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インデックス投資を選択する理由は？インデックス投資における分散投資や低コストのメリットについてはすでに

周知の通りですが、多くの投資家が認識していない重要なメリットの 1つは、独立系の指数プロバイダーのメソド

ロジーが高度な透明性を提供することです。指数の設計やメソドロジーの詳細を理解するためには、指数のコンセ

プトまたは設計においてランダムに証券が選択されているわけではないことに留意する必要があります。それで

は、指数構築の要点を簡単に説明します。 

指数は幅広い選択肢を提供しているため、指数の算出方法は指数によりそれぞれ異なります。ほとんどの株価指数

は時価総額加重及び浮動株調整後であり、指数の各銘柄のウェイトは浮動株調整後時価総額に比例します。一部の

株価指数は価格加重指数であり、指数構成銘柄のウェイトは構成銘柄の株価だけで決定されます。この例として

は、ダウ・ジョーンズ工業株価平均®が挙げられます。また、指数内の各銘柄が均等に加重される均等加重指数も

あります。指数では制限が設定される場合があり、特定の構成銘柄に最小または最大のウェイトが割り当てられま

す。これはセクター指数にも適用される場合があります。さらにいくつかの選択肢を挙げると、原指数のリターン

に対して正の倍数または負の倍数のリターンを目指すレバレッジ指数やインバース指数、また指数構成銘柄の配当

金総額に連動する配当指数など、様々な指数があります。 

多くの投資家から「指数はどれだけ正確に計算されているか？」といった質問をよく受けます。単純平均なのか、

それとも特別な数値を割り出す上で複雑な計算式が存在するのか？指数の算出方法を理解する上での重要なコンセ

プトとしては、指数の除数が挙げられます。時価総額加重指数では、ポートフォリオが指数の構成銘柄の全ての売

買可能な株式で構成されている場合、その時価総額の合計額は大きな値となります（例えば、S&P 500®の浮動株調

整後時価総額は数兆ドルの値となる）。したがって、簡略化を図るために、ポートフォリオの時価総額を係数（通

常は除数と呼ばれる）で除することにより、この値を小さくします。 

指数の仕組みは一般的なポートフォリオとは異なります。指数では、指数に追加される、または指数から除外され

る銘柄があったとしても、指数の水準が変わることはありません。一方、ポートフォリオでは通常、保有銘柄の値

動きに応じて価値が変動します。すなわち指数では、銘柄が追加または除外された場合、指数の価値あるいは水準

が変動しないように、指数の市場価値の変動を相殺するために除数が調整されます。このように指数の構成銘柄に

変更が生じた場合でも、市場評価の継続的な尺度を提供するといった指数の機能を確保する上で、除数は重要な役

割を果たしています。同様に、指数構成銘柄の市場価値の変動を伴うコーポレート・アクションの中には、指数の

水準に反映されるべきではないものもあります。これらのコーポレート・アクションの影響を排除するために、除

数に対して調整が行われます。日常的な株式発行や自社株買いから、スピンオフや合併といった頻度の低いイベン
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トに至るまで、様々なコーポレート・アクションがあります。指数プロバイダーは、そのようなコーポレート・ア

クションの影響についてメソドロジーの中で詳細に説明しています。変更を適用するかどうかは、指数のタイプ

や、公表されたコーポレート・アクションに関する調整の必要性によって異なります。 

さらに、指数プロバイダーは、指数がメソドロジーと合致するように指数のリバランス日程を作成しています。 

指数プロバイダーはパッシブ商品を開発しないため、商品プロバイダーが提供するパッシブ商品には完全な独立性

があり、バイアスが排除されています。商品プロバイダーにとっても、基本的な指数設計は指数プロバイダーのメ

ソドロジーに基づいているため、商品の中立性を印象付けることが可能となります。 

図表 1と図表 2 では、異なる指数タイプとそのトレンドの例を示しています。 

 

図表 1：異なる指数タイプのパフォーマンス比較 

 
 

出所：S&P ダウ・ジョーンズ・インデックス。2020年 6 月 30日現在のデータ。図表は、S&P500、S&P中型株 400 指数、及び S&P小型株 600 指数や、世

界産業分類基準（GICS）セクター指数及びスタイル指数の四半期リターンを示しています。過去のパフォーマンスは将来の結果を保証するものではあ

りません。図表は説明目的のためだけに提示されています。 

 

 

 

 



 

図表 2：パフォーマンス比較 

 

出所：S&P ダウ・ジョーンズ・インデックス。2020年 6 月 30日現在のデータ。図表は、1998年以降の各年の 6月末時点での S&P500 指数、S&P中型株

400 指数、S&P小型株 600 指数のグロース株とバリュー株のトータル・リターン格差を示しています。過去のパフォーマンスは将来の結果を保証するも

のではありません。図表は説明目的のためだけに提示されています。 
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