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　近年、世界的に株価指数に連動するパッシブ運用の規模が拡大している。本稿では、数が膨大で、多様化して
いる株価指数について、前半ではその役割と満たすべき要件、株価指数の分類・歴史を概観する。後半では、株
価指数が近年ますます重要性を増してきたことに伴って生じる諸問題を、株価指数が市場・投資家・企業に及ぼ
す様々な影響を中心に検討する。最後に今後の課題を考察する。

１．はじめに

　最近、株価指数やそれに関連するトピックスが

話題になることが多い。東証で2022年４月にス

タートする既存４市場から新たな「プライム」、「ス

タンダード」、「グロース」の３市場への市場再編

にあわせ、東証株価指数（TOPIX）の改革も進

められる予定である。TOPIXは東証第１部の全

上場企業を算出対象としているが、新しい

TOPIXでは流通時価総額基準などで対象銘柄を

絞り込むことが検討されている。

　世界をみても、ドイツの代表的な株価指数であ

るDAXが、算出以来最大の見直しを発表した。

DAXはフランクフルト証券取引所に上場する主

力30社で構成されているが、より市場を代表す

るために、2021年９月を目途に銘柄数を40社に

拡大する。同時に、採用や除外の基準も厳しくす

ることが報道されている（日本経済新聞、2020
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