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Exchange & beyond

ETFカンファレンス
流動性に関するアップデート

株式会社 東京証券取引所
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これまでの取組み
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流動性改善に向けた取組み
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2018年7月
マーケットメイク制度導入

→グローバルのマーケットメイカーが
参入を開始

2019年4月
マーケットメイク制度Ver2.0

→主要な銘柄にX億円の板

2021年1月
設定交換の債務引受

→現物ETFは無限に
流動性供給

2021年2月
CONNEQTOR稼働

→リクエストに応じた気配提示
（マーケットメイカーに直接依頼）
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日本のETF市場 カテゴリ別の日次売買代金①

⚫ 日本株ETFは横ばい

⚫ REIT ETFはOTCを中心に、取引が拡大

⚫ レバインバETFとコモディティETFは個人を中心に拡大傾向

※OTC・日銀の売買代金は、日本証券業協会・日本銀行の公表データより。その他データは東証より。次頁以降も同じ。
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日本のETF市場 カテゴリ別の日次売買代金①

⚫ 4月に入って、国内債券ETFの取引が増加
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あまり明確な傾向の見えないアセットクラス

⚫ 明確な方向性は見えていない

⚫ ただし既にある程度のサイズに育った分野でもある
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※東証による受益者調査（2014-2021年）に、残高データ(2022年5月)を合成。日本株は信託抜きのデータがないため2022年のデータはなし
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成長している分野

⚫ 外国株や債券ETFは2021年に残高が2倍に

⚫ 2022年も成長が続いている
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参考：資金流出入①
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参考：資金流出入②
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⚫ 外国株・外国債券ETFで資金流入の傾向が強い

⚫ REIT ETFも着実な成長
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結果として何が変わったといえるのか
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CONNEQTORで提示された価格のBid-Askスプレッド
(2022年4-5月）

※CONNEQTORとは（https://www.jpx.co.jp/equities/products/etfs/rfq-platform/index.html）
※スプレッドがマイナスのもの（BidがAskより高くなっているケース）も複数あるが、イレギュラーと考えられるため、資料上は割愛

低い執行コスト ＆ 数十秒 で 数千万円～数十億円 の取引が可能に
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価格の改善が好循環を形成

⚫ 価格改善がトリガーとなって、利用者増を呼び込み

⚫ 利用者増が他の数値の成長を促している

Good Price

Increased
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More 
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Communication
with Users

Listing Sales
&Research

Information 
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Larger (Different)
users can participate.

※グローバルのマーケットメイカーとのディスカッションを通じ、東証作成
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認知度向上に関する
取組みについてのご紹介



13https://www.nikkoam.com/files/etf/_shared/pdf/leaflet/etf-annai.pdf
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