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外国株式とバランス型に資金流入 

2020年２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、２月は外国株式とバランス型への資金流入があり、ファンド全体でも 2,400億円の資金流入と

なった【図表１】。ファンド全体での資金流入は２カ月連続であるが、流入金額自体は１月の 2,900

億円からやや鈍化した。２月は１月と比べて国内株式からの資金流出が鈍化し、外国株式への資金流

入が拡大したが、その一方で外国債券からの資金流出が拡大し、バランス型や外国ＲＥＩＴへの資金流

入が鈍化し、国内ＲＥＩＴは資金流出に転じた。 
 

外国株式は 1,900億円の資金流入と１月の 800億円の資金流入から大きく増加した。２月に新設さ

れた「GSフューチャー・テクノロジー・リーダーズ」がシリーズ合計で 1,400億円に迫る資金流入が

あったことが大きかった。その他にも特定の外国株式ファンドは投資家の人気が引き続き高かった。

実際に新設ファンドを含む上位６本（【図表２】赤太字）の外国株式ファンドに 2,600億円の資金流入

があり、外国株式全体の資金流入を上回った。 
 

【図表１】 2020 年２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】 2020 年２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。 
 

外国株式に次いで資金流入が大きかったバランス型ではあるが、２月は 1,300億円の資金流入と１

月の 2,800億円の資金流入と比べると 1,500億円減少した。１月は確定拠出年金専用のバランス型フ

ァンドに 1,100億円の資金流入があり、確定拠出年金からの資金によってバランス型の資金流入が膨

らんでいる面があった。それが２月は確定拠出年金専用のバランス型ファンドの資金の動きがほぼな

かったため、１月と比べると大きく資金流入が減少した。確定拠出年金の影響を除いても資金流入は

減少していたが、それでも流入金額は 1,000億円を超えており、引き続き人気は高かった。 
 

急落を受けて国内株は買われ、国内ＲＥＩＴは売られる 

２月下旬に新型肺炎の世界的な感染拡大が嫌気され、投資家のリスク回避姿勢が強まり、金融市場

では世界的に株式などのリスク性資産が売られ、価格が総じて急落した。２月に資金流入が大きかっ

た外国株式やバランス型などの資金動向からはその影響があまりみられなかったが、国内株式と国内

ＲＥＩＴは価格下落を受けて投資家が積極的に行動した形跡がみられた。 
 

国内株式では、２月下旬まで資金流出が続いていたが月末にかけて資金流入に転じ、結果として流

出金額は１月の 1,000億円から２月は 200億円弱に鈍化した。国内株式のアクティブ・ファンドから

の資金流出が１月の 1,100億円から２月に 650億円に縮小し、インデックス・ファンドへの資金流入

が１月の 250億円から２月は 450億円に増加した。 
 

【図表３】 国内株式の推計資金流出入 

 
（資料） Morningstar Direct より作成。参考のため３月３日まで。 

 ファンド名 運用会社
２月の推計

純流入
純資産

２月末時点
1位  GSフューチャー・テクノロジー・リーダーズ 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 1,011 億円 962 億円

2位  ティー・ロウ・プライス 米国成長株式ファンド  ティー･ロウ･プライス･ジャパン 451 億円 2,243 億円

3位  GSフューチャー・テクノロジー・リーダーズ Aコース(限定為替ヘッジ)  ゴールドマン･サックス･アセット･マネジメント 376 億円 361 億円

4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 318 億円 11,224 億円

5位  マンAHLスマート・レバレッジ戦略ファンド  大和証券投資信託委託 295 億円 1,045 億円

6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 289 億円 4,148 億円

7位  ｱﾗｲｱﾝｽ・ﾊﾞｰｽﾀｲﾝ・米国成長株投信D毎月(ヘッジなし)予想分配金提示  アライアンス･バーンスタイン 259 億円 3,882 億円

8位  国債ロング・ショート2.5戦略ファンド(年2回決算型)  ステート･ストリート･グローバル･アドバイザーズ 195 億円 195 億円

9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 167 億円 2,232 億円

10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 161 億円 5,112 億円
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【図表４】 国内 REIT の推計資金流出入 

 
（資料） Morningstar Direct より作成。参考のため３月３日まで。 

 

国内株式の資金の動きを日次でみると【図表３】、株価変動にあまり左右されずアクティブ・ファン

ド（黄棒）は２月に一貫して資金流出があったことが分かる。その一方でインデックス・ファンド（青

棒）は、株価が急落した翌営業日である 26日から連日 100億円を超える大規模な資金流入があった。

特に 26日には 400億円の資金流入と 2019年以降で１日あたりでは最大であった。足元の急落でも、

インデックス・ファンドを用いた逆張り投資は健在であったといえよう。 
 

また、国内ＲＥＩＴは国内株式（インデックス・ファンド）と逆の動きがみられた。国内ＲＥＩＴ

は１月の 200億円の資金流入から、２月は 100億円の資金流出に転じた。国内ＲＥＩＴからの資金流

出は、国内 REIT 価格が急落した時に売られた昨年 11月以来のことである。国内ＲＥＩＴの資金の動

きを日次でみると 27日以降、国内ＲＥＩＴから資金流出が続いていることが分かる【図表４】。これ

までは国内ＲＥＩＴは好調で含み益を抱えている投資家も多いと推察されるだけに、昨年 11 月1と同

様に価格下落を受けて一部の投資家が売却に動いたのかもしれない。 
 

国内株式や国内ＲＥＩＴなどの国内資産中心のファンドの場合は約定までの時間が短いため、市場

の変化に対応しようとする投資家が多かったのかもしれない。その一方で海外資産を含むファンドの

場合は約定が早くても翌日であるため、市場の変化に迅速に対応することが難しい。そのため、２月

のように大きく価格が変化する局面でも、静観する投資家が多かったのかもしれない。 
 

中国本土株ファンドが好調 

２月にパフォーマンスが良好であったファンドをみると、中国本土株ファンドが好調であった【図

表５：赤太字】。中国本土株は春節の休場明け直後や他の地域と同様に世界的にリスク回避姿勢が強ま

った下旬は下落したが、それ以上に上旬から中旬にかけて中国政府の景気対策への期待感から上昇し

ていたためである。その他には、安全資産として金が買われたため金関連ファンド（黄太字）や株式

の空売りを利用した一部のファンド（青太字）も好調であった。 

 
1 詳しくは「投信の売却で国内 REIT の下げ幅拡大～2019 年 11 月の投信動向～」を参照。 
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【図表５】 2020 年２月の高パフォーマンス・ランキング 

 
（資料） Morningstar Direct より作成。2020 年２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。 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

（ご注意）当資料のデータは信頼ある情報源から入手、加工したものですが、その正確性と完全性を保証するものではあり 

ません。当資料の内容について、将来見解を変更することもあります。当資料は情報提供が目的であり、投資 

信託の勧誘するものではありません。 

ファンド名 運用会社
２月の
収益率

過去１年
収益率

純資産
２月末時点

1位  深セン・イノベーション株式ファンド(1年決算型)  日興アセットマネジメント 11.0 % 60.2 % 394 億円

2位  ダイワ・チャイナ・ファンド  大和証券投資信託委託 8.2 % 17.9 % 42 億円

3位  テトラ・エクイティ  三井住友DSアセットマネジメント 6.6 % --- 141 億円

4位  ダイワ/バリュー・パートナーズ・チャイナ・イノベーター・ファンド  大和証券投資信託委託 5.9 % 28.7 % 68 億円

5位  ピクテ・ゴールド(為替ヘッジなし)  ピクテ投信投資顧問 5.7 % --- 12 億円

6位  三井住友・中国A株・香港株オープン  三井住友DSアセットマネジメント 5.3 % 16.9 % 18 億円

7位  BNYメロン・米国株式ダイナミック戦略ファンド  BNYメロン･アセット･マネジメント･ジャパン 5.0 % -2.8 % 147 億円

8位  三菱UFJ 純金ファンド  三菱UFJ国際投信 4.8 % 22.8 % 269 億円

9位  JPMチャイナ・アクティブ・オープン  JPモルガン･アセット･マネジメント 4.5 % 18.3 % 23 億円

10位  三井住友・ニュー・チャイナ・ファンド  三井住友DSアセットマネジメント 4.5 % 11.7 % 187 億円


