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長期視点でS&P500配当貴族指数に注目

ポイント① 米配当貴族指数にフォーカス

ロシアによるウクライナへの軍事侵攻が続く中、市場
ではウクライナ情勢の悪化が世界経済を冷やしかね
ないとの懸念が強まっています。欧米の経済・金融
制裁でロシアが信用危機に陥る可能性も高まって
おり、投資家はリスク回避姿勢を強めています。

こうした環境下で、注⽬したいのが「S&P500配当
貴族指数」です。同指数は25年以上連続で増配
している銘柄で構成（構成銘柄数が40を下回っ
た場合には、20年以上連続で増配している銘柄の
中から補充）されており、配当の原資となる利益が
安定的に成長している企業が中心となっています。
「課税前配当込み」でみると、同指数は母集団で
あるS&P500種株価指数や、TOPIXを大きく上回
るパフォーマンスとなっており（右上図）、長期視点
で魅力的な指数といえます。

ポイント② 不安定な相場に対する耐性あり

足元の市場環境は地政学リスクの高まりと世界的
なインフレ圧力の強まりなどが意識され不安定な環
境にあるといえます。ただ、S&P500配当貴族指数
は株価下落局面に強い傾向もあり、現在のような
不確実性が高い局面では投資妙味があると考えら
れます。ITバブル崩壊局面で同指数はS&P500
種株価指数と比べ堅調に推移（右下図）したほ
か、リーマン・ショック前後の動きをみても、株価の相
対的な強さが⽬立った経緯があります。

連続増配できるということは、その企業が外部環境
の影響に左右されずに利益を拡大させる力を有し
ているといえます。逆風下でも「成長」と「増配」を維
持する企業群には、投資資金が流入しやすいとみ
られ、こうした指数に投資するのも一手と考えます。

主要株価指数の推移（課税前配当込み）

ITバブル崩壊直前の高値からの株価推移

期間：1998年1月末～2022年2月末、月次
・TOPIXは円ベース、その他は米ドルベース
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

期間：2000年3月24⽇～2005年3月23⽇、⽇次
・いずれの指数も米ドルベース
・「高値」とはS&P500種株価指数が終値ベースで高値をつけた時点を指す
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1,000

1,100

1,200

98 02 06 10 14 18 22

（1998年1月末終値＝100）

（年）

S&P500配当貴族指数

S&P500種株価指数

TOPIX（東証株価指数）

40

60

80

100

120

140

160

180

200

00/3 01/3 02/3 03/3 04/3

（2000/3/24終値＝100）

（年/月）

S&P500配当貴族指数（課税前配当込み）

S&P500種株価指数（課税前配当込み）


	スライド番号 1

