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この資料は、2021 年 7月 27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をご参照下さい。 
英語版：https://www.indexologyblog.com/2021/07/27/strength-of-savings/ 
 
 
2020年末までの 20年間において、米国の全ての大型株マネージャーの 94%が S&P 500®をアンダーパフォームし
ました。中型株及び小型株のマネージャーもほぼ同様の結果となりました。このように、アクティブ運用ファンド
が低調なパフォーマンスにとどまっていることを受け、パッシブ投資が増加しています。このことは、近代金融史
における最も大きなトレンドの 1つであると言えます。 

当社が最近実施した指数に連動している資産に関する年次調査によると、S&P 500に連動する資産は急増してお
り、2020年 12月時点で 5兆 4,000億ドルに達しています。図表 1 にある通り、S&P 500に連動する資産の増加額
は市場の上昇による増加額を上回っており、これは資金流入が大幅に増加したことを示唆しています。 

 

 

 

図表 1：S&P 500に連動する資産と S&P 500の価格リターン 

S&P 500に連動する資産 S&P 500（価格リターン） 

出所：S&P ダウ・ジョーンズ・インデックス LLC。2020年 12月現在のデータ。図表は説明目的のために提示されています。 
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パッシブ市場の規模に関する見通しを提供するために、ここでは S&P 500指数に連動する資産の浮動株調整後時価
総額に占める割合を分析します。図表 2は、この割合が 1996年の 10%から 2020年には 17%に劇的に拡大してい
ることを示しています。インデックス運用が大幅に拡大しており、今後もさらに拡大する可能性が高いと見込まれ
ます。 

 

 

 

インデックス運用には多くのメリットがあり、その 1つはアクティブ運用と比較してコストを低く抑えられること
です。インデックス運用が拡大している中で、投資家は手数料を節約し、アンダーパフォーマンスを避けることが
可能となっています。当社では、アクティブ運用株式ミューチュアルファンドと指数連動型株式ミューチュアルフ
ァンドの経費率の差を計算し、S&P 500、S&P 400TM指数、及び S&P 600TM指数に連動する資産の総額にこの差を
乗じることにより、毎年の手数料の節約額を推定しました。この結果を集計すると、過去 25年間にわたる運用報
酬の累計節約額は 3,570億ドルとなります（図表 3参照）。 

 

図表 2：S&P 500に連動する資産の浮動株調整後時価総額に占める割合 

出所：S&P ダウ・ジョーンズ・インデックス LLC。2020年 12月現在のデータ。図表は説明目的のために提示されています。 
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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 3：指数に連動する資産の総額とパッシブ運用による累積節約額 
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出所：S&P ダウ・ジョーンズ・インデックス LLC及びインベストメント・カンパニー・インスティチュート（ICI）。2020年
12月現在のデータ。図表は説明目的のために提示されています。 
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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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