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資産運用の最新トレンドと課題

1. 成長戦略での方向性

「貯蓄から投資（・資産形成）へ」というフレー

ズは、長期間に渡って継続する日本の個人金融

資産の方向性に関する大方針である。日本銀行

が発表している家計の金融資産残高は、2,385.6

兆円でそのうち現金・預金が占める比率は

47.2％と依然として高水準にある（資金循環統計

2026年3月末速報）。貯蓄から投資へ個人金融資

産を誘導する意義は、物価が上昇し金利も高水

準となっている中で、重要である。よく知られ

ているように、債券や預金といった固定金利の

金融商品は、物価の上昇した局面では、実質購

買力を維持することができない。株式や不動産

等、ある程度のインフレ連動性を持つ資産を保

有していないと、預金だけでは資産価値が実質

的に目減りしてしまうのである。金利水準が上

昇した結果、預金や債券等に付される利子率は

ゼロ金利政策の頃と比べると大幅に上昇してい

るが、表示される高い利率に惑わされることな

く、実質的な資産価値を維持するという観点か

ら取り組むことが必要である。

この方針に沿った形で、政府の動きが急速に

進みつつある。7月21日に日本成長戦略会議の

作成した「日本成長戦略」が閣議決定されている。

その中で、目標（KPI）として 2 つの数値が掲げ

られており、1 つは“2040年度250兆円の国内投

資目標を実現する”であり、もう 1 つを“2040年

までに、家計金融資産に占める株式・投資信託・

債務証券の割合を 40％とする（2025年3月末：

約23％）”と設定している。後者は、従来の「貯

蓄から投資へ」の流れをさらに強調し、数値目

標まで加えたものである。これらの目標を達成

するための施策パッケージとして様々な取組み

が挙げられており、「国民が経済成長の成果を最

大限享受するための環境整備」として、“家計の

安定的な資産形成を促進するため、企業型DC・

iDeCoの加入者目線に立った制度改善と制度内
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容に関する広報の充実化、個人向け国債の商品

性の見直しや新たな商品の設計を含むさらなる

環境整備、実務的な改善を通じたNISAの継続

的な利便性向上とさらなる普及・定着に向けた

広報を実施していく。また、家計における資産

形成・管理の重要性が高まる中で、次期学習指

導要領において金融経済教育の記載の充実を図

ることを含め、各世代・地域に即した金融経済

教育を推進する。”としている。

なお、企業型DC・iDeCoの制度改善に関して

は、“「加入者の拠出実態や諸外国の制度等を踏

まえたあるべき拠出限度額の水準や枠組み」、「手

続の簡素化やコスト低減に繋げる制度の大胆な

改革」については、次期年金制度改革までに検

討し、その結果に基づき必要な対応を図る。”と

いう注が付されている。

また、同日に日本成長戦略本部事務局として

内閣官房の公表した「成長投資を促進するため

の金融戦略－資産運用立国のアップグレード－」

においては、「家計の安定的な資産形成の促進」

として、さらに具体的な取組み内容について記

述している。基本的には、“若年層から高齢層ま

で全世代の国民が金融リテラシーを向上させな

がら、個々人のライフプランに沿った形で安定

的な資産形成を行えるよう、金融経済教育の推

進や資産形成ツールの充実等を図る。”とし、企

業型DC・iDeCoについては、“加入者の拠出実

態や諸外国の制度、NISA との関係等を踏まえ、

あるべき拠出限度額の水準や枠組みについて、

次期年金制度改革までに検討し、その結果に基

づき必要な対応を図る。”とする。また、加入者

の約 20％が元本確保型商品のみで運用している

現状に対しては、“加入者が金融機関から個別商

品のアドバイスを受けられるようにする”こと

や“運用商品におけるロボアドバイザーサービ

ス（投資一任契約）の取扱いを整理する”の他、“商

品ラインナップを 35 本以下とする現行規定を

見直し”、“適時適切な商品ラインナップの見直

しが実施されるよう、商品除外手続を緩和する”

こと、“指定運用方法の設定を促進（義務化を検

討等）する”こと等が提起されている。

その他にも、“企業型DC・iDeCo は、NISA と

比べ多数の主体が関与する制度”であり、“手続

の簡素化やコストの低減に繋げるよう、制度の

効率化・シンプル化に向け、大胆な改革”が求

められている。加えて、“iDeCo のメリット（所

得控除）等について広報を充実させる”とともに、

“NISA との相違点や、両制度の併用・使い分け

に関する情報を加える”といった「国民の目線に

立った広報」も求めている。

なお、NISAについても、“あらゆる世代の長期・

安定的な資産形成を支援する観点”から、“これ

までの制度拡充の成果を踏まえ、実務的な改善

を通じて継続的な利便性の向上を図りつつ、さ

らなる普及・定着に向けて広報等の取組みを進

めていく”としている。

2. 債券領域で望まれる取組み

「日本成長戦略」における目標（KPI）として、

“家計金融資産に占める株式・投資信託・債務

証券の割合を 40％とする”とされており、株式

や投資信託の他に“債務証券”と明示されている。

当然、対象としては、国債の他に、社債等も視

野に入っているものと考えられる。前述の「成

長投資を促進するための金融戦略－資産運用立

国のアップグレード－」において、“国債の魅力

を向上させていくことも重要である。このため、

既存の個人向け国債の商品性の見直しや、新た

な商品の設計等を含むさらなる環境整備”を求
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めるとしている。

個人投資家が社債への投資を行うには、発行

体の信用力分析等のハードルが存在し必ずしも

容易ではないが、信頼できる格付会社による信

用格付けの付与で、かなりの評価が代替できる。

そもそも個人投資家向けに社債を発行している

企業は、知名度が高く地域に密着した電力会社

や鉄道会社等も多く含まれており、身近な投資

対象としての個人投資家向けの社債発行の拡大

が期待される。

ちなみに、海外の社債投資家を見ると、保険

や年金といった機関投資家以外に、個人や証券

投資信託による保有が少なくない。日本におい

ても、バブル経済の前であれば、中期国債ファ

ンド等公社債投資信託等が活発に利用されてい

たが、金融緩和によってMMF等以外は、ほと

んど利用されなくなっている。金利上昇の中で

も銀行預金の利率が必ずしも十分に追随して上

昇していない中で、個人による社債の直接購入

の意欲は強く、特に最低投資単位を 100万円で

はなく 10万円等と設定している銘柄は、分散投

資の観点からも極めて有用な投資対象として認

知され始めている。社債を組み入れる証券投資

信託とともに、個人に対して、直接、社債を訴

求することを考えても良いのではないか。ただ

し、劣後債のように大きなリスクを抱えるもの

については十分な商品内容の説明が必要である

し、以前から社債投資を謳う投資詐欺は多く見

られている。証券会社から十分に内容やリスク

の説明を受けた上での社債購入を徹底すれば、

金利上昇の果実を個人投資家が得られるものと

考えられる。

3. 投資信託等のさらなる活用へ

2025年の年金制度改正法と 2026年以降の税

制見直しによって、NISAとDC（企業型DC・

iDeCo）はいずれも大きく制度が見直され拡充の

方向にある。まず、NISAについては、2027年1

月以降、従来18歳以上でしか利用できなかった

NISA（つみたて投資枠・成長投資枠）について、

つみたて投資枠に限り 0歳から 17歳でも利用が

可能になる。18歳以上のつみたて投資枠は年間

投資枠最大120万円で非課税保有限度1,800万円

（成長投資枠の利用を含む）であるが、17歳以下

については年間投資枠最大60万円で非課税保有

限度は 600万円とされている。

また、つみたて投資枠の対象としては、金融

庁の基準を満たす長期の積立・分散投資に適し

た投資信託で、「主に株式に投資するもの」に限

定されていたが、「株式または公社債に投資する

もの」まで対象が広げられる。当初のNISAは株

式や投資信託に対する優遇税率を本則の 20％に

戻す際のバーターとして認められた制度であり、

5年間の期間限定等制約が大きかったが、2024

年の新NISAによって非課税保有期間の制限は

なくなっている。今回の拡大で「株式または公

社債に投資するもの」まで投資信託の対象が拡

大されていることは、前述した社債等を組入れ

対象とした証券投資信託への拡大に近づいたも

のと言えよう。仄聞するに、自由民主党内部で

も資産運用立国議員連盟からは、NISAの対象

を債券や債券を対象とする投資信託にまで拡大

しようとする意向があるものの、税務当局とそ

れに近い議員からは過去の経緯を踏まえて賛成

が得られていないようである。すでに 7月10日

に野党の一部から国債をNISA対象に含める法

案が参議院へ提出されている等、NISAの拡大
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に向けた機運は高っている。

DC（企業型DC・iDeCo）については、2026年

12月よりいくつかの改正が行われる。まず、毎

月の上限金額が引き上げられる。自営業者や厚

生年金非対象被用者等の第1号被保険者の場合、

国民年金基金等の掛金を合算して月額6万8,000

円だったものが、7万5,000円に引き上げられる。

会社員や公務員といった第2号被保険者は、企

業年金がない場合月額2万3,000円・企業年金等

がある場合2万円（企業型DCやDBの掛金相当

額と合算して 5万5,000円が上限）だったのが、

月額6万2,000円（企業型DCやDBの掛金相当額

と合算しての上限）となる。専業主婦（主夫）等

の第3号被保険者については、月額上限2万3,000

円は据え置かれるが、国民年金の任意加入被保

険者（60歳以上65歳未満で保険料納付期間が 40

年に満たない等）である第4号被保険者は、第1

号被保険者と同様に、国民年金基金等の掛金を

合算して月額6万8,000円だったものが、7万5,000

円に引き上げられる。

また、iDeCoの加入可能年齢が 70歳までに引

き上げられる。対象となるのは、70歳未満で老

齢基礎年金やiDeCoの老齢給付金を受給してい

ない人であり、マッチング拠出を実施していな

い場合、月額6万2,000円までの掛金拠出が可能

となる。このように、金額と期間の両面での拡

大が予定されており、iDeCoの掛金は所得控除

（小規模企業共済等掛金控除）の対象となること

から、小さくない節税効果が予定される。ちな

みに、iDeCoについては、掛金拠出時に所得控

除の対象となり、運用時には本来運用収益に課

される特別法人税が 2029年3月末まで凍結延長

中のため非課税で、受取時は一時金なら退職所

得控除が利用可能であり、年金なら雑所得とし

て公的年金等控除が使えるため、税制メリット

は極めて大きい。ただし、運営管理機関等に支

払う手数料が存在するため、iDeCoにおいて低

利の銀行預金に存置したままであると、資産額

が減少する可能性がある。しかも、冒頭で述べ

たように、銀行預金では物価上昇局面において

実質購買力を維持できないため、掛金の所得控

除以上のメリットが得られない可能性があるこ

とには留意しておきたい。

4. おわりに

「貯蓄から投資（・資産形成）へ」という政府の

キャッチフレーズについて、公的年金が十分な

老後の生活保障手段となっていないから、と批

判する向きもあるが、少子高齢化の進む人口構

成において賦課方式（pay-as-you-go）の公的年金

制度である以上、高齢者を支える生産年齢人口

の比率が低下するため、老後の生活資金を公的

年金からの給付のみに頼ることは適切でない。

マクロ経済スライドによる給付額の調整やGPIF

（年金積立金管理運用独立行政法人）による運用

収益の獲得等を通じて、なるべく将来の給付額

を維持できるような取組みは継続されている。

公的年金制度が破綻する時は日本の国家財政が

破綻する時だと言って誤りではなく、所得代替

率 50％の確保は予定されているが、必ずしもす

べての国民が公的年金からの給付だけで豊かな

老後生活を営めることにはならないだろう。

公的年金給付の再分配効果を考えると、もっ

とも厳しいのは、高額所得者が退職後も生活レ

ベルを引き下げられない場合だろう。また、本

来第1号被保険者の主な層として想定されてい

た自営業者は、定年退職という制度がないこと

もあって、健康が許せば可能な限り働くことが

考えられる。現行制度で厳しい状況となる可能
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性が懸念されるのは、第1号被保険者のうち定

年制度の適用もあり得る非正規雇用労働者であ

る。高齢者が必ずしも容易に職を得ることがで

きない状況で、非正規雇用者に可能な限り働く
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ことを望むことは難しく、現行制度の開始時に

必ずしも想定されていなかった層の割合が上昇

していることは、今後の公的年金制度の安定に

影を差すものとなる可能性があるだろう。




