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１．個人の投信選定の歴史的転換

⑴　NISAによる投資家層の急拡大
　国内個人の投資資金の動向は、公募株式投信（除

くETF）でみるのが適切であろう。ETFを除くの

は、国内上場のETFの残高のおよそ85%が日銀の

資金であり、個人の資金は２%程度と推定（注１）

されるからである。図表１は、公募株式投信（除
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　2022年11月公表の「資産所得倍増プラン」では、現行28兆円から５年後に56兆円へとNISAの倍増を目指して
いる。それに伴い金融商品の整備も進むが、長期資産形成の主軸はやはりパッシブファンドではないかと思われる。
パッシブファンドにとって、連動するインデックスの選択は重要であり、日本株を代表するインデックスである
TOPIXについては今般改革が実施された。今回のTOPIX改革を検証し、望ましい運用インデックスに関するいく
つかの示唆を行うと同時に今回の改革が政府の掲げる資産運用立国とリンクすべく金融教育についても提言した。
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