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ジュニアNISAにはどのような投信が向いているのか
～その参考となる米国の529プラン（教育資金積立制度）の徹底理解～

三菱UFJ 国際投信株式会社 商品企画部　松尾　健治（まつお  けんじ）

　Strategic Vistas　

12月半ばにもジュニアNISA 向け投信が
準備される可能性
　2016 年 4月からジュニアNISAでの投資が可能となる。
投資可能となるまで、まだ半年近くあるものの、申込み受
付開始は 2016 年 1 月からなので、それまでならあと約 3ヵ
月となる。金融機関の中には既に2015 年 8月半ばから、
口座開設書類の郵送予約をしている所もある。

　現行 NISAの時は、2014 年 1月から投資可能で、申
込み受付開始は 2013 年 10 月から、そして、金融機関
は 2013 年 3月終わりから口座開設書類郵送予約をしてい
た。申込み受付開始の直前、2013 年 9 月17日時点にお
いて「予約件数は 200 万を超えた。…（略）…。各社
がNISA 用として勧める既存投信や新たに投入する専用
投信を集計したところ、ファンド数はすでに172 本に達した」
（2013 年 9 月18 日付日本経済新聞朝刊）と報じられて
いた。このことから、ジュニアNISAでも、申込み受付開
始のすぐ前、2015 年 12月半ばにもジュニアNISA 向け投
信が準備される可能性がある。

　ジュニアNISA 向け投信としては、どのような投信が向
いているのだろう。現行 NISAは、既存投資家が従来と
同様の投資行動を取ることも多く、NISAでも元々投資し
ていた投信と同様の投信が保有されることも多かった。た

だ、そうした中、NISAで初めて投資をした新規投資家
等がアセットアロケーション型を志向するなど、既存投資家
とは違う投資行動を見せている（ジュニアNISA 及び現
行 NISAの投資行動については三菱 UFJ 国際投信株式
会社ホームページ･コラム「日本版 ISAの道」を参照：
http://www.kokusai-am.co.jp/isa/index.html）。

　ジュニアNISAでの投資行動について、「現段階では
投資について学ぶ子どもは少なく、どうしても預金に資金が
回ってしまう」（2014 年 7月14 日の日経 QUICK）などと
いう意見もある。ただ、ジュニアNISAは祖父母や親といっ
た親権者等が、孫や子などの未成年親族の名義で口座を
開設し、親権者等が運用や管理を行うもので、子どもが投
資について学ぶことは必ずしも不可欠の条件ではない。ま
た、ジュニアNISAの範となった英国の「ジュニアISA」
には預金型があるが、日本のジュニアNISAにはこれが無
いので資金が預金に回ることもない。

　そのため、ジュニアNISAでも、現行 NISAと同様、
既存投資家が元々保有している投信と同様の投資行動を
取る可能性は高い。ただ、現行 NISAで新たに投資を始
めた人たちが既存投資家と違う投資行動をしたように、ジュ
ニアNISAならではの投資行動が現れる可能性がある。
現行 NISAと違い、原則 18 歳になるまで払い出しが制限

○ 12月半ばにもジュニアNISA向け投信の準備がされる可能性がある。どのような投信が向いているのだろう。
○ 現行NISAと同様、既存投資家が元々保有している投信と同様の投資行動を取る可能性は高いものの、原則
18歳になるまで払い出しが制限され、年齢次第で非課税投資が最長20年近くにもなることから、より長期投資
志向、よりアセットアロケーション型志向が出てくる可能性もある。

○ 歴史がある米国の529プランでは、「13 ～ 18歳：モデレート（株20 ～ 50％）」が純資産2位、年初来純設定1
位と、大きい存在である。ここに現在50 ～ 69歳の「ベビー ･ブーマー」（1946 ～ 1964年生まれ）等が、その
子もしくは孫の529プランを使って投資をしている可能性がある。

○ 日本は0 ～ 19歳の人口比率が米国より低いが、世界最高齢の国で「第一次ベビーブーマーもしくは団塊の世代」
と「第二次ベビーブーマー」の２つの世代の資金がジュニアNISAには期待できる。「7 ～ 12歳」や「13 ～ 18
歳」の孫もしくは子という所で安定的な純流入が起こる可能性がある。

○ 米国の529プランや人口動態等を参考にしながら、日本でも、適切なジュニアNISA向け投信が準備されることを
期待する。
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され、年齢次第で非課税投資が最長 20 年近くにもなるこ
とから、より長期投資志向、よりアセットアロケーション型志
向が出てくる可能性もある。

ジュニアNISAでの投資行動において参考となる
米国の「529プラン」
　ジュニアNISA 向け投信として、どのような投信が向い
ているかだが、ここはジュニアNISAの範となった英国の
ジュニアISAを参考にしたいものだ。しかし英国のジュニ
アISA は 2011 年 11 月から始まったばかりで参考となる

データが少ない。英国には 2005 年 4月から始まった「チャ
イルド･トラスト･ファンド（CTF）」という似た制度はある
ものの、こちらは 2011 年 1月から申込み受付が停止され
ている。さらに、英国のジュニアISAには預金型があり、
その 2014-2015 年度（2014 年 4月6日～ 2015 年 4月5
日）における拠出が 36.5 万口座 /4 億 500 万英㍀（約
753 億円）と、投信への投資が可能な株式型 14.5 万口
座 /1 億 7700 万英㍀（約 329 億円）を大きく上回ってい
るので（2015 年 8 月28日発表 HMRC/ 英国歳入税関
庁データより）、一層、参考になりにくい。ちなみにジュニア
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ISAは2015年4月5日現在の残高で16億5500万英㍀（約
3080 億円）、うち株式型 5 億 1500 万英㍀（約 960 億円）、
預金型 11 億 4000 万英㍀（約 2120 億円）となっている。

　そこで、1996 年 1月から始まり、20 年近い歴史がある
米国の「529プラン（教育資金積立制度）」を参考にする
（*「529」の名称は、内国歳入法 529 条に基づくため）。
米国の 529プランは、日本のジュニアNISAや英国のジュ
ニアISAと同様、子どもの将来に備えた税制優遇制度で
ある。大きな違いは、米国の 529プランは資金の用途が
高等教育であれば、年齢制限はなく、親権者以外も管理
できること（*ジュニアNISAは 20 歳未満、英国ジュニア
ISAは 18 歳未満、共に管理は親権者）、投資可能期間
が限定されておらず大人版（アダルト/レギュラー版）へ
の移行も無いこと、そして、非課税投資額に実質上限が
無いことなど、資金の使用目的以外については、かなり自
由度が高い税制優遇措置である（テーブル①参照）。

米国の 529プランは約 30 兆円で投信約 26 兆円、
バージニア州「CollegeAmerica」が約 23％を占める
　米国の 529 プランは 2014 年 12 月末現在、残高で
2479 億㌦（約 30 兆円）となっている。うち、投信への投
資が可能な「大学教育資金貯蓄（カレッジ･セービング）
型」は 2239 億㌦（約 27 兆円）と、かなりのシェアを占め
ている。もう一つの 529プランである「授業料前払い（プ
リペイド）型」（* 授業料を確定するなど公的性格が強い）
は 240 億㌦（約 3 兆円）にとどまっている。

　前者の「大学教育資金貯蓄（カレッジ･セービング）型」
のうち、投信保有残高は 2146 億㌦（約 26 兆円）と、投
信がプランのほとんどを占めている （グラフ①参照）。これ
は、まだ投信全体の残高 15 兆 8523 億㌦（約 1899 兆円）
の僅か 1％強でしかないものの、伸びは大きく、期待されて
いる分野である（* 投信全体…ETFを含まないがMMF
を含む追加型）。

　なお、1996 年 1月に始まってからしばらくは投信等
の選択が加入時のみとされていたが、2001 年 9月に
年 1回の乗換えが認められるようになっている。
　529プランは州政府が設立するもので、州ごとに
その取り組みに大きな差がある。特に残高が大きい
のがバージニア州である（テーブル②参照）。そのプ
ランの一つである「CollegeAmerica」は 2015 年
7月末現在、498 億㌦（約 6 兆円）と、529プラン
の約 23％を占めている。　この「CollegeAmerica」
は直販はされておらずアドバイザー経由のみで、
American Funds（キャピタル･グループ）がアド

バイザーとなっている。

　気になるのが、なぜ人口 800 万人台（全米 50 州中
12 位）のバージニア州で 529プランがこれほど多いかで
ある。なぜ、金融街を擁し人口 2000 万人近く（同 3 位）
のニューヨーク州よりも、はるかに多いのだろうか。これは、
バージニア州が教育熱心であること（教育水準は全米で
上位）、アドバイザーのキャピタル･グループによる所も大き
いが、テーブル①で示す通り、「大学教育資金貯蓄（カレッ
ジ･セービング）型」が複数の州で開設できる点にもある。
アドバイザーがバージニア州以外にもビジネスを展開してお
り、バージニア州非居住者が投資をしているのである。控
除ができるバージニア州での所得が無くても、それ以上のメ
リット（高いリターンや良いアドバイス等）が、このプランに
あることをアドバイザーなどは強調している。

米国の 529プランでは投信会社はAmerican Fundsと
Upromise Investments, Inc、
分類は「13～18 歳：モデレート（株 20 ～ 50％）」が大きな存在
　529プラン･ポートフォリオの「大学教育資金貯蓄（カ
レッジ ･セービング）型」における投資行動を見る。ま
ず個別ポートフォリオで見ると、先述したバージニア州
「CollegeAmerica」 の「VA CollegeAmerica ○ ○ 
529 A」が上位 10 本の残高の半分を占めている（テーブ
ル③参照）。ファンド名の「VA」はVirginia/ バージニア
州、「NY」はNew York、ニューヨーク州のこと。「529 
A」は 529プランのAクラスを指し、Aクラスは基本、4％
～ 5.75％の購入時手数料があるが（Morningstarより）、
「VA CollegeAmerica ○○ 529 A」の場合は 5.75％と
American Funds（キャピタル･グループ）としては標準
的な個人向け最大購入時手数料となっている。

　投信会社においてAmerican Funds以外にUpromise 
Investments, Inc.という会社が目立つ。投信会社別純
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資産上位 10 で見ると（テーブル④参照）、American 
Fundsに次ぐ純資産の大きさだ。この 529プラン直販最
大手の会社 Upromise Investments, Inc. には、米国最
大の投信会社バンガード･グループが深く関係している。
Upromise Investments, Incも投資顧問はしているもの
の、半分以上を他社に外部委託しており、その外部委託
先で最大の会社がバンガード･グループである。その他、
J.P. モルガン･インベストメント、ステート･ストリート･グロー
バル･アドバイザーズ、ブラックロックなどにも委託してい

る（*Upromise Investments, 
Inc. は 2013 年 9 月に 退 職プ
ラン独立系最大手 Ascensus 
College Savings に買収されて
いる）。

　529プランの投資行動を見る
べく、個別ポートフォリオを集計
した分類別純資産上位 10を見
る（テーブル⑤参照）。純資産
の大きい順に「米国大型ブレン
ド株」、「13 ～ 18 歳：モデレート
（株 20 ～ 50％）」、「モデレート
･アセットアロケーション（株 50～
70％）」、「7～ 12 歳：モデレート
（株 40 ～ 70％）」、「アグレッシ
ブ ･アセットアロケーション（株 70
～ 85％）」となっている。

　さらに年初来純設定上位 10も
見る（テーブル⑥参照）。純設
定の大きい順に「13 ～ 18 歳：

モデレート（株 20 ～ 50％）」、「7～ 12 歳：モデレート（株
40 ～ 70％）」、「0～ 6 歳：モデレート（株 60 ～ 90％）」、「米
国大型ブレンド株」、「コンサバティブ ･アセットアロケーション
（株 20 ～ 50％）」となっている。

　「13～18歳：モデレート（株 20 ～ 50％）」が純資産 2 位、
年初来純設定 1 位と、大きい存在である。この分類は「年
齢ベース（Age-Based）ファンド」というもので、加入時の子
どもの年齢レンジを参考とするものである（どう参考とするか
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は後述）。提示年齢の中でリスク（株
式投資比率）の高低により3 分類あっ
て、若い、つまり、大学に入るまでの期
間が長いほど、株式投資比率が高目
になっている。

　「13 ～ 18 歳：モデレート（株 20
～ 50％）」をより詳しく見るべく、個別
ポートフォリオで純資産の大きい順上
位10を見る（テーブル⑧参照）。「NH 
UNIQUE 2018 Port」 が最も大き
い（*「NH」は New Hampshire/
ニューハンプシャー州のこと）。名前
に「2018」とある通り、これは目標年
（ターゲット･イヤー）に向け、個々
にある引き下げパターン、つまり各々の
「グライドパス（glide path）」に従
い、徐々に（段々に）株式投資比率
を引き下げていく。これは日本ではター
ゲット･イヤー･ファンド、米国ではター
ゲット･デート･ファンドと呼ばれること
が多い。なお、このファンドには、目
標年以降に株式投資比率を一定と
する「“to” strategy」と、目標年
以降数年かけて株式投資比率を下げていく「“through” 
strategy」 がある。この「NH UNIQUE 2018 Port」
は株式投資比率を2004 年 6月まで 80％台と高めにし（*
分類は「0～ 6 歳：モデレート（株 60～ 90％）」）、その後、
徐々に（段々に）比率を下げ、2014 年 9月以降に30％
台という現在の比率となる（* 分類は「13～ 18 歳：モデレー
ト（株 20～ 50％）」）。今後、目標年の 2018 年に達すると、
それ以降、20％前後（* 分類は「19 歳以上：モデレート（株
0～ 30％）」）で安定する予定の「 “to” strategy」となっ
ている。

　「13 ～ 18 歳：モデレート
（株 20 ～ 50％）」には「OH 
BlackRock Moderate Port 
13-16 A」というポートフォリオ
もある（*「OH」 は Ohio/
オハイオ州のこと）。13 ～ 16
歳向けということはわかるが、
これは株式投資比率が基本
的に30％前後のままとなる（*
分類も「13 ～ 18 歳：モデレー
ト（株 20 ～ 50％）」のまま）。
このようにファンド名に年齢（レ
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ンジ）のあるファンドは、株式投資比率をほぼ固定してい
る「スタティック･ポートフォリオ（static portfolios）」と呼
ばれるものである。この場合、年齢に応じて株式投資比率
を徐々に引き下げていく投資家ニーズがある。これについ
てはアドバイザーに依頼するなどのオプションで対応するこ
とになり、のようなサービスは広く利用されている（2015 年
5月27日付モーニングスター 529 College-Savings Plan 
Landscape）。このように「13 ～ 18 歳：モデレート（株
20 ～ 50％）」という分類には、株式投資比率が変わる（分
類が今後変わりえる）ものと、株式投資比率が基本同じの
もの（分類も同じもの）の２通りあることを注意しておきたい。

　「13 ～ 18 歳：モデレート（株 20 ～ 50％）」ポー
トフォリオの主要分類別純設定を過去 10 年で見た
（グラフ②参照）。「13 ～ 18 歳：モデレート（株
20 ～ 50％）」が 2015 年 7月こそ純流出となった
ものの（* 入学金支払いのため、毎年 7･8 月は
純流出となる傾向あり）、その他の期間はずっと純
流入である。

　この「13～18歳：モデレート（株20～50％）」ポー
トフォリオの安定的な純流入の原因は何か。人口
動態で説明できるかもしれない。「13 ～ 18 歳」は
現在 5～ 20 歳の「ジェネレーションZ」（1995 ～
2009 年生まれ）の子どもが含まれるが、ここの人
口そのものはそれほど多くなく、5 歳レンジで見て
20 ～ 24 歳をピークに減少傾向にある（グラフ③
参照）。しかし、米株高で成功体験を
持つ現在 50 ～ 69 歳の「ベビー･ブー
マー」（1946 ～ 1964 年生まれ）等が、
その子もしくは孫の 529プランを使って
投資している可能性があると思われる。

　最後に、日本の人口動態はどうだろう。
ジュニアNISAの対象となる0～ 19 歳
の人口比率をみると、日本は米国より（英
国よりも）低い。だが、その一方、日本
は世界最高齢の国であり、現在 65 ～
68 歳の「第一次ベビーブーマーもしく
は団塊の世代」（1947～1949年生まれ）
と現在40～44歳の「第二次ベビーブー

マー」（1971～1974年生まれ）の２つの世代からの資金が、
ジュニアNISAでは期待できる。

　年齢からして「7～ 12 歳」もしくは「13～ 18 歳」の孫
もしくは子という所で、米国の「13～ 18 歳：モデレート（株
20～ 50％）」や「7～ 12 歳：モデレート（株 40～ 70％）」
のような投信に安定的純流入が起こる可能性がある。

　米国の 529プランや人口動態等を参考にしながら、日本
でも、適切なジュニアNISA 向け投信が準備されることを
期待する。


