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個人金融資産動向：2024 年第 3 四半期 
－8四半期ぶりに減少も、新 NISAが貯蓄から投資へのシフトを促進－ 
 

大川 隼人 

 

▮ 要 約 ▮ 

1. 日本銀行「資金循環統計」によれば、2024年9月末の個人金融資産残高は2,179
兆 3,763億円（前期比 1.5％減、前年比 2.8％増）となり、8四半期ぶりに減少に

転じた。2024 年 7～9 月にかけて円高が大きく進んだことや 8 月の内外株式市

場の急落により、「株式等」が前期比 5.2％減、「投資信託」が同 2.2％減と

なった。 
2. 2024 年第 3 四半期（7～9 月期）中の動きを見ると、「債務証券」が 7 四半期連

続の資金純流入となり、市場金利の上昇に伴って個人向け国債の販売額も好調

となっている。「投資信託」は 18四半期連続での資金純流入となり、特にイン

デックス投信への資金流入が目立つ。一方で、「現金・預金」は純流出となっ

ており、新 NISA の導入によって、現預金からリスク性資産への資金シフトが

拡大傾向にあると言えよう。 
3. 新 NISA の口座数と買付額は順調に増加しており、市場へのリスクマネーの供

給を加速させている。特に、若い世代を中心につみたて投資枠における口座数

と買付額が増加している。また、2024 年 8 月 5 日の日経平均株価の急落時に

は、下落局面を買付の好機と捉えた投資家が多かった。 
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Ⅰ 資金循環統計から見る個人金融資産の概況 

2024年 12月 18日公表の日本銀行「資金循環統計（速報）（2024年第 3四半期）」によ

ると、2024 年 9 月末時点の個人金融資産残高は 2,179 兆 3,763 億円（前期比 1.5％減、前年

比 2.8％増）となり、8 四半期ぶりに減少に転じた（図表 1）。株式が前期比 5.2％減、投

資信託が同 2.2％減となっており、2024 年 7～9 月にかけて円高が大きく進んだことや 8 月

の内外株式市場の急落が影響した。また、前年比では、この 1 年間を通じて円安が進行し、

株式市場が堅調に推移したことを背景に、投資信託（23.3％増）が大幅に増加し、次いで、

債務証券（9.3％増）や株式（7.2％増）も増加した。 

図表 1 個人金融資産残高と内訳（2024 年 9 月末） 

 
（注） 1. 2018～2023 年は各年末の値。 

2. 表は四捨五入した値を表示。 
（出所）日本銀行より野村資本市場研究所作成 
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Ⅱ 主な金融資産を巡る動向 

図表 2 は、四半期ごとの主な金融資産の純流出入（フロー）の動きを示している。2024

年第 3 四半期（7～9 月期）を中心とする足元の動向は以下の通りである。 

 

図表 2 主な金融資産への個人資金純流出入（四半期ベース） 

（出所）日本銀行より野村資本市場研究所作成 

 

１．現金・預金：純流出、リスク性資産へのシフトが拡大 

2024 年第 3 四半期の現金・預金は 10.7 兆円の資金純流出となった。現金・預金は季節

要因の影響を受けやすく、例年同様に純流出となっているが、前々年同期の 2.7 兆円、前

年同期の 4.4 兆円と比較すると、純流出の金額は拡大している。また、現金・預金のうち、 

流動性預金からの 6.7 兆円の純流出が目立っている。これは、普通預金等から投資信託や

株式等のリスク性資産への資金シフトの動きが拡大していることが一因と考えられる。 

 

２．債務証券：純流入、市場金利の上昇により国債発行が好調 

2024 年第 3 四半期の債務証券は 9,297 億円の資金純流入となり、7 四半期連続の純流入

となった。個人が保有する債務証券のうち、約 5 割を占める「国債」は 6,540 億円の資金

純流入であった。個人向け国債の販売額は、新型コロナウイルス感染拡大に伴う、取り扱

い金融機関の勧誘自粛や購入者に現金を還元するキャンペーンの中止が相次いだため、

2020年 5月以降は感染拡大前と比較して低調に推移していた。しかし、日本銀行の金融政

策正常化に伴って市場金利が上昇し始めたことにより、徐々に個人投資家の関心を集め始

めた。2024 年 8 月発行分の変動 10 年国債（第 172 回）の初回適用利率は 0.72％にまで上

昇し、同月発行分の個人向け国債販売額（3年、5年、10年の合計）は 4,654億円となり、

2020 年 4 月以降では最大の販売額となった（図表 3）。 
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図表 3 個人向け国債の販売額と利率の推移             図表 4 個人が保有する事業債残高   

（出所）財務省より野村資本市場研究所作成       （出所）日本銀行より野村資本市場研究所作成 

 

債務証券のうち、約 3 割を占める「事業債」は 5,268 億円の資金純流入であった。2022

年までは個人が保有する事業債の残高は横ばいとなっていたが、市場金利の上昇を背景に、

2023 年から残高を増やしている（図表 4）。例えばソフトバンクグループは、個人向け社

債を 2024 年 3 月に 5,500 億円、6 月に 5,500 億円発行した1。いずれも 3％を超える利率と

なっており、個人投資家の注目を集めた。同社は 2022 年 2 月に個人向け社債（劣後特約

付）を 5,500億円発行しており、これに並んで 2024年は過去最大規模での発行が続いた。 

 

３．上場株式：8 月に相場が急落し売買交錯、小幅に純流出 

2024 年第 3 四半期の「上場株式」は 719 億円の資金純流出となった。8 月には株価が急

落する局面がありながらも、純流出金額はそれほど大きくはならなかった。 

株式市場における個人部門の株式売買状況を見ると、月間売買代金の平均は、2022 年

は 28.8兆円、2023年は 37.4兆円、2024年（1～11月）は 52.4兆円と増加した（図表 5）。

売買代金で見る個人部門の市場シェアは、2022年は 23.1％、2023年は 25.4％、2024年（1

～11 月）は 26.8％と上昇しており、個人投資家の存在感は高まっていると言えよう。 

また、投資部門別の株式売買差額を見ると、日経平均が急落した 2024 年 8 月は 6,068 億

円の売り越しとなった（図表 6）。日経平均は年初から上昇を続け、7 月 11 日には史上最

高値となる 4 万 2,224 円に到達したこともあり、1 月から 7 月までに 6,298 億円を買い越し

ていたため、急落後に反発したところで売りが優勢となった。 

上場株式を巡り注目される動きとしては、2024 年 10 月 23 日、東京地下鉄（東京メト

ロ）が東証プライム市場に上場したことが挙げられる2。政府と東京都が保有株の一部を

売り出したものであり、売り出し価格ベースでの時価総額は 6,972 億円となった。当該売

 
1  ソフトバンクグループ「第 59 回無担保普通社債の発行に関するお知らせ」2024 年 3月 1 日、「第 63 回無担保

普通社債の発行に関するお知らせ」2024 年 5 月 31 日。 
2  東京地下鉄「株式売出しに関する条件決定のお知らせ」2024 年 10 月 15 日。 
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出しにおいては、調達予定額に対して投資家の買い需要がどの程度集まったかを示す応募

倍率は、日本経済新聞の報道によると、全体で 15 倍強、個人投資家を含む国内一般投資

家の倍率は 10 倍強にのぼり、個人投資家の強い関心を集めたようだ3。 

図表 5 株式市場における個人部門の売買状況 

 

（注） 1. 二市場（東京証券取引所と名古屋証券取引所）の合計。 
    2. 個人のシェアは委託合計額に占める割合。現金と信用取引の合計。 
    3. データは 2024 年 11 月までを表示。 
（出所）日本取引所グループより野村資本市場研究所作成 

図表 6 投資部門別の株式売買状況

 

（注） 1. 二市場（東京証券取引所と名古屋証券取引所）の合計。 
2. プラスは買い越し、マイナスは売り越しを示す。  

（出所）日本取引所グループより野村資本市場研究所作成 

 
3  「東京メトロ上場、時価総額 1 兆円に 個人活況で売買首位」『日本経済新聞』2024 年 10 月 23 日。 
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４．投資信託：18 四半期連続の純流入、「オルカン」に人気集中 

2024 年第 3 四半期の「投資信託」は 2 兆 6,900 億円の資金純流入となり、18 四半期連続

での純流入となった。8 月の株価が乱高下した局面において解約額が増加したこともあり、

前期の 3 兆 2,542 億円、前々期の 3 兆 5,029 億円に比べると、純流入額は減少している。 

公募株式投資信託（除く ETF〔上場投資信託〕）への資金流入を投資信託協会のデータ

で見ると、2023 年 11 月には、株価上昇による利益確定や新 NISA への買い替え準備等に

より、1,860 億円の資金純流出となっていたが、それ以降は資金純流入が続いている（図

表 7）。2024 年 7 月には資金増加額が 2007 年 3 月以来 2 番目の大きさとなる 1 兆 8,300 億

円に到達した後、8 月に内外株式市場の急落を受けての解約額の増加により減少したもの

の、それでも資金純流入を維持している。 

ラップ口座については、日本投資顧問業協会によると、2024 年 9 月末時点の件数は 173

万 5,976 件、金額は 20 兆 3,184 億円となり、いずれも過去最高となっている（図表 8）。

さらに、金融庁が公表したデータによれば、大手証券会社 3 社（野村、大和、SMBC 日興）

における、ファンドラップの運用損益がプラスになっている顧客割合の平均値は、2023

年 3 月末時点の 76.1％から 2024 年 3 月末時点では 98.1％にまで急上昇しており、ファン

ドラップを保有する顧客の大半が含み益となった4。 

図表 7 株式投信（除く ETF）の資金流出入 

 

（注） データは 2024 年 10 月までを表示。 
（出所）投資信託協会より野村資本市場研究所作成 

 

 

  

 
4  金融庁「『投資信託、ファンドラップ及び外貨建保険の共通 KPI』に係るデータベース」2024 年 9 月 27 日。 
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図表 8 ラップ契約金額と件数の推移

 

（注） データは 2024 年 9 月までを表示。 
（出所）日本投資顧問業協会より野村資本市場研究所作成 

 
 

投資信託市場における個人資金の流入先の大部分は、世界または米国の株式指数を対象

とするインデックス型投信となっている。図表 9では、2024年 1～9月の資金純増額ランキ

ングを示している。首位には「eMAXIS Slim 全世界株式（オール・カントリー）」（以下、

オルカン）、2 位に「eMAXIS Slim 米国株式（S&P500）」とインデックス投信が並び、3

位以降と金額で大きく差をつけている。両ファンドを運用する三菱 UFJ アセットマネジメ

ントによれば、eMAXIS Slim シリーズ全体の資金流入額の合計は、2024 年 1 月から 6 月に

2 兆 6,988 億円となり、前期（2023 年 7～12 月）の 1 兆 1,133 億円から約 2.4 倍となった5。

インデックス投信の資金流入額が 2024 年に入って大きく伸びた要因としては、2024 年 1

月から始まった新 NISA の影響が大きい。インデックス投信の低い信託報酬や好調な運用

成績がマスメディアや SNS を中心に話題となり、NISA で買い付ける個人投資家が多かっ

たと考えられる（新 NISA の動向についてはⅢ章で後述する）。 

  

 
5  三菱 UFJ アセットマネジメント「『eMAXIS Slim（イーマクシス スリム）』シリーズの資金流入が急増 オル

カンの保有者数は 424 万人を超え、半年間で 169 万人以上増加」2024 年 7 月 29 日。 
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図表 9 投資信託の資金純増額ランキング 

（注） 1. 対象は追加型投信で、該当月に新規設定された投信や償還された投信、上場投信は除外。 
    2. 単位は億円。 
（出所）R&I『ファンド情報』より野村資本市場研究所作成 
 
 

５．保険・年金・定型保証：純流入、予定利率の引き上げが鍵 

2024 年第 3 四半期の「保険・年金・定型保証」は 7,191 億円の資金純流入となった。こ

のうち「年金受給権」「非生命保険準備金」「定型保証支払引当金」は資金純流入、「生

命保険受給権」は資金純流出となった。 

生命保険や年金保険を巡って注目される動きとしては、予定利率の引き上げが挙げられ

る。例えば、日本生命保険は、2025 年 1 月から、終身保険や年金保険等を対象に約 40 年

ぶりとなる予定利率の引き上げを実施することを発表した6。大手生命保険会社では、住

友生命保険や明治安田生命保険も一部商品の予定利率を引き上げており、予定利率の引き

上げに伴う保険料低下により、生命保険や年金保険への資金流入に影響を与える可能性が

高いと考えられる。 
 

6  日本生命保険「保険料率等の改定について」2024 年 11 月 21 日。 

ファンド名 投信会社 資金純増額 積立 成長 ファンド名 投信会社 資金純増額 積立 成長

1
インベスコ 世界厳選株式オープ

ン＜為替ヘッジなし＞
（毎月決算型）

インベスコ 7,573 - -
eMAXIS Slim 全世界株式

（オール・カントリー）
三菱UAM 7,625 ● ●

2
eMAXIS Slim 全世界株式

（オール・カントリー）
三菱UAM 7,517 ● ●

eMAXIS Slim 米国株式
（S&P500）

三菱UAM 5,436 ● ●

3
eMAXIS Slim 米国株式

（S&P500）
三菱UAM 7,352 ● ●

アライアンス・バーンスタイン・
米国成長株投信 Dコース

毎月決算型（為替ヘッジなし）
予想分配金提示型

アライアンス 1,850 - -

4
SBI・V・S&P500インデックス・

ファンド
SBI 2,371 ● ●

インベスコ 世界厳選株式オープ
ン＜為替ヘッジなし＞

（毎月決算型）
インベスコ 1,525 - -

5
楽天・全米株式

インデックス・ファンド
楽天 2,160 ● ●

HSBC インド・インフラ株式
オープン

HSBC 1,044 - ●

6

アライアンス・バーンスタイン・
米国成長株投信 Dコース

毎月決算型（為替ヘッジなし）
予想分配金提示型

アライアンス 1,396 - -
アライアンス・バーンスタイン・

米国成長株投信 Bコース
アライアンス 875 - ●

7 日本好配当リバランスオープン SBI岡三 1,370 - ●
楽天・プラス・S&P500
インデックス・ファンド

楽天 871 ● ●

8
ピクテ・バイオ医薬品ファンド

（毎月決算型）
為替ヘッジなしコース

ピクテ 1,238 - -
野村世界業種別投資シリーズ

（世界半導体株投資）
野村 869 - ●

9
ダイワ・ダイナミック・

インド株ファンド
大和 1,219 - ●

SBI・V・S&P500インデックス・
ファンド

SBIAM 862 ● ●

10 高成長インド・中型株式ファンド 三井住友DS 1,167 - ●
楽天・オールカントリー

株式インデックス・ファンド
楽天 792 ● ●

順位

2023年（1～12月） 2024年（1～9月）
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６．外国資産：外貨預金は純流出、対外証券投資は純流入 

2024 年第 3 四半期の外国資産は、「外貨預金」が 1,844 億円の純流出、「対外証券投資」

が 1 兆 4,201 億円の純流入となった。 

個人が保有する外貨建資産7が個人金融資産に占める割合は、2024 年 9 月末時点で

3.94％となり、同年 6 月末時点の 3.99％に次いで 2 番目の高水準となった（図表 10）。

2024 年 7～9 月は一貫して円高が進行したために外貨建資産は前期比で一時減少したが、

先述の通り、インデックス投信を中心とした外貨建投資信託への資金流入の力強さに加え

て、2022 年からの円安傾向および 2023 年からの米国株式の上昇が、個人が保有する外貨

建資産の増加の主因となっている。 

図表 10 個人が保有する外貨建資産と個人金融資産に占める割合

 
       （出所）日本銀行および投資信託協会より野村資本市場研究所作成 

 

 
7  外貨預金、対外証券投資、外貨建投資信託の合計。外貨建投資信託は、投資信託協会の公表データから公募

株式投信のうち外貨建純資産総額が占める割合を算出し、資金循環統計における家計の投資信託残高にこれ

を乗ずることによって算出している。 
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Ⅲ 新 NISA の動向 

2024年 1月、制度の恒久化、非課税保有期間の無期限化、つみたて投資枠と成長投資枠

の併用、年間投資枠の拡大といった制度変更を盛り込んだ、新しい NISA（少額投資非課

税制度）が開始された。以下では、2024 年 1～9 月の新 NISA の動向を概観する。 

 

１．順調なスタートを切った新 NISA 

まず、NISA の口座数の推移をみると、2024 年 9 月末時点では 2,508 万 6,221 口座で、

2023 年末時点の 2,124 万 7,420 口座から 18.1％増加し、新 NISA 開始以降も順調に口座数

を伸ばしていることがわかる（図表 11）。 

次に、買付額の推移をみると、つみたて投資枠と成長投資枠の 2024 年 1～9 月末までの

買付額の合計は 13 兆 7,932 億円であった。2024 年の 1 か月あたり平均買付額は 1 兆 5,326

億円で、2023 年の 4,365 億円から 3.5 倍となった。 

この買付額の伸びは、制度変更によるところが大きい。旧 NISA では、一般 NISA（年

間投資枠 120 万円）とつみたて NISA（同 40 万円）の併用はできなかったが、新 NISA で

は成長投資枠（同 240 万円）とつみたて投資枠（同 120 万円）の併用が可能になった。し

たがって、年間の最大投資枠は 120 万円から 360 万円と 3 倍になっており、買付額もそれ

に沿って増加したものと考えられる。 

2022 年 11 月に政府が公表した「資産所得倍増プラン」では、今後 5 年間での NISA 口

座数と買付額8の倍増という目標が掲げられている。目標口座数は 3,400 万口座（2022 年 6

月末時点：1,700万口座）、目標買付額は 56兆円（同時点：28兆円）となっている。当該

プランの公表（2022年 11月）から約 2年が経ち、口座数は 809万口座増加し 2,509万口座

となり、今後 3 年間であと 891 万口座の増加が目標の達成には必要となる。口座数の増加

率（四半期・前期比）は、2024 年第 1 四半期の 9.3％から、第 3 四半期には 3.3％まで鈍化

しているものの、今後 3％程度の増加率を維持することができれば達成は可能である。一

方で、買付額はこの 2 年間で 21 兆円増加し、2014 年からの累計は 49 兆円となった。目標

達成まであと 7 兆円となり、早ければ来年中に前倒しでの目標達成が可能と考えられる。

目標達成後もさらに買付額を継続的に拡大させていくためには、未稼働口座を如何に稼働

させられるかが課題となろう。2023 年に買付額が 0 円だった口座の割合は、一般口座が

52.5％、つみたて口座が 28.4％であった。新 NISA 開始によってその割合は多少減少して

いることが見込まれるが、今後の動向が注目される。 

他方、買付額を年代別にみると（図表 12）、2023 年と比較して若い世代の買付が増加

していることが分かる（2023 年は一般 NISA、2024 年は成長投資枠における買付で比較）。 

 
8  NISA 制度が導入された 2014 年以降の累計買付額を指す。 
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図表 11 NISA 口座数と買付額の推移 

（注） 2019～2023 年は各年末の値。 
（出所）金融庁「NISA 口座の利用状況調査」より野村資本市場研究所作成 

 

2023 年 12 月から 2024 年 9 月にかけて、60 代は 3.0％ポイント、70 代は 4.5％ポイント、

80 代以上は 1.4％ポイント減少した一方で、20 代は 1.6％ポイント、30 代は 3.9％ポイン

ト、40 代は 3.1％ポイント増加している。また、2024 年の口座増加率を年代別にみると、

若い世代ほど増加率が高いことが分かる。以上のことから、新 NISA の導入をきっかけと

して、若い世代が資産形成の必要性を感じ、投資に対して積極的な考え方を持つように

なっていると考えられる。 

NISA買付額の商品別の内訳を見ると、NISA買付額のうち株式と投資信託の比率は2024

年 9月末時点で 37：63であった（図表 13）。2023年末時点では 35：65であり、僅かでは

あるが株式の比率が増加している。また、つみたて投資枠のうち 95％はインデックス投

信の買付となっており、先述の通り、オルカンをはじめとするインデックス投信につみた

て投資枠を利用した買付が集中していることが分かる。 

図表 12 年代別に見た買付額の比率と口座数の増加率

 

（注） 端数処理の関係で、年代別比率の合計が 100％にならない場合がある。 
（出所）金融庁より野村資本市場研究所作成 
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図表 13 NISA 買付額の商品別内訳（2024 年 9 月末） 

 
（注） 株式には ETF、REIT（不動産投資信託）が含まれている。 
（出所）金融庁より野村資本市場研究所作成 

 

図表 14 では、NISA による市場への資金流入の状況を、株式と投資信託に分けて示して

いる。まず、取引所市場における個人投資家の株式買付額に占める NISA 買付額の割合は、

2019～2023 年まで 1％前後で推移していたが、2024 年には 2.1％にまで上昇した。次に、

公募株式投資信託（除く ETF）の設定額に占める NISA 買付額の割合は、2019～2023 年ま

で 10％前後で推移していたが、2024 年には 26％にまで上昇した。取引所市場における株

式の買付額および公募株式投資信託の設定額も 2024 年に入って増加傾向にあることを踏

まえると、新 NISA の導入が市場へのリスクマネーの供給を加速させていると言えよう。 

図表 14 NISA による市場への資金流入 

 
（注） 1. 取引所市場は東京証券取引所と名古屋証券取引所の合計。ETF、REIT を含む。 
    2. NISA 買付額にはロールオーバーによる受入額を含まない。 
    3. 2019～2023 年の各買付額は年間買付額から 9 か月平均を算出。2024 年は 1～9 月の買付額。 
（出所）日本取引所グループ、投資信託協会、金融庁より野村資本市場研究所作成 
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２．8 月の急落相場で冷静な対応を取った個人投資家 

日経平均株価は 2024 年 7 月 11 日に 42,224 円の史上最高値を付け、ダウ平均株価も史上

最高値を更新し続ける等、世界の株式市場は 2024 年初から堅調を維持し、個人投資家に

とって良好な投資環境が継続していた。ところが、同年 8 月初め、米国景気の先行き警戒

に端を発する米国ハイテク株の下落や、日本銀行の追加利上げなどを背景として、内外の

株式市場は短期間で急落した。8月 5日、日経平均株価は前週末比 4,451円 28銭（12.4％）

安の過去最大の下落幅を記録し、「ブラックマンデー超え」とも言われた。翌 6 日は

3,217 円（10.2％）高となり、その後も変動幅が大きい相場がしばらく続いた。このよう

に、個人投資家にとって、変動が大きく、難しい相場となった。以下では、8 月初旬の急

落時に NISA 口座において個人投資家がどのような行動をとったのか確認する。 

まず、図表 15 では、7 月 1 日から 8 月 15 日における、NISA 口座での上場株式の日次売

買金額の推移を示している。日経平均が下落を始めた 8 月 2 日頃から、売却額、買付額と

もに増加しているが、相場急変局面（8月 2～6日の 3営業日）においては、いずれの日で

も買付額が売却額を上回った。また、3 日間合計の売却額は 862 億円、買付額は 1,948 億

円となり、売却額は買付額の半分以下にとどまった。 

次に、図表 16 では、投資信託について同様のデータを示しているが、こちらも相場急

変局面において、買付額が売却額を上回った。3 日間合計の売却額は 459 億円、買付額は

2,146億円となり、上場株式以上に大幅な買い越しとなった。なお、8月 2日に積立の買付

が集中していることを考慮する必要があるが、それを差し引いても全体として買い越しと

言えよう。 

図表 15 NISA における上場株式の日次売買動向（2024/7/1～8/15） 

 

（注） 証券会社 9 社へのヒアリング調査ベース。約定日ベースでの新・旧 NISA   
合算金額。 

（出所）日本証券業協会「2024 年 8 月初旬の相場急変局面における NISA の動向」 
2024 年 9 月 18 日、ブルームバーグより野村資本市場研究所作成 
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図表 16 NISA における投資信託の日次売買動向（2024/7/1～8/15） 

 
(注） 1. 証券会社 9 社へのヒアリング調査ベース。申込日ベースでの新・旧 NISA 

合算金額。 
2. 積立買付が特定の日に集中し、同日の買付額が多くなる場合がある。 

（出所）日本証券業協会「2024 年 8 月初旬の相場急変局面における NISA の動向」 
2024 年 9 月 18 日、ブルームバーグより野村資本市場研究所作成 

 

以上が示すように、8 月初旬の急落相場において、個人投資家は概ね冷静な対応を取っ

ていたと言えよう。狼狽売りをする投資家は少なく、下落局面を買付の好機と捉えた投資

家が多かったと考えられ、大半の個人投資家は資産形成の基本的考え方である長期・積立

投資を着実に実践していることが見て取れる。政府や銀行・証券会社が発信する投資に関

する情報が浸透し、SNSやメディアから取得した情報を個人投資家が正しく取捨選択した

結果とも考えられる。 
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