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東洋 vs. 西洋： 思考傾向の違い

Source:  Richard Nisbett, The Geography of Thought, Free Press, 2003.

最終更新日：1/13/2006



M O R G A N  S T A N L E Y  R E S E A R C H

2006年12月
日本経済
若返る改革陣 2006-7年…2030年のマクロ経済投資テーマ

42ロバート・アラン・フェルドマン, (813) 5424-5385, Robert.Tokyo.Feldman@morganstanley.com

外人と日本人の考え方の相違点

心理学者が東洋人と西洋人との対象物に
対する相違点を研究。対象物間との関係
に東洋人は着眼し、西洋人は対象物の属
性に着眼する傾向にある。

東洋人の見方: 牛と芝
の組み合わせ(牛は草
を食べるため)。

西洋人の見方: 牛と鳥
の組み合わせ (共に動
物であるため)。

Source:  Richard Nisbett, The Geography 
of Thought, Free Press, 2003.

小泉首相あるいは森(前)首相のどちらに安
倍氏は属するのか?

最終更新日：9/12/2006
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投資に対するインプリケーション

市場:
株式市場:  2006-7年の行方は？

債券市場:  暴落シナリオの後退

為替市場: 日銀と米連銀のタイミング

投資へのテーマ: 
エネルギー、中国、IT産業、高齢化、グローバル化、企業収益、人民

元、郵政改革、企業改革、財政改革、税制改革、為替動向、金融シス

テム再生
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株式市場： 好材料は待っているか

最終更新日： 12/8/2006 出所:  FAME、モルガン・スタンレー・リサーチ
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株式市場： 経済指標からの予測

最終更新日：11/29/2006 出所: 経済産業省,モルガン・スタンレー・リサーチ

水準 = a  +  bt +ct2 モメンタムは係数 “c”
t月のモメンタムは、t月+3のTOPIXに対して、多少有意な説明力がある。

METI見通し

2005 2006 2007
1100

1200

1300

1400

1500

1600

1700

1800

100

102

104

106

108

110

112

114

116

118
120

生産モメンタムを基にしたTOPIXの予測

(生産指数レベル)

(例: 01年1月

から直近

まで)

鉱工業生産

1684



M O R G A N  S T A N L E Y  R E S E A R C H

2006年12月
日本経済
若返る改革陣 2006-7年…2030年のマクロ経済投資テーマ

46ロバート・アラン・フェルドマン, (813) 5424-5385, Robert.Tokyo.Feldman@morganstanley.com

外人動向に注目

外国人投資家は、相対的に一貫して日本の株式を買っている。彼らは、株式時価総額の20-
25%を保有し、委託取引売買高に占める比率は50%前後を推移している。

最終更新日： 12/8/2006 出所:  国際収支統計、東京証券取引所、モルガン・スタンレー試算
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債券市場： 正常な相場

最終更新日： 12/8/2006 出所:  FAME、モルガン・スタンレー・リサーチ
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為替市場： 名目 vs. 実質

最終更新日： 12/8/2006 出所:  FAME、モルガン・スタンレー・リサーチ
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情報開示セクション
本レポートに記載されている情報および見解は、Morgan Stanley Japan Securities Co., Ltd.およびその関係会社(以下、総称として“Morgan Stanley”)が作成したもの
です。

グローバル・リサーチ・コンフリクト・マネジメント・ポリシー

本レポートは当社のコンフリクト・マネジメント・ポリシーを遵守しています。同ポリシーは www.morganstanley.com/institutional/research/conflictpolicies にてご
覧いただけます。

重要な開示事項
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