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内外株式の販売が低迷 

2019年６月の日本籍追加型株式投信（ＥＴＦを除く。以降、ファンドと表記）の推計資金流出入を

みると、５月から引き続きバランス型、外国株式、国内ＲＥＩＴに資金流入があった【図表１】。特に

バランス型と外国株式の流入金額はともに 1,000億円を超えた。その一方で、外国債券と国内株式は

資金流出となり、外国ＲＥＩＴと国内債券は資金の動きがほぼなかった。ファンド全体でみると６月

は 1,500 億円の資金流入となったが、５月の 3,900 億円の流入から減少した。国内株式が５月は 700

億円の資金流入だったのに対して、６月は 700億円の資金流出に転じたことが大きかった。 
 

国内株式では、アクティブ･ファンド（ＳＭＡ専用、ＤＣ専用除く）からの流出金額が 700億円を超

えた。３月以降はアクティブ･ファンドからの資金流出が続いているが、６月は５月の 400億円の流出

から増加し、流出が大きかった４月の 1,100億円に次ぐ規模となった。なお、アクティブ･ファンドの

中では、中小型株のアクティブ･ファンドからの資金流出が 300億円と大きかった。 
 

【図表１】 2019 年６月の日本籍追加型株式投信（除く ETF）の推計資金流出入 

 
（資料） Morningstar Direct より作成。各資産クラスはイボットソン分類を用いてファンドを分類。 
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【図表２】 2019 年６月の推計純流入ランキング 

 
（資料） Morningstar Direct より作成。ETF、SMA 専用、DC 専用ファンドは除く。 
 

アクティブ･ファンドに加えて、６月はＳＭＡ専用ファンドが 200億円の資金流出に転じ、インデッ

クス･ファンド（ＳＭＡ専用、ＤＣ専用除く）やＤＣ専用ファンドへの資金流入も鈍化した。特にイン

デックス･ファンドでは資金流入が 6月は 150億円と５月の 800億円から急減した。６月初めの株価の

下落に伴って逆張り投資と思われる資金流入がインデックス･ファンドにあったが、５月の急落時と比

べると小規模であった。 
 

外国株式については、全体でみると 1,000億円を超える資金流入があったが、新設ファンドの大規

模設定の影響が大きく、既存ファンドの販売は低迷していたようだ。６月末に設定されたテクノロジ

ー系テーマ型である「グローバル・プロスペクティブ・ファンド」に 1,100億円の資金流入があり、

外国株式全体の流入金額を若干、上回っている【図表２】。つまり、外国株式はこの新設ファンドを除

くと国内株式と同様に資金流出に転じていた。６月は新設ファンド以外にもテーマ型を含むアクティ

ブ･ファンドの一部（赤字）に資金流入があった。ただ、それ以上に新興国株式ファンドや 2018年以

前に人気だったテーマ型ファンドからの資金流出が大きかった。 
 

６月は、米利下げ期待を背景に内外問わず世界的に株価が上昇したため、株価の上昇が株式ファン

ドの売却を促進していた面があるだろう。それに加えて６月は米中問題の動向が注目される中、月末

にＧ20や米中首脳会談を控えていた。さらに国内株式については為替が一時１ドル 107円を下回るな

ど円高が進行していた。そのため、株価は上昇しても先行き不透明感から慎重になっている投資家が

多くいたと考えられ、そのことが内外株式ファンドの販売に影響したと思われる。 
 

高頻度分配型ファンドが復調か 

バランス型には６月、1,300 億円の資金流入があり、５月の 1,600 億円と比べるとやや鈍化したも

のの、２カ月連続で最も資金流入が大きい資産クラスとなった。また、国内ＲＥＩＴはバランス型や

外国株式と比べて流入金額こそ小さいが、５月から流入金額が倍増し 400億円を超えた。国内ＲＥＩ

Ｔに 400億円以上の資金流入があったのは 2017年１月以来、２年５カ月ぶりのことである。６月は内

外株式の投資意欲は低調であったが、その一方でバランス型や国内ＲＥＩＴへの投資意欲は堅調であ

ったといえよう。 
 

ここで資金流入が多かったファンドをみると、様々な資産クラスの高頻度分配型ファンドが人気を

集めていたことが分かる【図表２：太字】。ここ２、３年、高頻度分配型ファンドの人気にやや陰りが

みられていたが、足元、再び高頻度分配型ファンドが投資家に見直されてきているのかもしれない。 

 ファンド名 運用会社
６月の推計

純流入
純資産

６月末時点
1位  グローバル・プロスペクティブ・ファンド  日興アセットマネジメント 1,136 億円 1,136 億円

2位  ピクテ・グローバル・インカム株式ファンド(毎月分配型)  ピクテ投信投資顧問 348 億円 6,973 億円

3位  次世代通信関連 世界株式戦略ファンド  三井住友トラスト･アセットマネジメント 315 億円 3,359 億円

4位  グローバル3倍3分法ファンド(1年決算型)  日興アセットマネジメント 243 億円 810 億円

5位  東京海上・円資産バランスファンド(毎月決算型)  東京海上アセットマネジメント 220 億円 5,964 億円

6位  ダイワ米国リート・プラス(毎月分配型)為替ヘッジなし  大和証券投資信託委託 174 億円 429 億円

7位  グローバル3倍3分法ファンド(隔月分配型)  日興アセットマネジメント 144 億円 384 億円

8位  東京海上・円資産バランスファンド(年1回決算型)  東京海上アセットマネジメント 135 億円 1,822 億円

9位  ダイワJ-REITオープン(毎月分配型)  大和証券投資信託委託 131 億円 2,418 億円

10位  ティー・ロウ・プライス 世界厳選成長株式ファンド B(資産成長型・ヘッジなし)  ティー･ロウ･プライス･ジャパン 100 億円 495 億円
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【図表３】 高頻度分配型ファンドの資金流出入と純資産総額 

 
（資料） Morningstar Direct より作成。分配金の支払い頻度が「月次」と「隔月」のファンドを集計。2019 年６月のみ推計値。 

 

高頻度分配型ファンドの資金流出入をみると、高頻度分配型ファンドは 2017年５月から資金流出が

続いていた【図表３】。人気ファンドが分配金の引き下げを発表したことをきっかけに 2016年 12月以

降、外国ＲＥＩＴの高頻度（毎月）分配型ファンドでは大規模な資金流出に見舞われていた。さらに

2017年に入ると金融庁が高頻度分配型ファンドを問題視したことも逆風となった。外国株式やバラン

ス型などの一部の高頻度分配型ファンドには資金流入があったものの全体でみると流出超過となり、

特に 2017年 11月には近年最大の 3,500億円弱の資金流出となった。それ以降、流出金額は鈍化傾向

にあったものの資金流出が続き、純資産総額（線グラフ）も減少した。それが流入金額こそ 500億円

に満たないが、2019年５月に２年ぶりに資金流入に転じ、６月も資金流入が継続した。 
 

テクノロジー系のテーマ型株式ファンドが、高頻度分配型ファンドから資金流出が続いた期間に高

頻度分配型ファンドに取って代わるように投資家の人気を集めた。しかし、足元では株価の先高観が

乏しく、テーマ型株式ファンドは短期的には基準価格の上昇を期待しにくくなっている。そのため、

高頻度分配型ファンドが再び資金流入に転じたのは、基準価格の上昇（含み益）を狙うよりも着実に

分配金を取りに行こうとする投資家が増えていることが背景にあるのかもしれない。６月に資金流入

が増加した国内ＲＥＩＴでも、400億円の資金流入のうち 300億円は高頻度分配型ファンドだった。 
 

資源関連ファンドが好調 

６月にパフォーマンスが良好であったファンドをみると、資源関連ファンドが好調であったことが

分かる【図表４】。６月に中東問題の緊迫化などから金価格や原油価格が上昇したことが追い風になっ

た。その他、トルコ国内のインフレ鈍化を受けてトルコ債券ファンドも高パフォーマンスであった。 
 

【図表４】 2019 年６月の高パフォーマンス・ランキング 

 
（資料） Morningstar Direct を用いて筆者作成。2019 年６月末残高が 10 億円以上の ETF、ブル・ベア型以外のファンドでランキング。 
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純資産総額

（右軸）

ファンド名 運用会社
６月の
収益率

過去１年
収益率

純資産
６月末時点

1位  ブラックロック・ゴールド・メタル・オープンBコース  ブラックロック･ジャパン 18.5 % 11.8 % 39 億円

2位  ブラックロック・ゴールド・ファンド  ブラックロック･ジャパン 18.2 % 11.3 % 180 億円

3位  ブラックロック・ゴールド・メタル・オープンAコース  ブラックロック･ジャパン 17.7 % 12.1 % 166 億円

4位  トルコ債券オープン(毎月決算型)為替ヘッジなし  三菱UFJ国際投信 13.2 % -5.6 % 16 億円

5位  トルコ・ボンド・オープン(毎月決算型)  大和証券投資信託委託 11.9 % -16.1 % 128 億円

6位  野村エマージング債券投信(金コース)毎月分配型  T&Dアセットマネジメント 11.5 % 14.2 % 13 億円

7位  資源ファンド(株式と通貨)南アフリカランド・コース  日興アセットマネジメント 10.5 % -12.5 % 41 億円

8位  グローバルEV関連株ファンド(為替ヘッジあり)  三井住友DSアセットマネジメント 10.3 % -7.4 % 141 億円

9位  野村新興国高配当株トリプルウイング ブラジルレアル毎月分配型  野村アセットマネジメント 10.2 % 5.5 % 19 億円

10位  ブラックロック天然資源株ファンド  ブラックロック･ジャパン 9.9 % -4.7 % 45 億円
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