
東証の資本コストや株価を意識した経営の開示要請を背景に、単に配当利回りが高いだけでなく、「高い配

当利回り」「高い配当成長率」「減配をしない（累進配当）」の3拍子を満たす銘柄が投資家に評価されている

と考えています。
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運用担当者に聞く

配当利回り株の3拍子について
NISA対象

成長投資枠

Q1 配当利回り株のパフォーマンスはどうなっていますか？

こちらはMSCIのファクター指数で日本株のファクターのリターンを比較したものですが、過去20年の長期では高配当
利回りがトップで、日本株において配当利回り株が長年人気だったことがわかります。しかし、ＡＩ・半導体銘柄の上昇が
目立った足元の2026年4月～６月はモメンタムやグロースが好調で、高配当利回りの出遅れが目立っています。

過去20年（2006/4～2026/3） リターン

高配当利回り 437.5%

バリュー（割安） 298.9%

クオリティー（質） 251.6%

最小分散（低リスク） 220.0%

小型株 207.7%

モメンタム（順張り） 195.9%

グロース（成長） 129.3%

過去3カ月（2026/4～6） リターン

モメンタム（順張り） 26.0%

グロース（成長） 24.4%

クオリティー（質） 18.7%

小型株 14.9%

バリュー（割安） 9.8%

最小分散（低リスク） 4.6%

高配当利回り 0.9%

（出所）MSCIの情報を基に当社が作成 （注）配当込みリターンを用いた分析
（注）ファクターとは株式のリスク・リターンの関係を説明する要素・特徴であり、ファクター指数はMSCIがそれぞれのファクターの特性を強めるよう銘
柄選択やウェイト調整を行って作成した指数です。上記の表のリターンはファクター指数の配当込みリターンを記載したものです。

Q2 配当利回り株の3拍子について教えてください。

単純に配当利回りが高い銘柄を選ぶと、株価下落で配当利回りが高くなった銘柄や、減配リスクが高い銘柄などが含ま
れる可能性があります。そのため、配当利回りに加えて配当成長率やその持続性を確認する必要があると考えています。
つまり、配当利回り株の3拍子とは、配当利回りが高く、配当成長率も高く、そして、減配をしない（累進配当）ことです。

配当利回り株の3拍子

①
高い

配当利回り

②
高い

配当成長率

③
減配をしない
累進配当

※本資料中のいかなる内容も、将来の運用成果を示唆・保証するものではありません。
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Q3 なぜこの３拍子を満たす銘柄が評価されているのでしょうか？

企業が持続的な配当政策を示し、投資家がそれに注目しているためです。2023年3月の東証の資本コストや株価を意識
した経営の開示要請後、累進配当や株主資本配当率（DOE）などの持続的な配当政策を示す企業が増加しました。これに
伴い投資家も単純な高配当利回り銘柄ではなく、持続的な配当成長が見込める銘柄を選好していると考えています。

持続的な配当政策の例

累進配当

原則として減配せずに配当を維持または増配する配当方針

株主資本配当率（DOE）

株主資本に対する配当の比率で、安定配当を重視する企業が採用する配当方針

Q4 この３拍子を満たす銘柄のパフォーマンスはいかがでしょうか？

左下の表は、日経平均採用銘柄を配当利回りと配当成長率で4つのグループに分けて、東証の要請後3年間の平均リ
ターンを比較したものですが、高配当利回り・低配当成長のグループよりも、高配当利回り・高配当成長のグループのリ
ターンが高く、高配当利回り・高配当成長かつ累進配当の銘柄に絞ると更にリターンが高くなっていました。

右下の表は、配当利回り株が苦戦していた4月～６月の比較ですが、高配当利回り・低配当成長のグループは他のグ
ループよりリターンがかなり低くなっています。一方で、高配当利回り・高配当成長かつ累進配当の銘柄のリターンは良
好であり、この３拍子を満たす銘柄が、単純な高配当利回り銘柄と比べて投資家に選好されていると考えています。

過去3年間の平均リターン

過去3年間（2023年4月～2026年3月） ※日経平均採用銘柄の分析

配
当
利
回
り
（直
近
12
カ
月
、
実
績
）

高配当利回り・低配当成長

91.0%

低配当利回り・低配当成長

107.3%
低配当利回り・高配当成長

84.6%

高配当利回り・高配当成長

149.6%

高配当利回り・高配当成長・累進
配当（直近5年）

166.4%

配当成長率（直近5年）

（注1）各年の3月末で各グループの銘柄（無配および配当成長率が計測できない銘柄は
除く）を決定し平均リターンを当社が算出
（注２）日本経済新聞社およびその他各企業公表資料等を基に当社にて作成

過去3カ月の平均リターン

過去3カ月（2026年4月～6月） ※日経平均採用銘柄の分析

配
当
利
回
り
（直
近
12
カ
月
、
実
績
）

高配当利回り・低配当成長

8.2%

低配当利回り・低配当成長

25.9%
低配当利回り・高配当成長

20.4%

高配当利回り・高配当成長

15.9%

高配当利回り・高配当成長・累進
配当（直近5年）

21.8%

配当成長率（直近5年）

（注1）2026年3月末で各グループの銘柄（無配および配当成長率が計測できない銘柄
は除く）を決定し平均リターンを当社が算出
（注２）日本経済新聞社およびその他各企業公表資料等を基に当社にて作成

運用担当者のご紹介

約26年にわたる内外株式のファンドマネジャーを中心とした運用経験の中で、特にファクター投資に強みを持つ。

テレビ東京「Newsモーニングサテライト」の株式見通しに出演、Forbes Japan（2025年9月号）「注目！ファ

ンドマネージャー25人の投資戦略」で紹介されるなど、メディアでも注目されています。また、グロービス・マネ

ジメント・スクール（ビジネススクール）でファイナンス科目の外部講師を務めるなど、投資やファイナンスの分野

で豊富な知識を有しています。

一橋大学大学院 国際企業戦略研究科（現：経営管理研究科）金融戦略・経営財務プログラム修了（金融戦略・経営

財務MBA）

2026年6月末時点

執行役員 資産運用統括部長 武重 佳宏

※上記は一定の条件下での試算の結果であり、将来の運用成果等を示唆あるいは保証するものではありません。

※本資料中のいかなる内容も、将来の運用成果を示唆・保証するものではありません。



ファンドの特色

1. 主として、日経平均株価採用銘柄の中から、配当利回りおよび配当成長率が高く、かつ配当を維持または増加（累進配当）させ
ている企業の株式に投資を行います。

2. 原則として、株式の実質組入比率は高位を維持します。
3. （資産成長型）と（年４回決算・予想分配金提示型）の2つのファンドからご選択いただけます。
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当ファンドの投資リスクについて

ファンドは値動きのある有価証券等を投資対象としますので、組入有価証券等の値動きなどの影響により、基準価額が下落するこ
とがあります。したがって、投資元本は保証されているものではなく、基準価額の下落により、これを割り込むことがあります。ファ
ンドは預貯金と異なります。信託財産に生じた利益および損失は、すべて投資者に帰属します。
＜ファンドの基準価額の主な変動要因＞
株価変動リスク、信用リスク、流動性リスクなど

お申込みメモ

購入単位 販売会社が定める単位 ※販売会社へお問い合わせください。

購入価額 購入申込受付日の基準価額

購入代金 販売会社が定める期日までにお支払いください。

換金単位 販売会社が定める単位   ※販売会社へお問い合わせください。

換金価額 換金申込受付日の基準価額

換金代金 原則として、換金申込受付日から起算して4営業日目から支払います。

申込締切時間
原則として、午後3時30分までに販売会社所定の事務手続きが完了したものを当日の申込受付分とします。
なお、販売会社によっては対応が異なる場合がありますので、詳しくは、販売会社にお問い合わせください。

換金制限 信託財産の資金管理を円滑に行うため、大口の換金申込みを制限する場合があります。

購入・換金申込
受付の中止及び取消し

金融商品取引所における取引の停止その他やむを得ない事情があるときは、購入・換金申込みの受付けを中止すること、お
よびすでに受け付けた購入・換金申込みの受付けを取り消すことがあります。

信託期間
2026年6月25日から2056年6月21日まで（ 設定日:2026年6月25日）
受益者に有利であると認めたときは、受託会社と合意のうえ、信託期間を延長できます。

繰上償還
純資産総額が10億円を下回ることとなった場合、受益者のため有利であると認めるときまたはやむを得ない事情が発生し
たときなどには、繰上償還されることがあります。

決算日
●（資産成長型） 毎年10月9日（休業日の場合は翌営業日）
●（年４回決算・予想分配金提示型） 毎年1・4・7・10月の各9日（休業日の場合は翌営業日）
※各ファンドの初回決算日は2026年10月9日

収益分配

●（資産成長型） 年1回決算を行い、収益分配方針に基づき分配金額を決定します。
●（年４回決算・予想分配金提示型） 年4回決算を行い、収益分配方針に基づき分配金額を決定します。
※（資産成長型）について、収益分配金額の決定にあたっては、複利効果による信託財産の成長を目指すため、原則として分
配を極力抑制する方針とします。（基準価額水準、市況動向等によっては変更する場合があります。）
※分配を行わない場合もあります。
※収益分配金をそのつど受け取るコースと自動的に再投資するコースがあります。自動的に再投資するコースを選択された
場合の収益分配金は、税金が差し引かれた後、決算日の基準価額で再投資されます。

課税関係

課税上は、株式投資信託として取り扱われます。
公募株式投資信託は税法上、一定の要件を満たした場合にNISA（少額投資非課税制度）の適用対象となります。
当ファンドは、NISAの「成長投資枠（特定非課税管理勘定）」の対象ですが、販売会社により取扱いが異なる場合があります。
詳しくは、販売会社にお問い合わせください。
※上記は、税法が改正された場合等には、変更される場合があります。
配当控除の適用が可能です。益金不算入制度の適用はありません。

スイッチング
各ファンド間でのスイッチングが可能です。販売会社によっては、スイッチングの取扱いを行わない場合があります。スイッチ
ングを行う場合の申込手数料は、販売会社が定めています。
また、スイッチングにより解約をする場合は、解約金の利益に対して税金がかかります。詳しくは販売会社にご確認ください。
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※ 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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ファンドの費用

販売会社一覧

お申込みに当たっては、必ず「投資信託説明書
(交付目論見書）」をご覧ください。

当ファンドの取扱い販売会社は販売会社一覧をご覧
ください。

■ 設定・運用

商 号 等： 朝日ライフ アセットマネジメント株式会社
  金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第 301号

加入協会 ：一般社団法人資産運用業協会

購入時手数料
購入価額に3.3%（税抜3.0%）を上限として販売会社が個別に定める率で乗じ
て得た額。
※詳しくは、販売会社にお問い合わせください。

購入時の商品・投資環境の説明および情報提供、な
らびに購入時にかかる事務手続き等の対価として、
購入時に直接ご負担いただきます。

信託財産留保額 ありません。 －

販売会社名 登録番号

加入協会

日本証券業
協会

一般社団法人
資産運用業協会

一般社団法人
金融先物

取引業協会

一般社団法人
第二種金融商品

取引業協会

株式会社SBI証券 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第44号 ○ ○ ○ ○

東洋証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第121号 ○ ○

松井証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第164号 〇 〇

楽天証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第195号 ○ ○ ○ ○

リテラ・クレア証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第199号 ○

株式会社SBI新生銀行
（委託金融商品取引業者：株式会社SBI証券）

登録金融機関 関東財務局長（登金）第10号 〇 〇

■本資料は、朝日ライフ アセットマネジメント（以下、当社といいます）が情報提供用に作成したものであり、法令に基づく開示資料ではありません。■当ファンドは価格変動リスクや流動性リスク等を伴
う証券等に投資します（外貨建資産に投資する場合には為替リスクもあります。）ので、市場環境等によって基準価額は変動します。したがって投資元本は保証されているものではありません。運用によ
る損益はすべて投資家のみなさまに帰属します。■本資料は当社が信頼できると判断した情報を元に、十分な注意を払い作成しておりますが、当社はその正確性や完全性をお約束するものではありま
せん。■本資料中のグラフ、数値等は過去のものであり、将来の運用成果等を示唆あるいは保証するものではありません。■本資料に記載されている内容は、今後予告なしに変更することがあります。
■ファンドの取得の申し込みにあたっては、販売会社より投資信託説明書（交付目論見書）をお渡ししますので、必ず内容についてご確認の上、お客様ご自身でご判断ください。■当ファンドは、金融機
関の預金または保険契約ではありませんので、預金保険、保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。また、登録金融機関でご購入いただいた場合は、投資者保護基金による支払いの対象には
なりません。

【日経平均株価について】「日経平均」は、東京証券取引所プライム市場に上場する225銘柄を選定し、その株価を使って算出する価格平均指数です。日経平均は、株式会社日本経済新聞社（以下、「日
経」という）によって独自に開発された手法によって、算出される著作物であり、日経は、「日経平均」自体及び「日経平均」を算定する手法に対して、著作権その他一切の知的財産権を有しています。「日
経」及び「日経平均」を示す標章に関する商標権その他の知的財産権は、すべて日経に帰属しています。当ファンドは、委託会社の責任のもとで運用されるものであり、日経は、その運用及び本件受益権
の取引に関して、一切の責任を負いません。日経は、「日経平均」を継続的に公表する義務を負うものではなく、公表の誤謬、遅延又は中断に関して、責任を負いません。日経は、「日経平均」の構成銘柄、
計算方法、その他「日経平均株価」の内容を変える権利及び公表を停止する権利を有しています。 2026-07-637

お申込み、投資信託説明書（交付目論見書）のご請求

（投資者が直接的に負担する費用）

（投資者が信託財産で間接的に負担する費用）

運用管理費用（信託報酬）

ファンドの日々の純資産総額に年0.66%（税抜0.60%）の率を乗じて得た額。
※（資産成長型）は、毎計算期間の最初の6カ月終了日および毎計算期末または信託終了
のとき、（年4回決算・予想分配金提示型）は、毎計算期末または信託終了のときファンドか
ら支払われます。

委託会社 年率0.25%（税抜）
販売会社 年率0.32%（税抜）
受託会社 年率0.03%（税抜）

信託報酬＝運用期間中の基準価額×信託報酬率
委託会社：委託した資金の運用の対価
販売会社：運用報告書等各種書類の送付、口座内で
のファンドの管理、購入後の情報提供等の対価
受託会社：運用財産の管理、委託会社からの指図の
実行の対価

その他の費用・手数料

以下の費用などがファンドから支払われます。これらの費用は、運用状況等により変
動するものであり、事前に料率、上限額等を表示することができません。
・ファンドの監査費用（ファンドの日々の純資産総額に年0.011%（税抜0.01%）の
率を乗じて得た額。ただし、年44万円（税抜40万円）を上限とします。）
・有価証券売買時の売買委託手数料
・先物・オプション取引等に要する費用

監査費用＝監査法人等に支払うファンドの監査にかか
る費用
売買委託手数料＝有価証券等の売買の際に支払う手数
料

※ファンドの費用（手数料）の合計額については、投資者がファンドを保有される期間等に応じて異なりますので、表示することができません。
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