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この資料は、2023 年 1 月 24 日に弊社ブログ Indexology®に掲載された文書の翻訳版です。英語版と日本語版

の間に内容の相違がある場合は英語版をご参照下さい。  

英語版：https://www.indexologyblog.com/2023/01/24/the-dow-jones-dividend-100-indices-part-2-

strong-fundamentals-and-the-benefits-of-diversification/ 

 

このシリーズのパート 1 で説明したように、ダウ・ジョーンズ米国配当 100 指数及びダウ・ジョーンズ・インター

ナショナル配当 100 指数では配当の持続可能性とクオリティに基づく厳格なスクリーニングを行い、指数構成銘柄

を選択しています。このことが、2022 年やその他のインフレ局面における両指数のアウトパフォーマンスにつな

がった可能性があると考えられます。 

パート 2 では、これらのスクリーニングが両方の指数のファンダメンタルズに及ぼしたプラスの影響を分析すると

ともに、米国指数とインターナショナル指数を組み合わせた場合の分散効果についても検証します。 

 

 

図表 1：バリュエーション・レシオ 

出所：S&P ダウ・ジョーンズ・インデックス LLC。2022 年 12 月 30日現在のデータ。過去のパフォーマンスは将来の結果を保

証するものではありません。表は説明目的のために提示されています。 
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分散効果の可能性 

ダウ・ジョーンズ・インターナショナル配当 100 指数とダウ・ジョーンズ米国配当 100 指数を組み合わせることに

より、ボラティリティを抑える一方で、配当利回りを高めることができる可能性があります。図表 4は、2つの指

数を一定の割合で組み合わせた場合のシナリオと、それらに基づいてシミュレートしたパフォーマンスを示してい

ます。最初のシナリオでは、米国指数に 70%、インターナショナル指数に 30%を配分します。一方、2つ目のシナ

リオでは、米国指数に 80%、インターナショナル指数に 20%を配分します。 

図表 3：自己資本利益率（ROE）及びボラティリティ ー ダウ・ジョーンズ・インターナ

ショナル配当 100 指数とベンチマークの比較 
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2 つの指数を組み合わせた仮定ポートフォリオについて、バックテストされた期間（2005 年 3 月に開始）のパフォ

ーマンスを見ると、70%/30%のシナリオでは全期間の年率パフォーマンスが 10.25%となり、2 つの指数のベンチ

マークをともに上回った一方、ボラティリティは 14.02%に抑えられました。80%/20%のシナリオでは、年率パフ

ォーマンスが 10.56%となった一方、ボラティリティは 14.11%に抑えられました。仮説に基づくバックテスト・デ

ータを分析した結果、リスク調整後リターンと最大ドローダウンは両方のベンチマークに対して大幅に改善しまし

た。 

 

まとめ 

パート 1 でも言及したように、厳しい経済環境にもかかわらず、ダウ・ジョーンズ米国配当 100 指数及びダウ・ジ

ョーンズ・インターナショナル配当 100 指数は 2022 年にそれぞれのベンチマークを大幅に上回る好調なパフォー

マンスとなりました。この結果は、ベンチマークに対してこれらの指数の利回りが高く、ファンダメンタルズが良

好であることが一因であるように思われます。 

機関投資家のみを対象とした資料であり、個人投資家向けに作成されたものではありません。 

l https://www.institutionalinvestor.com/article/b1wd19khdzwj89/In-an-Inflationary-Environment-Value-Stocks-Offer-a-
Refuge 

図表 4：バックテストされたリターンおよびボラティリティの特性 
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最新のブログ 「Indexology」（英語）をご覧になりたい方は、こちらのサイト

www.indexologyblog.com よりご登録いただけますと、更新の都度メッセージが届きます。 
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