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５月以来の大規模な資金流入 

2019年８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、８月は外国株式とバランス型に大規模な資金流入があった【図表１】。外国株式には 1,570億円

の資金流入があり、７月の 340億円の資金流出から転じた。バランス型には 1,390億円の資金流入が

あり、４カ月連続で 1,300億円を超えた。それに加えて８月は、国内株式も７月の資金流出から資金

流入に転じ、外国ＲＥＩＴと国内ＲＥＩＴは７月から引き続き資金流入があった。その一方で、外国債券は

460 億円の資金流出だったが、７月の 740 億円の資金流出から鈍化した。国内債券は若干の資金流出

であったが、その大部分はＳＭＡ専用ファンドからであった。 
 

ファンド全体でみると、８月はバランス型が引き続き堅調なうえに内外株式が資金流入に転じたこ

ともあり、７月の 130億円の資金流出から 3,560億円の資金流入に転じた。2019年に入って最大の資

金流入であった５月の 3,900億円に迫る規模であった。 
 

【図表１】 2019 年８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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全体的に販売好調だった外国株式 

外国株式は８月に資金流入に転じたが、個別ファンドでみると８月に資金流入が大きかった３つの

外国株式ファンド（赤太字）は７月と比べて資金流入が鈍化していた【図表２】。また、８月は大型の

新規設定もなく、新設ファンドによる押し上げもなかった。資金流入が７月から 100億円程度増えた

ハイテク系テーマ型ファンド（青太字）もあったが、８月は外国株式全体で７月から資金流入が増加

（資金流出していたファンドについては流出が鈍化）した印象である。 
 

外国株式のインデックス・ファンドも同様であった。インデックス・ファンドへの資金流入は個々

でみると小口であるが全体だと 480 億円の資金流入があり、７月の 370 億円から増加した。ＳＭＡ専

用（インデックス・）ファンドで大規模な資金流出が８月にあったため、投資家が直接取引を行う（Ｓ

ＭＡ専用以外の）ファンドに限ると、８月は７月と比べて流入金額は 260億円も増加していた。特に、

つみたてＮＩＳＡ対象のインデックス・ファンドには、８月に 350 億円の資金流入があり、つみたてＮＩ

ＳＡが始まった 2018 年以降で最大となった。これまで資金流入が大きかった 2018 年 10 月と 2019 年

５月でも 240億円程度であった。 
 

このように８月に外国株式の販売が全体的に好調だったのは、世界的に株価が急落したため逆張り

投資をする投資家がいたからであろう。それに加えて、７月は米国株式指数が軒並み市場最高値を更

新するなど外国株式は高値警戒感があった。そのため７月は投資を控える投資家や利益確定のため売

却する投資家がいたが、８月は株価下落とともにやや高値警戒感が和らいだため、投資家が戻ってき

たと思われる。また、８月に半導体市況に底入れ期待が出てきたことも、ハイテク系テーマ型ファン

ドなどには追い風になった。 
 

国内株式の販売は引き続き厳しく 

その一方で国内株式については、８月に資金流入にこそ転じたが、引き続き販売は厳しかったと考

えている。国内株式の資金流入のほとんどはインデックス・ファンドへの流入であるが、さらにイン

デックス・ファンドへの流入の大部分が逆張り（タイミング）投資によるものと推察される。 
 

インデックス・ファンドの資金動向は逆張り投資の傾向が顕著であった。インデックス・ファンド

へ資金流入があったのは国内株式が急落した上旬に加えて、中旬以降は 14日、16日、27日といった

国内株式が下落した翌営業日に集中していた。逆にその他の営業日は資金の動きはほとんどなかった。 

 

【図表２】 2019 年８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。 

 

 ファンド名 運用会社
８月の推計

純流入
純資産

８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 334 億円 1,830 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 321 億円 7,657 億円

3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 264 億円 1,480 億円

4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 216 億円 3,747 億円

5位  日経225ノーロードオープン  アセットマネジメントOne 197 億円 1,961 億円

6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 737 億円

7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 140 億円 6,354 億円

8位  サイバーセキュリティ株式オープン(為替ヘッジなし)  三菱UFJ国際投信 131 億円 1,090 億円

9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 129 億円 2,116 億円

10位  netWIN GS インターネット戦略Bコース(為替ヘッジなし)  ゴールドマン･サックス･アセット･マネジメント 112 億円 3,123 億円
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加えて、アクティブ・ファンドは流出金額こそ７月と比べて鈍化したものの、中小型株のアクティ

ブ・ファンドを中心に資金流出が続いた。株価の反発を期待する投資家がいる一方で、先行きに対す

る不透明感が高いため、見切りをつける投資家も多かったものと思われる。 
 

金関連ファンドが好調 

８月にパフォーマンスが良好であったファンドをみると、金関連ファンド（赤太字と青太字）が好

調であったことが分かる【図表３】。８月は米中問題の深刻化懸念から金融市場でリスク回避姿勢が高

まり、世界的な景気減速も懸念されたこともあり、金価格が上昇した。特に、８月は急速に円高が進

行し、為替ヘッジをしている金関連ファンド（赤太字）が好調であった。また、過去１年間でみても

金関連ファンドの収益率は為替ヘッジの有無によらず 20％を超えており、好調といえよう。 
 

金関連ファンドの資金動向をみると、2019年に入ってから為替ヘッジしている金関連ファンド（赤

棒）を中心に資金流入が続いていた【図表４】。米国の景気減速懸念や米利下げ期待などから、金の相

対価値の上昇と円高の進行を見越して、購入する投資家がいたと思われる。ただ、７月、８月と為替

ヘッジなしの金関連ファンド（青棒）からは小額ではあるが資金流出が続いており、円高を警戒感し

て売却する投資家もいたと考えられる。 

 

【図表３】 2019 年８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８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。 

 

【図表４】 金関連ファンドの資金流出入 

 
（資料） Ｂｌｏｏｍｂｅｒｇ、Morningstar Direct より作成。2019 年８月のみ推計値。 

ＳＭＡ専用、ＤＣ専用でない 12 本の金関連ファンドを集計。 
 

ファンド名 運用会社
８月の
収益率

過去１年
収益率

純資産
８月末時点

為替
ヘッジ

1位  ピクテ・ゴールド  ピクテ投信投資顧問 7.6 % 23.2 % 256 億円 あり

2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 7.0 % 52.1 % 188 億円 あり

3位  ゴールド・ファンド(為替ヘッジあり)  日興アセットマネジメント 6.3 % 21.7 % 48 億円 あり

4位  ステートストリート・ゴールドファンド(為替ヘッジあり)  ｽﾃｰﾄ･ｽﾄﾘｰﾄ･ｸﾞﾛｰﾊﾞﾙ･ｱﾄﾞﾊﾞｲｻﾞｰｽﾞ 6.2 % 21.8 % 14 億円 あり

5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 5.6 % 28.1 % 15 億円 あり

6位  ノムラ・グローバルトレンド(円コース)年2回決算型  野村アセットマネジメント 4.9 % 19.6 % 17 億円 あり

7位  三菱UFJ 純金ファンド  三菱UFJ国際投信 4.9 % 20.0 % 218 億円

8位  ゴールド・ファンド(為替ヘッジなし)  日興アセットマネジメント 4.6 % 20.9 % 31 億円

9位  オリックス 世界国債ファンド(グローバル・ダイナミック・デュレーション)H有  新生インベストメント･マネジメント 4.6 % 11.5 % 17 億円 あり

10位  ダイワDBモメンタム戦略ファンド(為替ヘッジあり)  大和証券投資信託委託 4.5 % 1.4 % 203 億円 あり
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