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前月から資金流入が鈍化 

2021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、７月と同様に外国株式を中心に国内ＲＥＩＴと外国ＲＥＩＴ以外の資産クラスで資金流入があり、フ

ァンド全体では 6,500億円の資金流入があった【図表１】。８月は引き続き大規模な資金流入があった

といえるが、７月の 9,200億円の資金流入と比べると 2,700億円減少しており、資金流入が鈍化した。

内外ＲＥＩＴからの８月の資金流出は７月からやや減少したものの、その他の資産クラスへの資金流入

は大きく減少した。 
 

外国株式には、８月に 5,000 億円の資金流入があった。外国株式のＳＭＡ専用ファンドに 500 億円

の資金流入（７月は 80億円の資金流入）があり、資金流入が膨らんでいたにも関わらず、７月の 6,200

億円の資金流入から 1,200 億円減少した。８月は昨年 12 月以降で外国株式の資金流入が最も少なか

った。 
 

【図表１】 2021 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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外国株式は高値警戒感から販売鈍化か？ 

８月の外国株式では、タイプによらず資金流入に鈍化がみられた。外国株式のアクティブ・ファン

ド（緑棒）への流入金額は７月の 4,000億円から８月 3,000億円に、外国株式のインデックス・ファ

ンド（黄色棒）への流入金額は７月の 2,200億円から８月 1,500億円に減少した（ともにＳＭＡ専用フ

ァンドは除外）【図表２】。外国株式のインデックス・ファンドは昨年 12月以降、資金流入が増加基調

であっただけに、８月の流入金額が７月の 2/3になったことは意外であった。 
 

 資金流入が大きかった個別ファンドでみても、外国株式ファンドの資金流入の鈍化がうかがえる。

８月に資金流入が大きかった上位 10本のうち９本（太字）が外国株式ファンドであったが、アクティ

ブ（赤太字）、インデックス（青太字）問わず、うち８本は７月から資金流入が減少した【図表３】。 
 

このように８月は外国株式への資金流入が全体的に鈍化したといえる。外国株式に対する高値警戒

感から外国株式の投資を見合わせる、もしくは保有している一部を売却した投資家が増えたのかもし

れない。米国の金融政策の動向が注目される中、８月下旬に経済シンポジウム「ジャクソンホール会

議」での金融政策の舵取り役であるパウエル米ＦＲＢ議長の講演が控えていた。高値警戒感に加えて

講演の内容を確認するまでは様子見をしている投資家も多かったかもしれない。 
 

【図表２】 外国株式ファンドの資金流出入 

 
   （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。 

 

【図表３】 2021 年８月の推計純流入ランキング 

 
（資料） Morningstar Direct より作成。ETF、SMA・DC 専用ファンドは除く。 
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インデックス アクティブ SMA専用

 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  アライアンス・バーンスタイン・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 924 億円 12,540 億円

2位  eMAXIS Sl im 米国株式(S&P500)  三菱UFJ国際投信 405 億円 6,068 億円

3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 399 億円 3,558 億円

4位  グローバルAIファンド(予想分配金提示型)  三井住友DSアセットマネジメント 251 億円 2,410 億円

5位  グローバル・エクスポネンシャル・イノベーション・ファンド  日興アセットマネジメント 248 億円 4,968 億円

6位  アライアンス・バーンスタイン・米国成長株投信Bコース(為替ヘッジなし)  アライアンス･バーンスタイン 240 億円 3,975 億円

7位  アライアンス・バーンスタイン・米国成長株投信C毎月(ヘッジあり)予想分配金提示  アライアンス･バーンスタイン 223 億円 5,633 億円

8位  SBI・V・S&P500インデックス・ファンド  SBIアセットマネジメント 208 億円 3,023 億円

9位  eMAXIS Sl im 全世界株式(オール・カントリー)  三菱UFJ国際投信 200 億円 2,614 億円

10位  投資のソムリエ  アセットマネジメントOne 169 億円 6,001 億円
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その他、８月はバランス型への資金流入は 900億円と７月と同規模で堅調であったが、国内株式へ

の資金流入が 200億円を下回り、７月の 1,000億円の流入から大きく減少した。また、８月は外国債

券と国内債券にも資金流入していたものの、資金流入のほとんどがＳＭＡ専用ファンドであった。ＳＭ

Ａ専用ファンドを除外すると、外国債券は引き続き資金流出、国内債券はほぼ資金の動きがなかった。 
 

高パフォーマンスの後追いになったインド株式ファンド 

８月に高パフォーマンスであったファンドをみると、国内株式の中小型アクティブ・ファンドの一

部（赤太字）に加えてインド株式ファンド（青太字）も好調であった【図表４】。インドでは新型コロ

ナウイルスの感染が落ち着き、経済の回復期待が高まり、インド株式は８月に大きく上昇した。また、

インド・ルピーも対円で８月は２％ほど上昇したことも追い風になり、インド株式ファンドは８月に

総じて高パフォーマンスであった。 
 

インド株式ファンドといえば、2017年に大規模な資金流入があったが、その後は冴えないパフォー

マンスだったこともあり、2018年後半以降は資金流出が続いている【図表５】。2017年のインド株人

気は結果的に高パフォーマンスの後追い、つまりトレンド・フォローになり、その後に高い収益を上

げることができないまま売却した投資家が多かったことがうかがえる。 
 

【図表４】 2021 年８月の高パフォーマンス・ランキング 

 
（資料） Morningstar Direct より作成。2021 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５】 インド株式ファンドの資金流出入と累積平均収益率 

 
（資料） Morningstar Direct より作成。累積平均収益率は月初純資産残高加重平均を 2017 年から累積。 

全世界株式指数は代表的な指数の 2017 年からの円建て累積収益率。2021 年８月の資金のみ推計値。 

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

1位  日本製鉄グループ株式オープン  アセットマネジメントOne 11.4 % 72.7 % 10 億円

2位  NASDAQ100トリプル(マルチアイ搭載)  大和アセットマネジメント 11.0 % --- 15 億円

3位  IPOリサーチ・オープン  三菱UFJ国際投信 10.3 % 54.8 % 20 億円

4位  テーマレバレッジ EV2倍  大和アセットマネジメント 9.4 % --- 15 億円

5位  DIAM新興市場日本株ファンド  アセットマネジメントOne 9.3 % 30.7 % 180 億円

6位  JPMインド株アクティブ・オープン  JPモルガン･アセット･マネジメント 9.1 % 52.5 % 136 億円

7位  ベトナム・ロータス・ファンド  ファイブスター投信投資顧問 8.8 % 91.4 % 59 億円

8位  ダイワ・ライジング・タイランド株式ファンド  大和アセットマネジメント 8.6 % 13.2 % 31 億円

9位  ニッセイ・インド厳選株式ファンド  ニッセイアセットマネジメント 8.5 % 55.8 % 90 億円

10位  日本中小型成長株発掘ファンド  三井住友DSアセットマネジメント 8.4 % 33.5 % 18 億円
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インド株式ファンド（紺線）は、2017年から 2021年８月までの累積平均収益率が 72％と全世界株

式指数（赤線）の 85％と比べると 10％以上劣後した。インド株式自体が 2017年こそ好調だったもの

のそれ以降は冴えなかったこともあるが、それに加えてインド株式ファンドが総じて高コストである

ことも要因としてあげられる。 
 

インド株式ファンドの（純資産残高加重の）平均信託報酬は年率２％を超えており、非常に高水準

である。インド株式ファンドの同期間の信託報酬控除前の累積平均収益率を簡便的に試算すると 89％

となり、実はコスト控除前ならば全世界株式指数を上回っていた。インド株式ファンドは、この４年

８カ月で信託報酬によって 17％も収益率が引き下げられており、やはり信託報酬の負担が重かった。 
 

このように信託報酬は時間が長くなればなるほどファンドのパフォーマンスに与える影響が大きく

なる。テーマ型株式ファンドについては、インド株式ファンドに限らず信託報酬が高水準のファンド

が大半である。テーマ型株式ファンドへの投資はただでさえ難しいと思われるが、コスト面によって

より難しくなっている。テーマ型株式ファンドはあくまでも短期投資向きで、期待したような結果が

短期で得られなくても、ダラダラと保有せず、早めに見切りをつけて売却してしまうことも時には必

要である。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

（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。 


