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　足もと、日本の株式市場は高値圏で推移している。日
経平均株価は、６月３日に６万8402円となり、終値として
最高値を更新した。背景には、生成ＡＩを巡る半導体・テク
ノロジー投資の拡大や、国内の企業統治改革、インフレ環
境への移行など様々な要因が考えられるが、こうした株
価の上昇やマクロ環境の構造変化は、国策として推進さ
れてきた「貯蓄から投資へ」の動きをさらに加速させる原
動力となっている。
　資料１で家計の金融資産構成の推移を見ると、新NISA
の開始等の制度的後押しや市場環境の変化を受け、足も
とで投資への資金シフトが進展していることがわかる。
2001年と2025年を比較すると、「株式・投信」と「債券」
の割合は、12.5％から23.0％まで拡大しており、「保険・年
金」の24.7％に迫る水準となっている。当然ながら、「株
式・投信」の拡大は、足もとまでの株価の上昇が大きく寄
与していることは間違いないが、株価の上昇分を現金・預
金として蓄えるのではなく、一定程度をリスク性資産のま
ま保有し続けるという投資行動を選択した結果と考える
こともできる。依然として「現金・預金」が49.3％と全体の
約半分を占めており、日本特有の根強い安全資産志向は
残るものの、現預金比率が5割を下回るなど、家計の資産
形成行動は貯蓄偏重から投資活用へと転換を迎えつつ
ある。

進みだした貯蓄から投資への転換

　一方で、マクロの観点から気にかけておくべきは、動き
出した家計マネーの具体的な行き先である。具体的には、
家計の投資先が海外の金融資産に集中して、投資マネー
が海外に流出していないか、ということである。現在、政府
が進める「資産運用立国実現プラン」では、「経済成長と家
計の資産所得の増加の好循環」の実現を目指している。こ
の目的に照らせば、投資先が海外であっても、「家計の資
産所得の増加」は実現するだろうが、「日本国内の経済成
長」に直接つながるサイクルはどうしても弱くなる。
　資料２で家計の外貨建て資産の推移を確認すると、足も
とでは、家計の金融資産に占める割合は５％前後に増加し
ている。ただ、この外貨建て資産の増加も、前述の株価の
上昇に加え、足もとまでに進んだ円安の影響で、円換算した
ときの評価額が膨れ上がった影響が大きい。また、５％とい
う水準も他の主要国に比べればなお低い水準である。足も
との外貨建て資産の増加は、海外への流出というよりは、
長年、金融資産の大半を「円建ての現預金」に集中させてき
た日本の家計にとって、インフレ局面における購買力を防
衛するための「国際分散投資」の範疇と言えるだろう。
　今後は、海外投資が将来的に分配金等として国内消費
に還流する好循環を見据えつつ、資産運用立国の具現化
によって国内市場の投資魅力を高められるかが焦点とな
りそうだ。

投資マネーの行き先

資料1 家計の金融資産構成の推移

（注）直近は25年。
（出所）日本銀行『資金循環統計』より第一ライフ資産運用経済研究所作成

資料2 家計の外貨建て資産の推移

（注）�直近は25/４Q 。外貨建て投資信託の金額は、家計の投資信託の総資産額と投資信
託全体の外貨建て運用割合から推計。

（出所）日本銀行『資金循環統計』、資産運用業協会より第一ライフ資産運用経済研究所作成
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