
当資料は、日興アセットマネジメントが情報提供を目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるもので
はありません。なお、掲載されている見解および図表等は当資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。投資信託は、値動きのある
資産（外貨建資産には為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことがあります。投資信託の申込み・保有・
換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。
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リターン 8.5 ％ 10.7 ％

リスク 15.3 ％ 18.2 ％

運用効率*

大型株式 中小型株式

0.56 0.59

**毎月リバランス（投資比率の復元）をしたものとして算出*リターンをリスクで除した値

米国の代表的な株価指数であるS&P500指数
は、日々の報道でも広く取り上げられており、米国
株式といえばS&P500指数、という印象を持つ方も
少なくないのではないでしょうか。しかし、時価総額
の大きい大型株式で構成される同指数が米国株
式のすべて、というわけではありません。同指数で
カバーされていない、時価総額が相対的に小さい
中小型株式には、大型株式にはない投資魅力が
あります。

そこで本稿では、中小型株式の動きを捉える
S&P1000指数に注目し、大型株式（S&P500指
数）と比べた場合の資産特性や、大型株式と中小
型株式の併せ持ちで期待される投資効果などを、
ご紹介します。

高リターンなど優れた特性を持つ中小型株式

中小型株式の資産特性に関し、1998年12月末
から2024年9月末を検証期間として、リターン（各
指数の月次騰落率の年率換算平均値）を算出し
たところ、10.7％と、大型株式の8.5％を上回りまし
た（左下グラフ）。この結果は、一般に、大型株式
では企業の事業が成熟しているのに対し、中小型
株式では発展段階にあり、企業収益の中長期的
な成長性が高いことを反映しているとみられます。

そうした反面、事業の安定性に欠けるためか、リ
ターンのばらつきでみたリスクについては、中小型
株式が大型株式より高い値になりました。

もっとも、リスクに対してどれだけリターンが得られ
たかを示す運用効率（リターン÷リスク）では、中小

型株式が大型株式よりも良好な値となりました。こ
れは、中小型株式の、高リターンの割にはリスクが
相対的に抑制されているという、優れた資産特性
を示していると考えられます。

米国株式投資での分散化手段としての魅力も

上記と同一の検証期間について、大型株式に加
えて中小型株式を保有した場合のリターン、運用
効率などを、投資比率ごとに試算したところ、中小
型株式の組み入れで、ポートフォリオ（保有資産）
のリターンと運用効率を改善させる効果があること
が示されました（右下グラフ）。特に、中小型株式
の投資比率が50～90％の場合では、大型株式と
中小型株式にそれぞれ単独で投資した場合よりも
運用効率が高いという結果になりました。

米国の大型株式はハイテクセクターの比率が高
く、グローバル景気の影響を受けやすい特徴があり
ます。一方で、中小型株式は製造業や消費関連
のセクター比率が高く、米国の内需の動向からの
影響を受けやすい特徴があります。そのため、大
型株式から中小型株式へ投資対象を拡げること
で、両者の異なる特徴が融合した、分散化された
ポートフォリオの構築ができることが、上述の結果
の背景にあると推察されます。

こうしたことから、米国の中小型株式は単独の投
資対象としても、大型株式との併せ持ちの対象とし
ても魅力的と考えられます。米国株式の投資機会
を拡げる手段として、中小型株式に注目してみて
はいかがでしょうか。

中小型株式の活用で拡がる
米国株式の投資機会

信頼できると判断したデータをもとに日興アセットマネジメントが作成 ●上記は過去のもの、およびシミュレーションの結果であり、将来を約束するものではありません。

米国の大型株式と中小型株式の併せ持ち効果

※中小型株式：S&P1000指数、大型株式：S&P500指数（いずれも米ドルベースの税引後配当込み指数）
※リターンは月次騰落率の平均、リスクは月次騰落率の標準偏差をそれぞれ年率換算しており、いずれも1998年12月末から2024年9月末までの月次データに基づく
※指数に関する著作権等の知的財産権その他一切の権利は、当該指数の算出元または公表元に帰属します。
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大型株式と中小型株式の
投資比率を10％ずつ
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米国の大型株式と中小型株式の資産特性
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0.54 0.56 0.58 0.60

～単独でも、大型株式との併せ持ちの対象としても魅力的～
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