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１．はじめに

　2022年６月に閣議決定された「新しい資本主

義のグランドデザイン及び実行計画」において、

個人金融資産を全世代的に貯蓄から投資にシフト

させるべく、総合的な「資産所得倍増プラン」が

策定された。具体的には、少額投資非課税制度

（NISA）に関して、非課税保有期間の恒久化や投

資枠上限の拡大などが図られることとなった。こ

れを機に株式投資を始める人や、より多くの資金

を投資へと振り向ける人が増えると予想される。

　一方、日本の株式市場は投資単位が高く、個人

が投資を行うに当たって障壁になっているとの指

摘もある（注１）。そこで、東京証券取引所（以下、

　本稿は、株式分割バブル後に実施された株式分割を対象として、株式分割がもたらす経済的帰結を検証してい
る。検証の結果、株式分割を実施した企業ほど個人投資家数が増加すること、および流動性が改善することを発
見している。また、株式分割を実施した企業はその発表日前後において株価が上昇することを確認している。加
えて、投資単位を１万円以上10万円未満にするような株式分割が最も効果が高いことが分かっている。
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