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この資料は、2022年 2月 22日に弊社ブログ Indexology®に掲載された文書の翻訳版です。英語版と日本語
版の間に内容の相違がある場合は英語版をご参照下さい。 
英語版：https://www.indexologyblog.com/2022/02/22/moonshots-a-proposition-for-2022-and-beyond/ 

S&P Kensho ムーンショット指数（ムーンショット指数）は、成長の初期段階にある次世代のイノベーション企業
を中心に構成された革新的な戦略です 1。以前に投稿したブログ 2でも紹介したように、ムーンショット指数に組み
入れられているアーリーステージのイノベーション企業は、中堅イノベーション企業よりも市場で高く評価されて
おり、これらを大幅にアウトパフォームしています。新型コロナウイルスによる経済への影響が長期化し、企業や
消費者が新たな環境に順応しつつある中で、イノベーション企業に対する注目が高まっています。 

ムーンショット指数の最近のパフォーマンスは不安定に推移しており、2021 年 12月と 2022年 1月の月次リター
ンは大幅なマイナスとなりました（図表 1参照）。また、ベンチマークである S&P 小型株 600®指数に対するムー
ンショット指数の相対パフォーマンスも不安定に推移しており、ムーンショット指数は 2021 年 12月と 2022年 1
月にベンチマークを大幅にアンダーパフォームしました（図表 2参照）。変動の激しい相場展開が続いています
が、ムーンショット指数の 2022年 2月 16日現在の値はパンデミック発生前の水準を約 15%上回っています。 

 

図表 1：S&P Kenshoムーンショット指数の月次パフォーマンス 

 

https://www.indexologyblog.com/author/srineel_jalagani/
https://www.indexologyblog.com/2022/02/22/moonshots-a-proposition-for-2022-and-beyond/
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/equity/sp-kensho-moonshots-index/#overview
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/equity/sp-kensho-moonshots-index/#overview


 

ムーンショット指数は革新的なイノベーション企業を中心に構成されているため、パフォーマンスを比較する上で
理想的なベンチマークを見つけることは困難と言えます。米国の資産運用会社である ARK インベストは、イノベ
ーションをテーマとする人気の高い ETF商品（ティッカー：ARKK）を運用していますが、この ETF商品も大幅
に下落し、2021年の上昇分のほとんどを失いました。パンデミックが始まって以降、ムーンショット指数と ARKK
のパフォーマンスは密接に連動しており（図表 3参照）、両者は似たようなボラティリティ特性を有しています
（図表 4参照）。ただし、指数のパフォーマンスには運用報酬、取引コスト、またはその他の経費が反映されない
ため、ETFと指数のパフォーマンスは大きく異なる場合があります。 

 

図表 2：S&P 小型株 600に対する S&P Kenshoムーンショット指数の相対月次パフォーマンス 

 

 

図表 3：S&P Kenshoムーンショット指数と ARKKのパフォーマンス比較 

 

 

 



 

 

ムーンショット指数のパフォーマンスは最近低迷していますが、ムーンショットには投資テーマとして魅力的な要
素があります。その理由を以下に説明します： 

• ユニークな構成銘柄：ムーンショット指数は、独自の基準で選択されるユニークな銘柄で構成されているた
め、高い分散効果が期待できる。この指数は、他の主要ベンチマークや、同じようなカテゴリーに分類され
る ETFとの構成銘柄の重複が少ない（図表 5参照）。 

 

• 分散効果：ムーンショット指数では、ルールに基づいて構成銘柄を選択し、銘柄の集中を抑えているため、
一部の構成銘柄が指数全体のパフォーマンスに大きな影響を及ぼすことは少ない。ムーンショット指数は
50銘柄で構成されており、指数の上位 5銘柄（10銘柄）は指数全体のウェイトの 14%（27%）にとどまっ
ている。一方、アクティブ運用 ETFの ARKK は 44銘柄で構成されており、ポートフォリオの上位 5銘柄
（10銘柄）が全体のウェイトの 31%（55%）を占めている。 

• 成長志向：ムーンショット指数はイノベーション企業を中心に構成されているため、グロース・ファクター
が必然的にオーバーウェイトとなり、より成長性の高い情報技術セクターや資本財・サービス・セクターな

図表 4：S&P Kenshoムーンショット指数と ARKKのボラティリティ比較 

 

 

 

 

 

図表 5：S&P Kensho ムーンショット指数との構成銘柄の重複 

 

 

 

 

 



どの比率が非常に高くなっている。実際に、ムーンショット指数とグロース株指数のパフォーマンスは高い
相関を示している（図表 6参照）。 

 

• 高成長の小型銘柄：ムーンショット指数のメソドロジーでは、成長の初期段階にあり、時価総額の小さい企
業に注目している。ムーンショット指数の加重平均時価総額は 26億ドルであり、これに対して S&P 500
は 6,440億ドルとなっている。小型銘柄の成長性については、システマティックな戦略として様々な文献 3

で紹介されており、長期的に成長の恩恵を受けることが可能と考えられる。 

  

 

1 https://www.indexologyblog.com/2020/11/12/measuring-innovation-essential-insights-in-an-era-of -disruption-to-
the-global-economy/ 

2 https://www.indexologyblog.com/2020/11/30/moonshots-catching-lightning-in-a-bottle/ 

3 「A f ive-factor asset pricing model」、Eugene F. Fama、Kenneth R. French、2015年 

 

 

 

このブログの記事は意見であり、助言ではありません。免責条項をお読み下さい。 

  

図表 6：S&P Kenshoムーンショット指数とグロース株指数のパフォーマンス比較 
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バルの一部門であるスタンダード・アンド・プアーズ・ファイナンシャル・サービシーズ LLC（以下「S&P」）の登録商標です。「ダウ・ジョーン
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S&Pダウ・ジョーンズ・インデックスは、各事業部の活動の独立性と客観性を維持するために、それぞれの活動を他から隔離しています。その結
果、S&Pダウ・ジョーンズ・インデックスの一部の事業部は、他の事業部では入手できない情報を保有する可能性があります。S&Pダウ・ジョー
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さらに、S&Pダウ・ジョーンズ・インデックスは、広範なサービスを、証券の発行体、投資顧問会社、証券会社、投資銀行、その他の金融機関及
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最新のブログ 「Indexology」（英語）をご覧になりたい方は、こちらのサイト
www.indexologyblog.comよりご登録いただけますと、更新の都度メッセージが届きます。 
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