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分配金って何ですか？

決算の結果、その収益の一部を投資家に還元することを「分配」といい、そのときに
支払われるお金が分配金です。
分配金は投資信託の純資産から支払われます。そのため、分配金が支払われると、
その金額相当分、基準価額は下がります。
一方、預貯金の利息は、預けた元本の一部から支払われているわけではないので、
利息の支払いによって元本が減ることはありません。

分配金 預貯金の利息 

事前の受取額の約束 受取額は、確定していない。 事前に受取額が確定している。 

運用期間と
受取額の関係 

運用期間に関係なし
（決算日に受益者であることが必要）。 預入期間に応じて、利率が適用される。 

受取額 保有口数に対して、口数あたりの分配金額を
かけたもの。 預入金額に対して、利率をかけたもの。 

基準価額の推移（イメージ）

分配金と預貯金の利息の主な違い

ポイント
分配は資産の払い出しです。

当資料の14ページにご留意事項を記載しておりますので必ずご覧ください。

分配金
100円

分配金
100円

分配金
支払い

支払った分配金相当額（100円）

支払った分配金相当額が下がる。

10,000円

9,900円

決算日

純資産（分配金支払い後）
9,900円

純資産（分配金支払い前）
10,000円

分配金が出ると
基準価額は

下がるんですね。
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分配金が多いファンドが、運用成績の良いファンドですか？

分配金を多く出すファンドが必ずしも運用成績が良好というわけではありません。
トータルリターン（基準価額の増減+受取分配金）に着目する必要があります。

＊税金等、諸費用は考慮していません。
＊ 上記はイメージであり、分配金の支払いおよびその金額
について示唆・保証するものではありません。

＝（運用損益÷購入時点の基準価額）×100
＝（1,500円÷10,000円）×100
＝15%

＝（運用損益÷購入時点の基準価額）×100
＝（▲1,000円÷10,000円）×100
＝▲10%

ポイント
運用成績は、トータルリターンで考えましょう。

購入時点の基準価額 受取分配金合計 1年後の基準価額

ファンドA 10,000円 1,200円 10,300円 

ファンドB 10,000円 1,800円 7,200円 

年間トータルリターン（%）

年間トータルリターン（%）

購入時点の基準価額10,000円、毎月の分配金 100円 を1年（12カ月）継続し、
1年後の基準価額が10,300円であった場合。

＝（評価時点の基準価額－購入時点の基準価額）＋受取分配金合計
＝（10,300円－10,000円）＋（ 100円 ×12）

＝1,500円

購入時点の基準価額10,000円、毎月の分配金 150円 を1年（12カ月）継続し、
1年後の基準価額が7,200円であった場合。

＝（評価時点の基準価額－購入時点の基準価額）＋受取分配金合計
＝（7,200円－10,000円）＋（ 150円 ×12）

＝▲1,000円

当資料の14ページにご留意事項を記載しておりますので必ずご覧ください。

分配金と基準価額の両方で考え
ないといけないんですね。

ファンドA

ファンドB

運用損益

運用損益
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分配金はどのように決定されるのですか？

分配金が支払われるかどうか、支払われる場合に金額がいくらかになるかは、投資
信託を運用している運用会社が分配方針に基づいて分配対象額の範囲内で決定
します。分配対象額は、投資信託協会の『投資信託財産の評価および計理等に
関する規則』でその計算方法が定められており、「当期に発生した利益」だけでなく、
「設定来の留保収益等」も含まれています。

分配対象額とは、分配金の支払いに充てることができる金額のことです。具体的には以下の4つの
項目の合計が分配対象額となります。
①｢配当等収益｣（費用控除後）
ファンドが保有する債券の利息や株式、REITの配当金等の合計額（インカムゲイン）から信託報酬
等の費用を控除したものです。

②｢有価証券売買等損益｣（費用控除後・繰越欠損金補填後）
ファンドが保有する有価証券等の価格変動や外貨建て資産の為替レート変動に基づき生じた評価
損益および有価証券等の売買損益の合計額（キャピタルゲイン）から信託報酬等の費用を控除した
ものです。
ただし、費用控除後の｢有価証券売買等損益｣がプラスの場合でも、繰越欠損金を補填（穴埋め）
しないと分配対象額に加算することはできません。当期の有価証券売買等損益がマイナスの場合は
繰越欠損金として計上します。プラスの場合は、前期までの繰越欠損金を補填し、繰越欠損金を解消
したあとでなければ分配することができません。
③｢収益調整金｣＝｢追加信託差損益金｣
追加設定に伴い、既存受益者の分配対象額が希薄化しないようにするための調整金です。新たな
投資家（受益者）が投資信託を購入（追加設定）することによってファンドの元本（口数）が増加すると、
口数あたりの｢配当等収益｣｢有価証券売買等損益｣｢分配準備積立金｣は減少します。そこで、追加
設定後の口数あたりの分配対象額が追加設定前と同額になるように、追加設定時の払込金額の
一部を計上する勘定項目です。したがって、収益調整金はファンドの運用により得られた収益では
ないことに留意が必要です。

④｢分配準備積立金｣
上記①②のうち、決算時に分配せずファンド内に留保した利益を積み立てたものです。設定来の
｢配当等収益｣と｢有価証券売買等損益｣が基になっており、全額が分配可能です。

収益分配対象額は①～④を合計した金額です。

①
②
③
④

当資料の14ページにご留意事項を記載しておりますので必ずご覧ください。

「分配金＝運用益」っていう
わけではないんですね。
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分配対象額はどのような仕組みになっているのですか？

分配対象額は以下の四つの勘定で構成されます。

「配当等収益」「有価証券売買等損益」は、信託報酬等の経費控除後のものが分配対象額となり
ます。信託報酬等の経費は、「配当等収益」と「有価証券売買等損益」で按分して控除されます。
経費控除前の配当等収益の水準や経費が同じであっても、分配対象額に算入される「経費
控除後の配当等収益」の金額が違う場合があります。信託報酬等の経費が、「配当等収益」と
「有価証券売買等損益」で按分して控除されているためです。

「有価証券売買等損益」は、売買による実現利益と、評価損益です。「有価証券売買等損益」は、
繰越欠損金が解消されないと分配対象額に加算されません。
繰越欠損金がある場合には、計算期間中の「有価証券売買等損益」がプラスでも、繰越欠損金
を補てんし、これが解消されないと分配対象額に加算することはできません。

200円

50円
▲50円

50円

経費控除前
配当等収益 経費経費控除前

有価証券売買等損益

10円

50円 10円

50円

192円

40円
10円控除

5円控除

2円控除

5円控除

8円控除

0円

45円

経費控除後
配当等収益

経費控除後
有価証券売買等損益

48円

45円10円

繰越欠損金＞有価証券売買等損益 繰越欠損金＜有価証券売買等損益

当期

繰越欠損金が解消されないため、分配対象
額に加算されません。

繰越欠損金が解消され、これを上回った
部分が、分配対象額に加算されます。

経費控除後
有価証券
売買等損益
200円

繰越欠損金
▲100円

繰越欠損金
▲300円 翌期

経費控除後
有価証券
売買等損益
200円

分配対象額
加算可能
100円

繰越欠損金
▲100円

当資料の14ページにご留意事項を記載しておりますので必ずご覧ください。

配当等収益

配当等収益

配当等収益

有価証券売買等損益

有価証券売買等損益

有価証券売買等損益

収益調整金

収益調整金

収益調整金

分配準備積立金

分配準備積立金

経費は、
収益毎に
按分されるん
ですね。

売買益が分配
原資になるのは、
過去の損失の
埋合せができて
からなんですね。

例の場合、2決算期において、有価証券売買等
損益が一緒であっても、当期は分配対象額に
加算されず、翌期は加算されることになります。

分配準備積立金
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「分配準備積立金」は、分配されずに留保された収益の設定来の累積です。
当期の配当等収益や売買益（評価益を含む）のうち、当期の分配金に充当しなかった部分を
「分配準備積立金」といいます。「分配準備積立金」は、翌期以降の分配金に充当することが
できます。

「収益調整金」は、追加設定により収益とみなされた調整金の設定来の累積です。
追加設定によって既存受益者の分配対象額が希薄化しないようにするために設けられた
勘定を「収益調整金」といいます。追加設定金額の一部を「収益調整金」とすることで、1万口
当たりの分配対象額が減少しないよう調整します。

分配対象額
1,000円

分配対象額
1,000円

当期中の収益
200円

分配対象額
1,000円

前期末 当期決算日

分配準備積立金
100円

（前期までの）

分配金
100円

翌期の
分配対象額
1,100円

元本
10,000円

追加設定前
（口数1万口）

分配対象額
500円

10,500円

追加設定
（口数1万口）

元本
10,000円

追加設定後
（口数2万口）

分配対象額
500円

追加設定の
元本

10,000円

収益調整金
（分配対象額）
500円

基準価額
10,500円

当資料の14ページにご留意事項を記載しておりますので必ずご覧ください。

配当等収益

配当等収益

有価証券売買等損益

有価証券売買等損益

分配準備積立金

分配準備積立金

収益調整金

収益調整金

分配準備
積立金が、
過去の
収益の蓄え
なんですね。

分配可能
原資には、
利益以外の
ものも含まれ
るんですね。

1万口当たりの元本 ＝ 10,000円
1万口当たりの分配対象額 ＝ 500円

1万口当たりの元本＝（10,000＋10,000）÷2＝10,000円
1万口当たりの分配対象額＝（500円＋500円）÷2＝500円

追加設定によって1万口当たりの分配対象額は増減しません。
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ファンドの分配対象額はどうやって確認できますか？

決算を迎える毎に（毎月決算型は6カ月に一回）、作成する
運用報告書（全体版）で確認できます。

分配対象額（分配金支払後）
＝（追加信託差損益金＊＋分配準備積立金）÷受益権総口数×10,000
＊ ｢追加信託差損益金＝配当等相当額＋売買損益相当額｣です。ただし、売買損益相当額がマイナスの場合は、配当等相当額のみが
対象となり、売買損益相当額は0円として計算します。
＊追加信託差損益金が｢収益調整金｣に相当します。

① 2,112,554,662円
② 0円
③ 234,156,439円
④ 11,498,573,590口

（①＋②＋③）÷④×10,000≒ 2,040.87

当資料の14ページにご留意事項を記載しておりますので必ずご覧ください。

運用報告書ってあんまり
見たことなかったけど、
分配金のことも
書いてあるんですね。

①

④ ④

①

③
②

③
②

｢売買損益相当額｣
がマイナスの場合
には、｢配当等相当
額｣のみが対象と
なり、「売買損益
相当額」は、0円と
して計算します。
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分配対象額（分配原資）が多いファンドが良いファンドですか？

分配対象額（分配原資）とは、投資信託協会のルールに定められた分配金の計算
方法に基づく考え方です。
お客様の資金の運用目的や投資に対する考え方として、一定の分配金を安定的に
受け取りながら特定の資産に投資したいというような場合には、分配水準の継続性
という観点から分配対象額の水準が重要な場合もあります。
一方で、決算で計上した分配対象額は基準価額の下落によって減少するわけでは
なく、分配対象額の多い少ないがファンドの運用成績を示すものではないことに
留意が必要です。

ポイント
「分配対象額がいくらあるか？」というのは、分配金の支払余力を測る尺度に
過ぎず、ファンドの運用成績を示すものではありません。

1月 2月 3月

40%
下落

20%
上昇

基準価額
10,000円

分配対象額 2,000円

基準価額
12,000円

基準価額
7,200円

当資料の14ページにご留意事項を記載しておりますので必ずご覧ください。

基準価額が下落している
3月期においては、たとえ
分配対象額があって分配金
が支払われたとしても、
利益は出ていません。

「多い分配原資＝良いファンド」
っていうわけではないんですね。
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課税されるのは、お客様毎の『個別元本』を上回った部分から支払われる分配金に
対してのみです。このような分配金を『普通分配金』といいます。
一方で「個別元本」を下回った部分から支払われる分配金は、実質的に投資元本の
払戻しとみなされるため課税されません。このような分配金を『元本払戻金（特別
分配金）』といいます。

用 語 解 説

●普通分配金

受益者毎の「個別元本」を上回った部分から支払われる分配金を普通分配金といいます。投資
信託から得た収益にあたりますので課税対象となります。

●元本払戻金（特別分配金）

受益者毎の「個別元本」を下回った部分から支払われる分配金のことをいいます。実質的に投資
元本の払戻しとみなされるため、課税されません。

●個別元本

追加型投資信託における受益者の課税上の購入価額をいいます。実際には、各受益者毎の投資
信託の取得価額（申込手数料および当該申込手数料に係る消費税等に相当する金額は含まれ
ません）をいいます。また、受益者が同一の投資信託を複数回取得した場合、個別元本は受益者が
追加投資を行う都度、受益者の（保有）口数で加重平均することにより算出されます。

次のページからの3つのパターンで、分配金に課税される
ケースと課税されないケースを確認してください。

ポイント
課税の対象となるのは、お客様毎の個別元本を上回る部分から支払われる
分配金（普通分配金）のみです。投資元本の払戻しとみなされる分配金（特別
分配金）は課税の対象になりません。

『普通分配金』と『元本払戻金（特別分配金）』って何ですか？

当資料の14ページにご留意事項を記載しておりますので必ずご覧ください。

分配金に税金がかかるかどうかは、
投資家毎の『個別元本』を基準に
決まるんですね。
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パターン1

普通分配金となるケース

①分配金支払前の個別元本10,000円　②分配金支払前の基準価額11,000円
③支払われた分配金500円
④普通分配金500円（課税対象）
⑤分配金支払後の基準価額10,500円　⑥分配金支払後の個別元本10,000円

分配金のうち、個別元本を上回る部分から支払われた金額は「普通分配金」と
なり、課税対象となります。
下の例の場合、支払われた分配金500円は個別元本10,000円を上回る部分
から支払われているため、すべて普通分配金となり、課税対象となります。

基準価額
10,000円

① 個別元本
 10,000円

⑤ 分配金
 支払後の
 基準価額
 10,500円

500円

② 分配金
 支払前の
 基準価額
 11,000円

⑥ 分配金
 支払後の
 個別元本
 10,000円

④ 普通分配金
 500円

③ 支払われた
 分配金
 500円

当資料の14ページにご留意事項を記載しておりますので必ずご覧ください。

個別元本を上回った部分
から分配金が出てるから
税金がかかるんですね。
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パターン2

元本払戻金（特別分配金）となるケース

①分配金支払い前の個別元本10,000円　②分配金支払い前の基準価額10,000円
③支払われた分配金500円
④元本払戻金（特別分配金）500円（課税対象外）
⑤分配金支払後の基準価額 9,500円　　⑥分配金支払後の個別元本 9,500円

分配金のうち、個別元本を下回る部分から支払われた金額は、「元本払戻金（特別
分配金）」となり、実質的に投資元本の払戻しとみなされるため、課税されません。
下の例の場合、支払われた分配金500円は個別元本10,000円を下回る部分
から支払われているため、すべて元本払戻金（特別分配金）となり、課税され
ません。

500円

基準価額
10,000円

① 個別元本
 10,000円

⑤ 分配金
 支払後の
 基準価額
 9,500円

② 分配金
 支払前の
 基準価額
 10,000円

⑥ 分配金
 支払後の
 個別元本
 9,500円

④ 元本払戻金
（特別分配金）
 500円

③ 支払われた
 分配金
 500円

当資料の14ページにご留意事項を記載しておりますので必ずご覧ください。

投資元本の払出しと
みなされるケースの例
ですね。
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パターン3

普通分配金と元本払戻金（特別分配金）となるケース

①分配金支払前の個別元本10,000円　②分配金支払前の基準価額10,500円
③支払われた分配金750円
④-1普通分配金500円（課税対象）　④-2 元本払戻金（特別分配金）250円（課税対象外）
⑤分配金支払後の基準価額 9,750円　⑥分配金支払後の個別元本 9,750円

分配金のうち、個別元本を上回る部分から支払われた金額は「普通分配金」、個別
元本を下回る部分から支払われた金額は「元本払戻金（特別分配金）」となります。
そのため、「普通分配金」と「元本払戻金（特別分配金）」の両方に該当する場合が
あります。
下の例の場合、支払われた分配金750円のうち、個別元本10,000円を上回る
部分から支払われた500円については普通分配金となり、課税対象となります。
一方、個別元本10,000円を下回る部分から支払われた250円については元本
払戻金（特別分配金）となり、課税されません。

基準価額
10,000円

① 個別元本
 10,000円

⑤ 分配金
 支払後の
 基準価額
 9,750円

② 分配金
 支払前の
 基準価額
 10,500円

⑥ 分配金
 支払後の
 個別元本
 9,750円

普通分配金
500円

④-1 元本払戻金
（特別分配金）
250円

④-2

③ 支払われた
 分配金
 750円

500円750円
250円

当資料の14ページにご留意事項を記載しておりますので必ずご覧ください。

普通分配金と元本払戻金
（特別分配金）が両方出る
ケースもあるんですね。
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ファンドの運用成績はどうやって確認できますか？

分配金がたくさん出ていても、基準価額がそれ以上に下落していれば運用成績と
しては良いとは言えません。ファンドの運用成績の良い悪いは受取分配金の総額と
基準価額の増減のトータルで考えるべきです。
保有ファンドの運用損益は、2014年12月より開始されたトータルリターン通知制度※
により確認することができます。
また、ファンドのおおよその運用成績は、月次レポート等の「分配金再投資基準価額」で
知ることができます。
※トータルリターン通知制度の詳細は14ページをご覧ください。

ポイント
運用成績の確認は、「分配金再投資基準価額」で。

分配金が支払われる都度、それに相当する金額分基準価額が減少した結果、設定時点①では同じで
あった「基準価額」と「分配金再投資基準価額」は、分配を行うことによって時間の経過とともに、大きく
乖離②していることが分かります。

当資料の14ページにご留意事項を記載しておりますので必ずご覧ください。

①

②

設定来の分配金再投資基準価額の推移です。

一定の期間の分配金再投資基準価額ベースの運用成績（騰落率）です。

月次レポートの最初のページの
グラフですね。グラフでみると
分かりやすいですね。
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※投資信託のトータルリターン通知制度
2014年12月1日から「元本の払戻しを伴う多頻度の分配型商品の全体的な得失を理解
できる仕組み」として、投資信託のトータルリターン通知制度が開始され、販売会社は投資家に
対し年1回以上トータルリターン＊を通知することが義務付けられました。
この通知に伴い、投資家は販売手数料・信託報酬等のコストを考慮後の得失を明瞭に把握
できるようになりました。

＊トータルリターン（運用損益）の算出方法

①現在の時価評価額 － ②現在までの累計投資金額 ＋ ③現在までの累計受取金額

① 現在の時価評価額：現在の残高口数に、同日の解約価額※を乗じて算出。
② 現在までの累計投資金額：ご購入時にお支払いいただいた金額（購入手数料・消費税等を
含む）。

③ 現在までの累計受取金額：解約、償還、分配（源泉徴収後）等により、お客さまが受け
取られた金額の合計。

※基準価額から信託財産留保額を差し引いた価額。

詳細は販売会社までお問い合わせください。

【ご留意事項】
● 当資料は三井住友トラスト・アセットマネジメントが投資判断の参考となる情報提供を目的として作成したもの
であり、金融商品取引法に基づく開示書類ではありません。
● ご購入のお申込みの際は最新の投資信託説明書（交付目論見書）の内容を必ずご確認のうえ、ご自身でご判断
ください。
● 投資信託は値動きのある有価証券等（外貨建資産には為替変動リスクを伴います。）に投資しますので基準価額は
変動します。したがって、投資元本や利回りが保証されるものではありません。ファンドの運用による損益は全て
投資者の皆様に帰属します。
● 投資信託は預貯金や保険契約とは異なり預金保険機構および保険契約者保護機構等の保護の対象ではあり
ません。また、証券会社以外でご購入いただいた場合は、投資者保護基金の保護の対象ではありません。
● 当資料は信頼できると判断した各種情報等に基づき作成していますが、その正確性、完全性を保証するものでは
ありません。また、今後予告なく変更される場合があります。

● 当資料中の図表、数値、その他データについては、過去のデータに基づき作成したものであり、将来の成果を示唆
あるいは保証するものではありません。


