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投信の運用状況は概ね良好だが、１年前からやや悪化 

金融庁から公表された投資信託（以後、投信）の運用状況の調査結果によると、2022年３月末時点

（全金融事業者の単純平均）で 79％の顧客が保有している投信から利益を得ていることが分かった

【図表１：左】。概ね良い運用状況であったといえるが、2021年３月末の 84％と比べると、その比率

はやや低下した。金融事業者別でみても、すべての業態で１年前と比べて低下した【図表１：右】。 
 

【図表１】 投資信託の運用損益率が０％以上の顧客比率 

 全金融事業者の時系列                     金融事業者別   

  
（資料） 金融庁公表資料より作成。 
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運用状況が悪化した二つの要因 

このように１年前と比べて投信の運用状況がやや悪化した、もしくはすべてはないにしろ悪化した

金融機関が多かったわけであるが、その要因は２つある。まず、2021年度は国内株式や過去に人気を

集めたバランス型など一部の投信のパフォーマンスが振るわなかったことがあげられる。 
 

国内株式投信については一部のアクティブ型に加えて、日経平均株価に連動するインデックス型の

もの（赤太字）も年度収益がマイナスであった【図表２】。バランス型については、国内株式などの国

内資産の組入の多いもの（赤太字）や一部の組入を機動的に変更するもの（青太字）の年度収益がマ

イナスであった【図表３】。これらの投信を保有していた顧客は運用状況が悪化したと考えられる。 
 

それに加えて、2021年度は外国株式投信に１年間に 7.5兆円資金流入あるなど、外国株式投信が大

変よく売れたが、それが結果的に高値掴みになってしまったことも要因としてあげられる。外国株式

や外国ＲＥＩＴの投信自体は、2021 年度１年通してだと基準価額が大きく上昇したものばかりであった

が、2022年に入ってから３月末にかけて下落したものも多かった。 
 

ここで 2021年度に資金流入が多かった投信をみると 10本すべてが外国株式投信であり、それらの

年度収益は全てプラスであった【図表４】。しかし、アクティブ型の６本（赤太字）については 2022

年１月から３月の収益が全てマイナスであった。そのため 2021年度中、特に 2022年に入るまでに購

入した投信の一部が３月末時点で含み損となり、運用状況が悪化した顧客もいたと考えられる。 
 

【図表２】 2022年３月末時点で純資産が大きかった国内株式投信 

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

【図表３】 2022年３月末時点で純資産が大きかったバランス型投信 

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

【図表４】 2021年度に資金流入が大きかった追加型株式投信 

 
（資料） Morningstar Directより作成。ETF、SMA・DC専用ファンドは除く。2021年収益率の「---」は年度中に新設された投信。 

 ファンド名 運用会社
’21年度

収益率

’22/1-3

収益率

’22/4-9

収益率

’21年度

資金流出入

純資産

'22年３月末

1位  フィデリティ・日本成長株・ファンド  フィデリティ投信 -3.0 % -9.6 % -6.2 % 47 億円 4,612 億円

2位  ひふみプラス  レオス･キャピタルワークス -9.4 % -8.7 % -6.5 % 394 億円 4,577 億円

3位  さわかみファンド  さわかみ投信 -2.0 % -5.5 % -4.0 % -10 億円 3,374 億円

4位  インデックスファンド225  日興アセットマネジメント -3.4 % -2.6 % -6.0 % 271 億円 2,242 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 -4.0 % -2.8 % -6.1 % 534 億円 2,209 億円

 ファンド名 運用会社
’21年度

収益率

’22/1-3

収益率

’22/4-9

収益率

’21年度

資金流出入

純資産

'22年３月末

1位  投資のソムリエ  アセットマネジメントOne -5.2 % -6.0 % -6.2 % 1,692 億円 6,217 億円

2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 -1.8 % -2.0 % -1.9 % -661 億円 5,411 億円

3位  スマート・ファイブ(毎月決算型)  日興アセットマネジメント 3.7 % -1.0 % -3.5 % -139 億円 3,372 億円

4位  セゾン・グローバルバランスファンド  セゾン投信 10.7 % 0.5 % -2.4 % 309 億円 3,130 億円

5位  財産3分法ファンド(不動産・債券・株式)毎月分配型  日興アセットマネジメント -3.5 % -5.6 % -1.3 % -100 億円 3,071 億円

 ファンド名 運用会社
’21年度

収益率

’22/1-3

収益率

’22/4-9

収益率

’21年度

資金流出入

純資産

'22年３月末

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 24.0 % -6.7 % -8.3 % 11,028 億円 18,416 億円

2位  eMAXIS Slim 米国株式(S&P500)  三菱UFJ国際投信 30.0 % 2.5 % -5.8 % 6,389 億円 11,651 億円

3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 --- -13.6 % -31.9 % 5,303 億円 4,007 億円

4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 24.1 % -6.8 % -8.4 % 3,106 億円 6,301 億円

5位  eMAXIS Slim 全世界株式(オール・カントリー)  三菱UFJ国際投信 20.5 % 1.8 % -7.3 % 3,013 億円 4,924 億円

6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 29.7 % 2.4 % -5.7 % 3,000 億円 5,497 億円

7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 4.5 % -5.0 % -16.3 % 2,634 億円 2,919 億円

8位  楽天・全米株式インデックス・ファンド  楽天投信投資顧問 25.6 % 1.6 % -6.4 % 2,365 億円 5,551 億円

9位  ファンドスミス・グローバル・エクイティ・ファンド  アセットマネジメントOne --- -5.2 % -6.4 % 2,352 億円 2,363 億円

10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 12.7 % -12.2 % -24.0 % 2,021 億円 5,446 億円
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堅調だった金融機関でも今後、含み損の顧客が増える可能性 

その一方で、売れ筋のインデックス型の外国株式投信（青太字）は 2021 年度だけでなく、2022 年

１月から３月の収益もプラスであった【図表４】。これらの投信については、2022 年３月末時点で購

入した時期に関係なく保有しているほぼすべての顧客で含み益が出ていたものと推察される。実際に

インデックス型の外国株式投信の買付が多いネット証券の大手２社の楽天証券とＳＢＩ証券では、投信

から利益を得ている顧客の比率が１年前と同じであった。２社とも 2022年３月末時点で 95％と 2021

年３月末時点から横ばいで、ほとんどの顧客が投信から利益を得ていた。 
 

ただ、一見すると堅調そのものに見える楽天証券、ＳＢＩ証券についても、今後については必ずしも

盤石とはいえなさそうである。この２社については新規顧客や追加投資、積立投資が多く、ある意味

で仕方ないことではあるが、運用損益が小幅のプラスの顧客の比率が増えているためである。運用損

益別顧客比率をみると、２社とも 2022年３月末時点は 2021年３月末時点と比べて「＋10％以上、＋

30％未満」の比率が低下する一方で「０％以上、＋10％未満」の比率が上昇した【図表５】。 
 

【図表５】 楽天証券（上）と SBI証券（下）の投資信託の運用損益別顧客比率 

 

 
（資料） 各社公表資料より作成。 
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2021年度に売れた外国株式投信は、2022年度に入ってからアクティブ型、インデックス型問わず基

準価額が下落している。そのため、2022年３月末時点で運用損益が「０％以上、＋10％未満」と小幅

のプラスだった顧客の中には、足元の運用損益がマイナスに転じている方もいると推測される。今後

の市場環境次第ではあるが、これまで堅調だった楽天証券やＳＢＩ証券でさえも 2023年３月末時点に含

み損を抱えている顧客が急増するなど、顧客の運用状況が大きく悪化する可能性があるだろう。 
 

最後に 

2022 年３月末時点では運用状況が良好な方が多かったが、世界的な株安等で 2022 年４月以降は悪

化したと考えられ、今後さらに悪化するかもしれない。運用状況が悪化すること自体は市場環境を踏

まえると仕方がないことではあるが、どうしても運用損益がマイナスに転落すると気落ちし精神的な

余裕がなくなりやすい。できるだけ短期的な運用損益には一喜一憂せず、気長に保有することを努め

たい。なにより日ごろから気長に保有できる程度、余裕を持ってできる範囲内での運用を心がけたい。 
 

また、販売側にはこのような時こそ顧客の不安に寄り添い、いつも以上にアフターフォローに力を

入れることを期待されているのではないだろうか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

（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。 


