりやすく」をモットーにö々の�3やl�
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では、これらの制度でどれくらいの老後資金を準備できるのでしょうか。40歳・年収500万円の会社員(企業型確定拠出年
金・確定給付企業年金・扶養は無し)が、65歳まで働く場合のシミュレーションをしてみましょう。



NISA口座は複数の金融機関で申し込みできますか？

2021年までに購入した旧一般NISAの資産は、最長5年間の非課税期間終了後、
2026年以降は自動的に特定口座へ移管されます。その後はそのまま保有を続けることも
売却して現金化したのち、新たな商品を新NISAで購入することも可能です。

NISAの金融機関を変更したら、すぐにファンドを購入することができますか？

旧一般NISAはどうなるの？

同じ年の中では、1人1つの金融機関だけです。

既に今年NISA口座を使って金融商品を購入している方の場合は、1年に1回の変更のた
め、来年の1月からNISAで購入することができます。
まだ今年NISAを使って金融商品を購入していない方は、税務署の確認を経て1〜2週間後
から購入できます（※金融機関によって期間は異なりますので必ずご確認ください）。

多くの方にご利用いただいています！

翌年分のNISA枠の金融機関を変更する場合は、2025年10月〜12月末までに手続き
が必要です。手続き前に「勘定廃止通知書」or「非課税口座廃止通知書」を

現在NISA口座を開設している金融機関から取り寄せます。
　（＝「今の金融機関でNISAをストップしました」という通知）

移管の準備ポイント

顧客本位の相談室顧客本位の相談室
ご自身にあった選択肢を考える
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03-3662-1401

【お申し込み方法】

[受付時間]9:00-17:00
　　　　　　(土日・祝、年末年始は除く)

①お電話の場合 ②お申し込みフォームの場合
YouTu

beも公開中♪

「来年のNISAは、他の金融機関にしたい」そんな声をよくいただきます。
今回は、いまさら聞けない(!?) NISA口座の移管について、ざっくりおさらいします！

https://reg31.smp.ne.jp/regist/is?SMPFORM=qdmg-ljnapc-23e0aed01d3ea8cb7341de6133b6adab&_gl=1*1mp9upg*_gcl_au*NjE0MzI3MDE5LjE3NTMxNDA3NTU.*_ga*MjA4MzkxNzI5NC4xNzQ1Mjk1NTI2*_ga_1RKC9LRM4K*czE3NTY4MDIwNDYkbzIzMCRnMSR0MTc1NjgwMjQxMSRqNTgkbDAkaDA.
https://www.youtube.com/watch?v=jbO4nXL4i3M


日付 時間 地域 概要 会場

9月6日(土) 14:00～15:30 立川
なかのアセットマネジメントセミナー

 ～私たちの投資哲学をご紹介します～ 
立川ホール 4Fホール

9月13日(土) 10:00～12:00 東京 マンスリー運用報告会 FinGATE KAYABA

9月20日(土) 14:00～16:00 横浜
なかのアセットマネジメント 世界成長ファンドセミナー in 横浜
～ポートフォリオマネージャー居林通が語る運用の舞台裏～

神奈川中小企業センタービル
 13階 第1会議室

詳細・お申し込みは

こちら
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セミナー情報

セミナーやイベントの詳細な情報は随時当社の公式HP・SNSでご案内しております。
アカウントをフォローしていただくことで、最新情報をいち早くご確認いただけますので、ぜひご登録ください。

Follow me!

◆9月セミナースケジュール◆

◆オンラインセミナー情報◆

\告知/東京証券取引所 案内付見学ツアー＜JPX特別対談＞(抽選制)

https://nakano-am.co.jp/seminar/25102701/


『なかの号通信』読者アンケート

2023年9月1日の創業から
2周年を迎えることができました

いつも『なかの号通信』をお読みいただき、ありがとうございます。
読者の皆さまのご意見・ご感想は、今後の紙面づくりにとって何よりのヒントになります。
 今月の『なかの号通信』の中で一番よかったコンテンツやご意見・ご感想などございましたらお
聞かせください！
 また『なかの号通信』で今後取り上げてほしいテーマや関心のある話題も募集中です。
 皆さまのお声を、より良い誌面づくりに活かしてまいります！
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≪ 当 資 料 を ご 利 用 に あ た っ て の 注 意 事 項 等 ≫
■ 当 資 料 は 、 な か の ア セ ッ ト マ ネ ジ メ ン ト 株 式 会 社 の 役 職 員 な ら び に 関 係 者 の 方 々 か ら 皆 様 へ 、 「 メ ッ セ ー ジ 」 の 発 信
を 目 的 と し て 作 成 し た も の で あ り 、 金 融 商 品 取 引 法 に 基 づ く 開 示 書 類 で は あ り ま せ ん 。 投 資 信 託 は 値 動 き の あ る 有 価 証
券 等 に 投 資 し ま す の で 基 準 価 額 は 変 動 し ま す 。 ま た 、 銘 柄 ご と に 設 定 さ れ た 信 託 報 酬 等 の 費 用 が か か り ま す 。 各 投 資 信
託 の リ ス ク 、 費 用 に つ い て は 投 資 信 託 説 明 書 （ 交 付 目 論 見 書 ） に 詳 し く 記 載 さ れ て お り ま す 。 お 申 込 に あ た っ て は 販 売
会 社 か ら お 渡 し す る 投 資 信 託 説 明 書 （ 交 付 目 論 見 書 ） の 内 容 を 必 ず ご 確 認 の う え 、 ご 自 身 で ご 判 断 く だ さ い 。
■ 当 社 の 投 資 信 託 は 信 託 報 酬 等 の 費 用 が か か り ま す 。
■ コ メ ン ト の 内 容 は 過 去 の 市 場 環 境 、 運 用 実 績 お よ び 投 資 行 動 で あ り 、 将 来 の 市 場 動 向 、 運 用 成 果 等 を 示 唆 ・ 保 証 す る
も の で は あ り ま せ ん 。
■ 当 情 報 は 発 行 者 の 許 可 な く 転 載 、 第 三 者 へ の 提 供 は 禁 止 し ま す 。
【 発 行 】 な か の ア セ ッ ト マ ネ ジ メ ン ト 株 式 会 社 　 （ 設 定 ・ 運 用 を 行 い ま す ）
【 金 融 商 品 取 引 業 者 】 関 東 財 務 局 長 （ 金 商 ） 第 3 4 0 6 号
【 加 入 協 会 】 一 般 社 団 法 人 投 資 信 託 協 会
【 お 問 い 合 わ せ 先 】 電 話 番 号 ： 0 3 - 3 6 6 2 - 1 4 0 1 　 9 : 0 0 ～ 1 7 : 0 0 （ 土 日 祝 日 、 年 末 年 始 を 除 く ）
 　 　 　 　 　 　 　 　  h t t p s : / / n a k a n o - a m . c o . j p / 　 ホ ー ム ペ ー ジ か ら も ご 覧 に な れ ま す  

最 後 ま で お 付 き 合 い い た だ き あ り が と う ご ざ い ま し た 。 来 月 号 は 1 0 / 7 発 行 予 定 で す 。

御礼

なかのアセットマネジメント株式会社は、おかげさまで無事創業2周年を迎えました。紆余曲折で生まれた
新興運用会社ですが、これからの日本再起を促すべく立ち上がった、とことんこの国の未来への想いが詰
まった会社です。 応援くださる皆さまへの感謝を忘れず、誠実で正直な長期投資を続けてまいります！

こちらよりご協力をお願いします👉

中野 晴啓

理想を追求し続けることを確認しながら事務所でお祝い

https://reg31.smp.ne.jp/regist/is?SMPFORM=qdmg-maqesh-d06d28f1e2be578b33868550671fdef8

