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インデックス運用とアクティブ運用のちがい⑦
〜インデックス運用のメリットとデメリット〜

●インデックス運用の最大のメリットはコストの安さ
●インデックス運用には、トータル・リターン指数を上回る投資成果が期待できない、指数選択によ
る投資成果の違いが生じる、インデックス運用ができないような投資がある、といったデメリットが
ある
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インデックス運用のメリット

前回まで、インデックス運用とアクティブ運用のそれぞれの特徴とちがいについてご説明してきました。今回
からは、インデックス運用とアクティブ運用のそれぞれのメリットとデメリットについて、ご説明します。

まず、インデックス運用のメリットとして代表的なものを挙げますと、
・トータル・リターン指数のリターンからコスト分を差し引いたリターンが期待できる
・アクティブ運用を⾏うファンドと⽐べてコストが安いものが多い
・ファンドごとの⽐較が容易で、投資するファンドを選ぶのにあまり労⼒や時間がかからない
・ファンドごとのリターンの違いが少ない
といった点があります。これらについては解説不要かと思います。最⼤のメリットはなんと⾔ってもコストの
安さです。

インデックス運用のデメリット

一方、インデックス運用のデメリットとしてはどんなものがあるでしょうか。まず第一に、トータル・リター
ン指数を上回るパフォーマンスは期待できないという点が挙げられます。インデックス運用で期待できるリ
ターンはトータル・リターン指数からコストを差し引いたリターンであり、トータル・リターン指数を上回る
投資成果を得ることはできません。

二番目に、投資しようとする市場で、どの指数に連動した投資成果を目指すファンドを選択するのか、という
点は残り、指数の選択によって投資成果に差が⽣じるという点です。例えば、⽇本の株式に投資する場合、⽇
経平均株価／TOPIX／JPX⽇経インデックス400／MSCIジャパン／Russell Nomura Primeといった指数の中
からどの指数に連動したインデックスファンドを選ぶかで、投資成果に差が⽣じてしまいます。また、「イン
デックス運用とアクティブ運用のちがい③」でご説明したような、債券投資における時価総額加重平均で運用
する場合の問題もこれに類する問題です。

三番目は、指数が存在しないような投資、指数で表せないような投資、インデックス運用が⾏えないような投
資に制限がかかってしまうという点です。「インデックス運用とアクティブ運用のちがい⑥」でご紹介したよ
うな投資を⾏いたい場合、そうした投資を表すような指数が存在しなければインデックス運用はできません。

四番目は、指数に連動した投資成果を目指すための運用方法が、それを逆手にとったような取引をされる可能
性をはらんでいるという点です。例えば、指数の銘柄⼊れ替えや構成⾒直しのタイミングで、それがあらかじ
め分かっている場合、先回り投資をして利益を得ることが、市場や指数によっては可能になることがあります。
そうした取引によって得られる利益の⽣じる相手方はインデックス運用を⾏う投資家ということになります。

次回はアクティブ運用のメリットとデメリットについてご説明します。
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具体的には、iTrustシリーズのバリュエーションレポートやピクテの短
期・⻑期の投資環境⾒通しを紹介した戦略レポート「Barometer」
「Secular Outlook」、投資の基本をやさしく学べる「BASE VIDEO & 
TEXT」、コラム「投信新世代のための基礎知識」など、様々なコンテ
ンツが用意されています。

ピクテのiInfoには投資家のみなさまの、
「プロ並みのファンドや市場環境の情報がほしい」
「投資に役⽴つ知識を⾃分のペースで学びたい」
…というご要望を満たす様々な情報をご用意しております。
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「iInfo」はピクテのインターネット専用「iTrust」シリーズの
受益者のみなさまにご提供する会員限定サービスです。

iInfoのFacebookページができました！
ここでは、私たちが⽇々取り組んでいることや、
みなさまのお役に⽴てそうなことなど、
様々な情報をお届けしてまいります。

https://www.pictet.co.jp/itrust/iinfo

iInfo by Pictet Facebookページ
https://m.facebook.com/iinfo.pictet.jp/

（Facebookで「iInfo」
と検索してください）

iInfo by Pictet Facebookページのご紹介

iInfo詳細はこちら

iInfo （「iInfo」で検索してください）

iInfo
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