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上
場
投
資
信
託
�
E
T
F
�
の
二
年
半

内

田

ふ
じ
子

株
価
指
数
連
動
型
投
資
信
託
�
E
T
F
�
の
信
託
財
産

は
�
ス
タ
�
ト
か
ら
二
年
半
経
過
し
た
昨
年
末
で
約
九
倍

の
三
兆
円
と
な
っ
た
�
金
融
機
関
等
の
保
有
株
式
の
拠
出

先
と
し
て
一
定
の
役
割
を
果
た
し
て
い
る
よ
う
で
あ
る
�

し
か
し
�
売
買
は
活
発
に
行
わ
れ
て
い
る
と
は
言
い
難

く
�
金
融
商
品
と
し
て
一
般
個
人
の
認
知
度
も
低
い
�
筆

者
は
二
年
前
の
本
書
で
導
入
後
間
も
な
い
E
T
F
の
状
況

を
見
た
が
�
本
稿
で
は
そ
の
後
に
つ
い
て
レ
ポ
�
ト
す

る
�

一
�
連
動
対
象
株
価
指
数
の
多
様
化

E
T
F
に
は
信
託
報
酬
が
低
く
抑
え
ら
れ
て
い
る
こ

と
�
信
用
取
引
が
可
能
な
こ
と
�
リ
ア
ル
タ
イ
ム
で
売
買

が
可
能
な
こ
と
な
ど
の
メ
リ
ッ
ト
も
あ
る
が
�
あ
る
市
場

全
体
の
動
き
を
表
す
株
価
指
数
に
連
動
す
る
値
動
き
を
す

る
の
で
分
か
り
や
す
く
投
資
判
断
が
容
易
で
あ
る
こ
と
が

最
大
の
特
徴
で
あ
ろ
う
�
投
信
法
施
行
令
で
は
�
連
動
対

象
と
な
る
株
価
指
数
は
�
多
数
の
銘
柄
の
価
格
水
準
を
総

合
的
に
表
す
株
価
指
数
�
と
さ
れ
て
お
り
�
具
体
的
に

� ., �



は
�
構
成
銘
柄
が
多
く
特
定
の
銘
柄
の
株
価
の
影
響
が
小

さ
い
こ
と
�
デ
�
タ
が
日
�
公
表
さ
れ
て
い
て
知
名
度
が

あ
る
こ
と
�
相
場
操
縦
の
危
険
性
が
な
い
こ
と
�
な
ど
の

特
性
が
要
求
さ
れ
よ
う
�
金
融
庁
が
指
定
す
る
株
価
指
数

は
�
導
入
当
初
は
T
O
P
I

X
�
日
経
平
均
�
日
経
三
�

�
�
S
&
P
�
T
O
P
I

X
一
五
�
の
四
種
類
だ
け
だ
っ

た
が
�
二
�
�
二
年
に
T
O
P
I

X
コ
ア
三
�
�
東
証
業

種
別
株
価
指
数
の
う
ち
電
気
機
器
株
価
指
数
�
輸
送
用
機

器
株
価
指
数
�
銀
行
業
株
価
指
数
�
M
S
C
I
ジ
ャ
パ
ン

株
価
指
数
お
よ
び
英
国
F
T
S
E
日
本
株
指
数
が
追
加
さ

れ
�
ま
た
�
外
国
株
価
指
数
と
し
て
米
国
の
ダ
ウ
�

ジ
ョ
�
ン
ズ
工
業
株
指
数
�
ナ
ス
ダ
ッ
ク
一
�
�
株
価
指

数
も
加
え
ら
れ
て
�
一
二
種
類
に
な
っ
た
�

海
外
で
は
連
動
対
象
指
数
に
規
制
が
な
い
た
め
�
さ
ま

ざ
ま
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
が
採
用
さ
れ
て
い
る
�
わ
が
国
で
も

E
T
F
市
場
活
性
化
の
た
め
に
さ
ら
な
る
多
様
化
が
望
ま

れ
る
と
こ
ろ
で
あ
る
が
�
後
述
す
る
よ
う
に
�
今
ま
で
で

は
日
経
平
均
と
T
O
P
I

X
以
外
の
指
数
は
人
気
が
な

い
�
昨
年
浮
動
株
比
率
の
低
い
銘
柄
の
値
動
き
に
T
O
P

I
X
が
影
響
さ
れ
た
こ
と
に
催
促
さ
れ
る
格
好
で
�
同
指

数
に
浮
動
株
調
整
を
施
す
作
業
が
進
行
中
で
あ
る
�
相
場

の
実
態
を
正
し
く
反
映
し
う
る
指
数
の
発
掘
あ
る
い
は
開

発
が
待
た
れ
る
�

二
�
上
場
銘
柄

金
融
庁
が
認
可
し
た
連
動
対
象
株
価
指
数
は
一
二
種
類

に
な
っ
た
が
�
M
S
C
I
ジ
ャ
パ
ン
と
外
国
株
指
数
に
連

動
す
る
E
T
F
は
ま
だ
組
成
さ
れ
て
い
な
い
�
ま
た
�
日

経
三
�
�
連
動
型
の
現
物
拠
出
型
E
T
F
も
ま
だ
な
い
�

E
T
F
を
運
用
し
て
い
る
投
信
会
社
は
導
入
当
初
か
ら
四

社
だ
け
で
あ
り
�
こ
れ
ま
で
T
O
P
I

X
連
動
型
と
日
経

平
均
型
が
各
四
本
�
S
&
P
�
T
O
P
I

X
一
五
�
連
動

型
が
一
本
�
T
O
P
I

X
コ
ア
三
�
連
動
型
が
二
本
�
業

上場投資信託 �ETF� の二年半

� .- �



種
別
株
価
指
数
連
動
型
が
各
二
本
�
F
T
S
E
連
動
型
が

一
本
の
一
八
本
が
�
東
証
あ
る
い
は
大
証
に
上
場
さ
れ
て

い
る
�
東
証
一
五
本
�
大
証
三
本
��
信
託
財
産
が
一
兆

円
を
超
え
る
ま
で
に
成
長
し
た
銘
柄
も
あ
る
一
方
で
�
二

�
�
二
年
八
月
に
は
投
資
家
数
が
上
場
基
準
�
五
�
�

人
�
に
満
た
な
い
七
銘
柄
が
上
場
廃
止
を
見
極
め
る
た
め

の
一
年
間
の
猶
予
期
間
に
入
る
な
ど
�
銘
柄
選
別
が
起

こ
っ
て
い
る
�
東
証
で
は
上
場
制
度
の
見
直
し
を
行
っ
た

が
�
今
年
一
月
に
は
米
系
投
信
会
社
の
バ
�
ク
レ
イ
ズ
�

グ
ロ
�
バ
ル
�
イ
ン
ベ
ス
タ
�
ズ
投
信
�
B
G
I
�
が
設

定
し
�
二
�
�
一
年
八
月
に
東
証
に
上
場
さ
れ
た
S
&
P

�
T
O
P
I

X
一
五
�
連
動
型
E
T
F
が
初
の
上
場
廃
止

銘
柄
に
な
っ
た
�
B
G
I
社
は
i
シ
ェ
ア
ズ
と
い
う
銘
柄

名
で
米
国
を
中
心
に
世
界
各
国
で
E
T
F
を
運
用
し
て
お

り
�
わ
が
国
で
も
そ
の
ほ
か
に
日
経
平
均
連
動
型
と
T
O

P
I

X
連
動
型
を
運
用
し
て
い
る
�

同
じ
株
価
指
数
に
連
動
す
る
E
T
F
は
運
用
会
社
ご
と

に
信
託
財
産
額
に
差
が
あ
る
も
の
の
�
今
の
と
こ
ろ
価
格

に
開
き
は
な
く
�
株
価
指
数
と
の
連
動
性
は
高
い
�
E
T
F

の
場
合
は
投
信
会
社
の
運
用
力
が
運
用
実
績
を
左
右
す
る

こ
と
は
な
い
が
�
資
産
規
模
が
大
き
い
ほ
う
が
運
用
効
率

が
高
く
な
る
と
考
え
ら
れ
る
の
で
�
今
後
は
株
価
指
数
ご

と
に
淘
汰
さ
れ
る
銘
柄
も
で
る
の
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
�

三
�
T
O
P
I

X
連
動
型
と

日
経
平
均
連
動
型

八
種
類
の
株
価
指
数
に
つ
い
て
E
T
F
が
設
定
さ
れ
た

が
�
資
産
規
模
の
大
き
さ
や
売
買
高
で
み
て
ウ
エ
イ
ト
が

大
き
い
の
は
知
名
度
の
高
い
T
O
P
I

X
と
日
経
平
均
で

あ
る
�
資
産
規
模
に
つ
い
て
は
�
導
入
初
期
は
日
経
平
均

型
の
ほ
う
が
大
き
か
っ
た
が
�
日
経
平
均
型
の
増
加
が
頭

打
ち
と
な
る
一
方
で
T
O
P
I

X
型
の
設
定
が
急
増
し
�

昨
年
末
で
は
E
T
F
全
体
の
七
六
	
余
り
が
T
O
P
I

X
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図 + ETFの純資産総額
,**+年 1月�,**-年+,月末

�出所� �投資信託事情� より作成�

図 , ETF全体に占める TOPIX型のシェア
,**+年 2月�,**-年+,月

上場投資信託 �ETF� の二年半
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連
動
型
で
あ
る
�
流
通
市
場
で
も
�
T
O
P
I

X
型
は
二
�

�
二
年
後
半
に
シ
ェ
ア
を
高
め
�
昨
年
は
数
量
ベ
�
ス
で

も
�
金
額
ベ
�
ス
で
も
五
�
�
以
上
を
占
め
る
に
至
っ
て

い
る
�
東
証
一
部
の
全
銘
柄
を
網
羅
し
て
い
る
T
O
P
I

X
に
対
し
て
�
日
経
平
均
の
構
成
銘
柄
は
二
二
五
銘
柄
に

す
ぎ
ず
�
そ
れ
ら
も
定
期
的
に
見
直
し
が
行
わ
れ
る
こ
と

が
リ
ス
ク
と
し
て
敬
遠
さ
れ
て
い
る
と
い
う
面
も
あ
る
�

四
�
株
式
持
ち
合
い
解
消
の
受
け
皿

と
し
て

E
T
F
の
設
定
と
は
�
証
券
会
社
の
自
己
ポ
ジ
シ
ョ
ン

や
機
関
投
資
家
が
拠
出
し
た
現
物
株
の
バ
ス
ケ
ッ
ト
を
も

と
に
�
指
定
参
加
者
が
不
足
株
を
調
達
す
る
な
ど
し
て
連

動
目
標
と
す
る
株
価
指
数
と
同
じ
構
成
の
現
物
株
バ
ス

ケ
ッ
ト
に
し
て
�
投
資
信
託
会
社
に
渡
し
�
引
き
替
え
に

E
T
F
受
益
証
券
が
発
行
さ
れ
る
こ
と
で
あ
る
�
受
益
証

券
は
取
引
所
で
上
場
取
引
さ
れ
る
の
で
�
大
量
の
保
有
株

を
直
接
市
場
で
売
却
す
る
場
合
と
比
べ
て
相
場
へ
の
影
響

が
小
さ
い
と
さ
れ
�
今
年
九
月
に
株
式
保
有
規
制
が
導
入

さ
れ
る
銀
行
な
ど
の
株
式
持
ち
合
い
解
消
の
受
け
皿
と
し

て
E
T
F
の
活
用
が
期
待
さ
れ
た
�
二
�
�
一
年
一
一
月

に
東
京
三
菱
銀
行
が
野
村
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
の
T

O
P
I

X
連
動
型
E
T
F
に
保
有
株
を
拠
出
し
た
の
を
初

め
と
し
て
�
銀
行
�
生
損
保
の
利
用
が
相
次
い
で
い
る
�

E
T
F
組
成
の
た
め
の
不
足
株
は
市
場
で
調
達
さ
れ
る

が
�
昨
年
六
月
に
銀
行
等
保
有
株
式
取
得
機
構
が
関
与
し

た
こ
と
で
調
達
手
段
が
広
が
っ
た
�

し
か
し
�
一
方
で
大
量
の
解
約
も
発
生
し
て
い
る
�
解

約
は
受
益
証
券
と
現
物
株
バ
ス
ケ
ッ
ト
と
の
交
換
で
あ

り
�
典
型
的
に
は
E
T
F
が
現
物
株
よ
り
割
安
に
な
っ
た

場
合
な
ど
に
裁
定
取
引
の
結
果
と
し
て
行
わ
れ
る
�
裁
定

取
引
は
E
T
F
と
株
価
指
数
の
連
動
性
を
高
め
る
た
め
に

不
可
欠
で
は
あ
る
が
�
E
T
F
市
場
規
模
の
縮
小
要
因
と
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も
な
る
�
わ
が
国
最
初
の
上
場
投
資
信
託
で
あ
る
日
経
三

�
�
連
動
型
上
場
投
信
は
�
現
物
拠
出
型
で
は
な
い
が
流

通
市
場
で
は
E
T
F
と
全
く
同
じ
商
品
性
を
持
っ
て
い

る
�
同
投
信
は
一
九
九
五
年
の
上
場
以
来
解
約
が
す
す

み
�
上
場
口
数
は
一
�
分
の
一
以
下
に
減
少
し
�
売
買
高

も
低
迷
し
て
い
る
�

五
�
低
い
認
知
度

信
託
財
産
の
増
加
に
比
べ
て
�
売
買
は
活
発
と
は
い
え

な
い
�
東
証
と
大
証
合
わ
せ
て
五
三
七
億
円
の
売
買
を
記

録
し
た
日
�
二
�
�
一
年
七
月
二
七
日
�
も
あ
っ
た
が
�

上
場
取
引
開
始
以
来
一
日
の
売
買
代
金
は
一
�
�
億
円
に

満
た
な
い
日
が
多
い
�
売
買
の
主
体
は
証
券
会
社
の
自
己

売
買
部
門
で
あ
り
�
数
量
ベ
�
ス
で
見
て
六
�
�
以
上
を

占
め
て
い
る
�
個
人
の
シ
ェ
ア
は
昨
年
は
低
下
傾
向
に
あ

り
昨
年
一
二
月
で
は
六
�
四
�
に
過
ぎ
な
い
�

図 - ETFの設定と解約
,**+年 1月�,**-年+,月

�出所� 投資信託協会 �投資信託� より作成�

上場投資信託 �ETF� の二年半
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昨
年
一
一
月
に
発
表
さ
れ
た
投
資
信
託
協
会
の
�
投
資

信
託
に
関
す
る
ア
ン
ケ
�
ト
調
査
報
告
書
�
に
よ
る
と
�

投
資
信
託
の
現
在
保
有
世
帯
�
保
有
経
験
世
帯
�
投
資
信

託
に
関
心
を
持
つ
世
帯
�
お
よ
び
株
式
�
公
社
債
の
保
有

世
帯
で
す
ら
�
E
T
F
を
�
よ
く
知
っ
て
い
る
�
の
は
五

�
四
�
�
�
言
葉
だ
け
は
知
っ
て
い
る
�
の
も
二
二
�
六

�
と
��
認
知
率
�
は
低
い
	
E
T
F
は
あ
る
市
場
に
関
す

る
相
場
観
さ
え
あ
れ
ば
個
別
銘
柄
に
関
す
る
情
報
が
な
く

て
も
手
が
け
ら
れ
る
の
で
個
人
投
資
家
向
き
の
分
か
り
や

す
い
金
融
商
品
で
あ
る
	
さ
ら
に
�
昨
年
九
月
の
投
信
協
会

規
則
改
正
で
�
E
T
F
を
フ
ァ
ン
ド
�
オ
ブ
�
フ
ァ
ン
ズ

に
組
み
入
れ
る
こ
と
が
で
き
る
よ
う
に
な
っ
た
こ
と
か
ら

一
万
円
単
位
で
投
資
が
可
能
に
な
っ
た
	
今
後
と
も
よ
り

効
果
的
な
広
報
�
宣
伝
活
動
な
ど
に
よ
っ
て
認
知
度
を
高

め
�
個
人
資
金
の
流
入
を
促
す
こ
と
が
期
待
さ
れ
る
	

�
う
ち
だ

ふ
じ
こ
�
当
研
究
所
主
任
研
究
員
�

図 . 東証における投資部門別 ETFの売買シェア �売りと買いの合計�
,**+年 1月�,**-年+,月� 数量ベ�ス

�注� �証券会社� は同業他社からの受託商い�
�出所� 	東証統計月報
 より作成�

証券レビュ� 第..巻第 -号

� .2 �


