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運用報告書（全体版） 

受 益 者 の み な さ ま へ 

平素は格別のご愛顧を賜り、厚く御礼申し上げます。 
「むさしのコア投資ファンド（成長型）」は、2019年７月10日に第３期の決算を行いましたので、期中
の運用状況をご報告申し上げます。 
今後とも一層のお引き立てを賜りますようお願い申し上げます。 

 

当ファンドの仕組みは次の通りです。 

商 品 分 類 追加型投信／内外／資産複合 

信 託 期 間 2016年９月30日から無期限です。 

運 用 方 針 投資信託財産の中長期的な成長を目指して運用を行います。 

主要運用対象 投資信託証券を主要投資対象とします。 

組 入 制 限 

投資信託証券への投資割合には制限を設けません。 

株式への直接投資は行いません。 

外貨建資産への投資割合には制限を設けません。 

デリバティブの直接利用は行いません。 

分 配 方 針 

年１回、毎決算時に委託会社が基準価額水準、市況動向などを勘案して分配金額を決定します。ただし、分配対象額

が少額の場合には分配を行わないことがあります。 

分配対象額は、経費控除後の繰越分を含めた配当等収益及び売買益（評価益を含みます。）等の全額とします。 
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・投資対象としている投資信託証券 

投資信託証券 

FOFs用 JPX日経インデックス400ファンドS（適格機関投資家専用） 

FOFs用 日本株配当ファンドS（適格機関投資家専用） 

FOFs用国内株式エンハンスト運用戦略ファンド（適格機関投資家専用） 

FOFs用 国内株式インデックス・ファンドS（適格機関投資家専用） 

国内株式アクティブバリューファンド（適格機関投資家専用） 

FOFs用 日本物価連動国債ファンドS（適格機関投資家専用） 

FOFs用世界物価連動債ファンドS（為替ヘッジあり）（適格機関投資家専用） 

Global Multi Strategy - U.S. Municipal Bond Fund JPY-H Dividend Retail Class 

FOFs用 外国株式インデックス・ファンドS（適格機関投資家専用） 

FOFs用 外国債券インデックス・ファンドS（適格機関投資家専用） 

Wellington Emerging Markets Research Equity Fund Class J 

FOFs用新興国債券インデックス・ファンドS（適格機関投資家専用） 

FOFs用 世界ハイインカム入替戦略ファンドS（為替ヘッジあり）（適格機関投資家専用） 

大和住銀／ウエリントン・ワールド・ボンド（適格機関投資家専用） 

LM・ウエスタン・グローバル債券ファンド（適格機関投資家専用） 

FOFs用 J-REITインデックス・ファンドS（適格機関投資家専用） 

FOFs用 グローバルREITインデックス・ファンドS（適格機関投資家専用） 

FOFs用MLPインデックスファンド（適格機関投資家専用） 

HYFI Loan Fund － JPY-USDクラス 

FOFs用 グローバル・コモディティ（米ドル建て）・ファンドS（適格機関投資家専用） 

FOFs用ゴールド・ファンド 為替ヘッジあり（適格機関投資家専用） 

TCAファンド（適格機関投資家専用） 

ヘッジファンド・リターン・ターゲットファンド・為替ヘッジあり（適格機関投資家専用） 

FOFs用 FRMダイバーシファイド・リンク・ファンドS（適格機関投資家専用） 

BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund － クラスS-JPY 

FOFs用 KIM マルチストラテジー リンクファンドS（適格機関投資家専用） 

FOFs用 ピクテ マルチストラテジー リンクファンドS（適格機関投資家専用） 

FOFs用 ＭＡＮ ＡＨＬ ダイバーシファイド リンクファンドＳ（適格機関投資家専用） 

マルチ・ストラテジー・ファンド（適格機関投資家専用） 

Man Numeric Integrated Alpha Market Neutral - Class A 

FOFs用 米国株式LSファンドS（適格機関投資家専用） 

ノムラFOFs用 日本株ベータヘッジ戦略ファンド（適格機関投資家専用） 

 
※次頁以降、上記名称から「（適格機関投資家専用）」の表記を省略している場合があります。 
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【運用報告書の表記について】 

・ 原則として、各表の数量、金額の単位未満は切捨て、比率は四捨五入で表記しておりますので、表中の個々の数字の合計が合計欄の値と

は一致しないことがあります。ただし、単位未満の数値については小数を表記する場合があります。  

 

○設定以来の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 投 資 信 託 

証   券 
組 入 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

(設定日) 円 円 ％ ％ 百万円 

2016年９月30日 10,000 － － － 478 

１期(2017年７月10日) 10,663 0 6.6 98.5 770 

２期(2018年７月10日) 10,876 0 2.0 97.9 836 

３期(2019年７月10日) 10,950 0 0.7 98.0 814 
 

（注１） 設定日の基準価額は、設定時の価額です。 

（注２） 設定日の純資産総額は、設定元本を表示しております。 

（注３） 当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 投 資 信 託 

証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ 

2018年７月10日 10,876 － 97.9 

７月末 10,937 0.6 98.8 

８月末 10,945 0.6 97.7 

９月末 11,010 1.2 97.7 

10月末 10,533 △3.2 98.2 

11月末 10,681 △1.8 98.3 

12月末 10,229 △5.9 98.3 

2019年１月末 10,480 △3.6 98.5 

２月末 10,749 △1.2 98.6 

３月末 10,757 △1.1 99.3 

４月末 10,910 0.3 97.9 

５月末 10,647 △2.1 97.9 

６月末 10,820 △0.5 97.8 

(期  末)    

2019年７月10日 10,950 0.7 98.0 
 

（注） 騰落率は期首比です。 
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○運用経過 (2018年７月11日～2019年７月10日) 

 
 

  

  
（注１） 分配金再投資基準価額は、分配金（税込み）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォー

マンスを示すものです。 

（注２） 分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入価額により課税条件も異

なります。したがって、お客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注３） 分配金再投資基準価額は、期首（2018年７月10日）の値が基準価額と同一となるように指数化しております。 

（注４） 上記騰落率は、小数点以下第２位を四捨五入して表示しております。 

 

  

期中の基準価額等の推移 
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○基準価額の主な変動要因 

当ファンドの投資対象ファンドの騰落率は以下の通りです。 

 

 
 

当ファンドの基準価額は、当期末において10,950円となり、当期のリターンは0.7％（信託報酬控除後）の

プラスとなりました。 

国内リートや先進国株式がプラスに寄与した一方で、国内株式はマイナスに影響しました。 
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国内株式市場 

期初は底堅い米国経済や良好な企業業績などを背景に堅調に推移したものの、2018年10月以降は米国長期

金利の上昇や米中貿易摩擦の激化などへの懸念から下落しました。2019年１月以降はＦＲＢ（米連邦準備制度

理事会）が利上げを急がない姿勢を示したことや米中通商協議の進展への期待などから持ち直す展開となっ

たものの、期末にかけては景気の先行きに対する不透明感から企業業績への警戒感が広がり軟調に推移しま

した。 

 

国内債券市場 

期初より2018年10月にかけては、日銀の金融政策決定会合において長期金利変動幅の拡大容認が決定され

たことや米国長期金利の上昇などを背景に、国内債券利回りは上昇しました。10月下旬以降は日銀の国債買い

入れオペなどにより債券需給の引き締まりが意識されたほか、欧州や中国の軟調な経済指標の発表を受け世

界景気に対する懸念が広がり2019年３月にかけて利回りは低下しました。その後、４月に中国景気の底入れ観

測から一時利回りは上昇しましたが、期末にかけては国内景気の先行き不透明感やＦＲＢによる予防的な利

下げ観測から利回りは低下しました。 

 

先進国株式市場 

期初は底堅い米国経済や良好な企業業績などから上昇する場面も見られましたが、米中貿易摩擦に対する

懸念や英国のＥＵ（欧州連合）離脱を巡る不透明感などを背景に2018年12月末にかけて下落しました。2019年

に入り、米中通商協議の進展期待が広がったことやＦＲＢの年内利上げ見送り姿勢などが好感され持ち直す

展開となりましたが、５月に再び米中貿易摩擦の激化懸念が広がり下落しました。期末にかけては景気動向に

配慮したＦＲＢの予防的な利下げ観測が広がったことが下支え要因となり上昇に転じました。 

 

先進国債券市場 

期初の主要国の債券利回りは米国の底堅い経済指標などを背景に上昇基調で推移しましたが、2018年10月

以降、利回りの上昇が一服するとその後、ＦＲＢの利上げ停止観測や世界経済の先行き不透明感などを受けて

利回りは低下に転じました。その後も米中貿易摩擦の激化懸念の高まりや世界経済の先行き懸念、ＦＲＢの予

防的な利下げ観測などを受けて、利回りは低下基調で推移しました。 

 

新興国株式市場 

期初より中国経済の減速懸念や米中貿易摩擦の激化懸念などが重石となり2018年12月にかけて軟調に推移

しました。2019年に入ると、ＦＲＢが利上げに慎重な姿勢を示したことや、米中通商協議の進展期待などから

上昇に転じましたが、５月に米中貿易摩擦の激化懸念が広がり下落しました。期末にかけては、ＦＲＢの予防

的な利下げ観測が広がったことが好感され値を戻す展開となりました。 

 

新興国債券市場 

期初から米国長期金利の上昇や米中貿易摩擦懸念などが警戒され軟調に推移しました。2019年に入ると、主

要国の株式市場が持ち直し投資家のリスク回避姿勢が後退したことから底堅く推移する展開となりました。

期末にかけては、５月に一時下落したものの、ＦＲＢの予防的な利下げ観測の広がりやＥＣＢ（欧州中央銀行）

の緩和的な金融政策スタンスの継続などを背景に堅調に推移しました。 
  

投資環境 
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国内リート市場 

期初より良好な不動産賃貸市況や相対的な利回りの高さなどが着目され底堅く推移しました。2018年12月

に株式市場の下落などを受けて下落しましたが、都心オフィスの空室率が低水準で推移したことや賃料が上

昇傾向となったことに加え、期末にかけては米国の利下げ観測が広がるなど世界的に利回りが低下したこと

も支援材料となり上昇しました。 

 

海外リート市場 

期初は底堅い米国経済などを支えに堅調に推移したものの、2018年９月以降は米国長期金利の上昇や米中

貿易摩擦懸念を背景とする投資家のリスク回避姿勢などから下落しました。その後、米国長期金利の上昇の一

服などを受けて持ち直しましたが、12月には米中貿易摩擦の激化懸念から下落しました。2019年に入ると、米

中通商協議の進展期待や主要国の長期金利が低位で推移したことが上昇要因となったほか、期末にかけては

ＦＲＢが予防的な利下げを実施するとの観測が広がったことが好感され上昇する展開となりました。 

 

ＭＬＰ市場 

期初は底堅い米国経済などを背景に堅調に推移したものの、米中貿易摩擦に対する警戒感や原油価格の下

落などを受けて2018年８月下旬から12月末にかけて下落しました。2019年に入り、米中通商協議の進展期待か

ら投資家のリスク回避姿勢が後退したほか、原油価格が上昇基調となったことを受けて持ち直す展開となり、

期末にかけても金融緩和環境の継続が見込まれるなか緩やかながら値を戻す展開となりました。 

 

バンクローン市場 

期初より底堅く推移するクレジット市場や相対的に高い利回りなどを背景に堅調に推移していましたが、

2018年12月に米中貿易摩擦懸念などを背景に投資家のリスク回避姿勢が広がり下落しました。2019年に入る

と米中通商協議の進展への期待などから過度なリスク回避姿勢は後退し持ち直す展開となりましたが、期末

にかけては世界経済の先行きに対する警戒感などを背景にもみ合いました。 

 

コモディティ市場 

期初は原油価格の上昇などを背景に底堅く推移しましたが、2018年10月以降は米中貿易摩擦の激化懸念が

高まり12月末にかけて下落する展開となりました。2019年１月以降は原油価格が上昇したことなどを背景に

持ち直しましたが、５月に米中貿易摩擦の激化懸念が再び高まると、安全資産としてのゴールドは底堅く推移

したものの、コモディティ市況全体は軟調に推移しました。期末にかけては、世界経済の先行きに不透明感が

漂うなか方向感を欠く展開となりました。 
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○当ファンド 

国内外の株式・債券といった様々な資産に分散投資するなか、投資対象ファンドのリスク・リターン特性を

踏まえ、これらをうまく組み合わせることで中長期的に安定した収益の獲得を目指しポートフォリオを組成

し運用を行いました。また、デリバティブを含めた様々な投資対象及び投資戦略を駆使するヘッジファンド等

を組み入れることで短期的な下振れリスクの抑制が期待できるポートフォリオの構築も意識しファンド運営

を行いました。 

 

○FOFs用 国内株式インデックス・ファンドS（適格機関投資家専用） 

ポートフォリオの配分比率見直しに伴い、「国内株式」へ新規に組み入れました。当期末時点の組入比率は

3.6％です。 

 

○国内株式アクティブバリューファンド（適格機関投資家専用） 

ポートフォリオの配分比率見直しに伴い、「国内株式」へ新規に組み入れました。当期末時点の組入比率は

1.8％です。 

 

○LM・ウエスタン・グローバル債券ファンド（適格機関投資家専用） 

ポートフォリオの配分比率見直しに伴い、「先進国債券」へ新規に組み入れました。当期末時点の組入比率

は1.4％です。 

 

○ノムラFOFs用 日本株ベータヘッジ戦略ファンド（適格機関投資家専用） 

ポートフォリオの配分比率見直しに伴い、「ヘッジファンド」へ新規に組み入れました。当期末時点の組入

比率は1.7％です。 

 

○Global Absolute Return Strategies Fund-Class DA,H,JPY 

「ヘッジファンド」の中での投資割合見直しに伴い、組み入れから除外しました。 

 

○FOFs用 新興国株式セレクト・ファンドS（適格機関投資家専用） 

「新興国株式」の中での当ファンドの償還に伴い、組み入れから除外しました。 

 

  

当ファンドのポートフォリオ 
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当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在

しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定して

おりません。 

右記グラフは、期中の当ファンドの期別基準価額

騰落率です。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

基準価額水準、市況動向等を勘案し、収益分配は行わないことといたしました。 

なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行い

ます。 

 

○分配原資の内訳 

 （単位：円、１万口当たり・税込み） 

項 目 
第３期 

2018年７月11日～ 
2019年７月10日 

当期分配金 －  

(対基準価額比率) －％ 

 当期の収益 －  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 950  
 

（注１） 対基準価額比率は当期分配金（税込み）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なります。 

（注２） 当期の収益、当期の収益以外は小数点以下切捨てで算出しているため合計が当期分配金と一致しない場合があります。 

 

  

当ファンドのベンチマークとの差異 

分配金 

  
（注） 基準価額の騰落率は分配金（税込み）込みです。 
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○今後の運用方針 

主として、国内株式、国内債券、先進国株式、先進国債券、新興国株式、新興国債券、国内リート、海外リー

ト、バンクローン、コモディティ、ヘッジファンド及びその他の様々な資産を実質的な投資対象とする投資対

象ファンドに分散投資します。 

各資産及び各投資対象ファンドへの投資割合は、各資産の期待リターンやリスク、各資産間の相関係数、各

投資対象ファンドのリターン・リスク特性等をもとに決定します。各資産及び各投資対象ファンドへの投資割

合は定期的な見直しを行うほか、市場環境等に応じても調整を行います。また適宜リバランスを行います。な

お、全ての資産及び投資対象ファンドに投資するとは限りません。 

投資対象ファンドについては、定性・定量評価等により適宜見直しを行います。この際、投資対象ファンド

として定められていた投資信託証券が投資対象ファンドから除外されたり、新たな投資信託証券が投資対象

ファンドとして定められることがあります。 
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○１万口当たりの費用明細 (2018年７月11日～2019年７月10日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 146  1.361  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 91)  (0.853)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） ( 49)  (0.454)  交付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 ） (  6)  (0.054)  運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価 

（b） そ の 他 費 用 1   0.005   (b)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数 

 （ 監 査 費 用 ） (  1)  (0.005)  監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用 

 （ そ の 他 ） (  0)  (0.000)  信託事務の処理に要する諸費用等 

 合 計 147   1.366    

期中の平均基準価額は、10,724円です。  

 
（注１） 期中の費用（消費税等のかかるものは消費税等を含む）は、追加・解約により受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した

結果です。 

（注２） 各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

（注３） 各項目の費用は、このファンドが組み入れている投資信託証券が支払った費用を含みません。 

（注４） 各比率は１万口当たりのそれぞれの費用金額（円未満の端数を含む）を期中の平均基準価額で除して100を乗じたもので、項目ごと

に小数第３位未満は四捨五入してあります。 
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○売買及び取引の状況 (2018年７月11日～2019年７月10日) 

 

 

銘 柄 
買 付 売 付 

口 数 金 額 口 数 金 額 

国 

内 

 口 千円 口 千円  
ノムラFOFs用 日本株ベータヘッジ戦略ファンド 16,028,852 16,000 1,975,046 2,000  

国内株式アクティブバリューファンド 18,670,447 17,490 2,016,119 1,750  
FOFs用国内株式エンハンスト運用戦略ファンド 10,624,817 13,180 5,615,033 6,850  
FOFs用MLPインデックスファンド 4,326,788 2,730 12,732,575 8,420  
FOFs用ゴールド・ファンド 為替ヘッジあり 27,562,553 25,970 12,830,248 12,450  
Global Absolute Return Strategies Fund-Class DA,H,JPY 1,159 2,080 11,887 20,907  
BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund － クラスS-JPY 560 5,540 649 6,390  
Wellington Emerging Markets Research Equity Fund Class J 1,507 13,300 661 6,300  
大和住銀／ウエリントン・ワールド・ボンド 3,702,225 3,600 4,058,078 3,900  
ヘッジファンド・リターン・ターゲットファンド・為替ヘッジあり 15,207,807 16,000 40,337,259 42,890  
LM・ウエスタン・グローバル債券ファンド 12,704,600 12,750 1,767,173 1,800  
Man Numeric Integrated Alpha Market Neutral - Class A 144 1,320 701 6,300  
マルチ・ストラテジー・ファンド 1,970,059 1,900 2,815,003 2,690  
FOFs用 米国株式LSファンドS 11,964,716 12,560 2,940,510 3,060  
FOFs用 グローバル・コモディティ（米ドル建て）・ファンドS 7,136,367 5,090 4,699,934 3,380  
FOFs用 KIM マルチストラテジー リンクファンドS 3,302,780 3,410 2,782,383 2,840  
FOFs用 グローバルREITインデックス・ファンドS 14,361,453 14,780 10,928,905 11,980  
FOFs用 国内株式インデックス・ファンドS 35,002,372 34,920 3,927,893 3,690  
FOFs用 J-REITインデックス・ファンドS 6,048,005 6,560 15,813,917 17,930  
FOFs用 ピクテ マルチストラテジー リンクファンドS 3,858,102 3,920 3,972,464 3,990  
FOFs用新興国債券インデックス・ファンドS 1,654,234 1,580 2,415,149 2,270  
FOFs用 JPX日経インデックス400ファンドS 15,590,439 16,430 48,003,098 51,720  
FOFs用 日本物価連動国債ファンドS 1,902,316 1,840 2,347,248 2,270  
FOFs用 FRMダイバーシファイド・リンク・ファンドS 3,282,212 3,060 21,490,179 19,390  
FOFs用 ＭＡＮ ＡＨＬ ダイバーシファイド リンクファンドＳ 2,147,960 1,800 4,014,891 3,350  
FOFs用 日本株配当ファンドS 4,231,487 4,450 2,217,692 2,300  
FOFs用世界物価連動債ファンドS（為替ヘッジあり） 1,699,876 1,690 2,620,016 2,640  
FOFs用 外国株式インデックス・ファンドS 21,441,499 24,600 27,300,448 32,280  
FOFs用 世界ハイインカム入替戦略ファンドS（為替ヘッジあり） 6,343,026 6,660 10,172,541 10,830  
FOFs用 新興国株式セレクト・ファンドS － － 1,020,797 956  
FOFs用 外国債券インデックス・ファンドS 17,219,848 16,670 27,741,846 26,510  
Global Multi Strategy - U.S. Municipal Bond Fund JPY-H Dividend Retail Class 436 3,970 563 5,150  
HYFI Loan Fund － JPY-USDクラス 2,901 3,270 3,945 4,430  

合 計 267,991,548 299,120 278,574,853 333,614  
 

（注） 金額は受け渡し代金。 

 

投資信託証券 
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○利害関係人との取引状況等 (2018年７月11日～2019年７月10日) 

 

 該当事項はございません。 

 
利害関係人とは、投資信託及び投資法人に関する法律第11条第1項に規定される利害関係人です。 

 

○第一種金融商品取引業、第二種金融商品取引業又は商品取引受託業務を兼業している委託会社の自己取引状況 (2018年７月11日～2019年７月10日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○自社による当ファンドの設定・解約状況 (2018年７月11日～2019年７月10日) 

 

 該当事項はございません。 
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○組入資産の明細 (2019年７月10日現在) 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 比 率 

 口 口 千円 ％ 

ノムラFOFs用 日本株ベータヘッジ戦略ファンド － 14,053,806 14,209 1.7 

国内株式アクティブバリューファンド － 16,654,328 14,592 1.8 

FOFs用国内株式エンハンスト運用戦略ファンド 31,485,455 36,495,239 43,834 5.4 

FOFs用MLPインデックスファンド 22,239,641 13,833,854 8,866 1.1 

FOFs用ゴールド・ファンド 為替ヘッジあり 32,679,049 47,411,354 48,468 5.9 

Global Absolute Return Strategies Fund-Class DA,H,JPY 10,727 － － － 

BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund － クラスS-JPY 2,903 2,814 27,901 3.4 

Wellington Emerging Markets Research Equity Fund Class J 1,246 2,092 20,125 2.5 

大和住銀／ウエリントン・ワールド・ボンド 17,667,067 17,311,214 16,807 2.1 

ヘッジファンド・リターン・ターゲットファンド・為替ヘッジあり 44,787,114 19,657,662 20,996 2.6 

LM・ウエスタン・グローバル債券ファンド － 10,937,427 11,417 1.4 

Man Numeric Integrated Alpha Market Neutral - Class A 1,054 497 4,240 0.5 

マルチ・ストラテジー・ファンド 9,917,575 9,072,631 8,668 1.1 

FOFs用 米国株式LSファンドS 10,224,373 19,248,579 20,443 2.5 

FOFs用 グローバル・コモディティ（米ドル建て）・ファンドS 21,039,247 23,475,680 16,012 2.0 

FOFs用 KIM マルチストラテジー リンクファンドS 18,481,130 19,001,527 19,301 2.4 

FOFs用 グローバルREITインデックス・ファンドS 27,484,496 30,917,044 35,195 4.3 

FOFs用 国内株式インデックス・ファンドS － 31,074,479 29,157 3.6 

FOFs用 J-REITインデックス・ファンドS 55,370,467 45,604,555 56,668 7.0 

FOFs用 ピクテ マルチストラテジー リンクファンドS 18,802,203 18,687,841 18,749 2.3 

FOFs用新興国債券インデックス・ファンドS 7,852,101 7,091,186 7,035 0.9 

FOFs用 JPX日経インデックス400ファンドS 75,227,298 42,814,639 43,747 5.4 

FOFs用 日本物価連動国債ファンドS 10,302,880 9,857,948 9,548 1.2 

FOFs用 FRMダイバーシファイド・リンク・ファンドS 20,224,197 2,016,230 1,810 0.2 

FOFs用 ＭＡＮ ＡＨＬ ダイバーシファイド リンクファンドＳ 11,726,089 9,859,158 9,348 1.1 

FOFs用 日本株配当ファンドS 12,294,195 14,307,990 14,704 1.8 

FOFs用世界物価連動債ファンドS（為替ヘッジあり） 10,145,679 9,225,539 9,613 1.2 

FOFs用 外国株式インデックス・ファンドS 98,934,197 93,075,248 112,667 13.8 

FOFs用 世界ハイインカム入替戦略ファンドS（為替ヘッジあり） 38,841,907 35,012,392 38,513 4.7 

FOFs用 新興国株式セレクト・ファンドS 1,020,797 － － － 

FOFs用 外国債券インデックス・ファンドS 90,166,998 79,645,000 78,115 9.6 

Global Multi Strategy - U.S. Municipal Bond Fund JPY-H Dividend Retail Class 2,181 2,054 19,024 2.3 

HYFI Loan Fund － JPY-USDクラス 17,920 16,875 19,081 2.3 

合 計 686,950,188 676,366,883 798,871 98.0 
 

（注） 比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。 
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○投資信託財産の構成 (2019年７月10日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

投資信託受益証券 766,729 93.4 

投資証券 32,142 3.9 

コール・ローン等、その他 22,066 2.7 

投資信託財産総額 820,937 100.0 
 

（注） 比率は、投資信託財産総額に対する割合です。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2019年７月10日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 820,937,529   

 コール・ローン等 22,065,865   

 投資信託受益証券(評価額) 766,729,241   

 投資証券(評価額) 32,142,423   

(B) 負債 5,981,598   

 未払解約金 302,252   

 未払信託報酬 5,656,901   

 未払利息 59   

 その他未払費用 22,386   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 814,955,931   

 元本 744,244,297   

 次期繰越損益金 70,711,634   

(D) 受益権総口数 744,244,297口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 10,950円 
 

（注１） 当ファンドの期首元本額は768,713,573円、期中追加設定元

本額は147,416,845円、期中一部解約元本額は171,886,121円

です。 

（注２） １口当たり純資産額は1.0950円です。 
 

○損益の状況 (2018年７月11日～2019年７月10日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 787,387   

 受取配当金 806,834   

 その他収益金 206   

 支払利息 △    19,653   

(B) 有価証券売買損益 16,972,239   

 売買益 33,185,581   

 売買損 △16,213,342   

(C) 信託報酬等 △11,549,695   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 6,209,931   

(E) 前期繰越損益金 20,737,170   

(F) 追加信託差損益金 43,764,533   

 (配当等相当額) (  18,809,550)  

 (売買損益相当額) (  24,954,983)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 70,711,634   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 70,711,634   

 追加信託差損益金 43,764,533   

 (配当等相当額) (  18,809,550)  

 (売買損益相当額) (  24,954,983)  

 分配準備積立金 26,947,101   
 

（注１） 損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は期末の評価換えに

よるものを含みます。 

（注２） 損益の状況の中で(C)信託報酬等には信託報酬に対する消費

税等相当額を含めて表示しています。 

（注３） 損益の状況の中で(F)追加信託差損益金とあるのは、信託の

追加設定の際、追加設定をした価額から元本を差し引いた差

額分をいいます。 

（注４） 計算期間末における費用控除後の配当等収益(275,736円)、

費用控除後の有価証券等損益額(5,934,195円)、信託約款に

規定する収益調整金(43,764,533円)および分配準備積立金

(20,737,170円)より分配対象収益は70,711,634円(１万口当

たり950円)ですが、当期に分配した金額はありません。   



品 名：90148_503000_003_04_むさしのコア投資ファンド(成長型）_781817.docx 

日 時：2019/8/29 15:57:00 

ページ：16 

 

－ 16 － 

むさしのコア投資ファンド（成長型）＜愛称 むさしのラップ・ファンド（成長型）＞ 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 0円 
 
 
 

○お知らせ 

●投資対象とする投資信託証券を追加及び除外するため、投資信託約款に所要の変更をいたしました。 

（変更日：2018年10月11日） 

●投資対象とする投資信託証券を追加及び除外するため、投資信託約款に所要の変更をいたしました。 

（変更日：2019年４月11日） 
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額及びベンチマークは、2017年10月20日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

ベンチマークであるＪＰＸ日経インデックス400（配当込み）の動きを反映して基準価額は変動し、期末では期首に比
して同水準となりました。

基準価額等の推移

第4期首 第4期末
11 1012 2018/1 2 3 4 5 6 8 97
2017/10

0

20

40

60

80

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

第4期首：10,809円
第4期末：10,799円（既払分配金0円）
騰落率：△0.1％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

ベンチマーク（左軸）

基準価額の主な変動要因
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投資環境

株式への投資は「ＪＰＸ日経インデックス400 マザーファンド」の組み入れにより行いました。

【「ＪＰＸ日経インデックス400 マザーファンド」の運用経過】
ベンチマークであるＪＰＸ日経インデックス400（配当込み）と連動する投資成果を目標として運用を行いました。
（1）株式組入比率

期を通じて株式組入比率は100％に近い水準を維持しました。
なお、資金の効率的な運用を行う目的で、株価指数先物取引を適宜活用しています。

（2）ポートフォリオ構成
現物株式については、ＪＰＸ日経インデックス400の個別銘柄構成比率に合わせたポートフォリオを組成して運
用を行いました。

当ファンドのポートフォリオ

当期の国内株式市場は、衆議院議員選挙での与党
の勝利を受けて、経済政策への期待が高まったことな
どから2018年１月にかけて大幅に上昇して始まりまし
た。その後は、米トランプ大統領の保護主義的な通商
政策による貿易摩擦への懸念から、2018年３月にか
けて世界的に株式市場は下落しました。
期の中盤以降は、企業業績が堅調であったことが株
価の下支えとなった一方、貿易摩擦への懸念が引き
続き相場の重石となり、株式市場は不安定な値動き
が続きました。

14,000

16,000

18,000

20,000

当期末当期首

ベンチマーク
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○組入ファンド
当期末

2018年10月22日
JPX日経インデックス400 マザーファンド 100.0％
その他 0.0％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

当ファンドの組入資産の内容

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
その他
0.0%

親投資信託証券
100.0％

○資産別配分

以下のグラフは、当ファンドの基準価額（分配金込み）とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当期の基準価額騰落率は概ねベンチマーク騰落率に
連動しました。
差異の主な要因は信託報酬によるものです。

△0.4

△0.2

0.0

0.2

0.4
基準価額
ベンチマーク

第4期

（％）
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基準価額水準、市況動向等を考慮して、収益分配は見送りとさせていただきました。
なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。

（１万口当たり・税引前）

項目
第4期

2017年10月21日～2018年10月22日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 1,616
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

ＪＰＸ日経インデックス400 マザーファンド受益証券への投資を通じて、わが国の金融商品取引所等に上場されて
いる株式に投資し、ＪＰＸ日経インデックス400（配当込み）に連動する投資成果を目指します。

分配金

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年10月21日～2018年10月22日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 22円 0.195％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は11,126円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （17） （0.152） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （4） （0.033） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 0 0.002
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （0） （0.000）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （0） （0.001）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 1 0.005
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （－） （－） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （1） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 23 0.202
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注）ベンチマークは、2017年10月20日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

ベンチマークであるＪＰＸ日経インデックス400（配当込み）の動きを反映して基準価額は変動し、期末では期首に比
して同水準となりました。

基準価額等の推移

2017/10
7 811 1012 92018/1 43 652

第5期首 第5期末
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純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)

ベンチマーク(左軸) 第5期首：14,286円
第5期末：14,302円
騰落率：0.1％

基準価額の主な変動要因
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投資環境

ベンチマークであるＪＰＸ日経インデックス400（配当込み）と連動する投資成果を目標として運用を行いました。
（1）株式組入比率

期を通じて株式組入比率は100％に近い水準を維持しました。
なお、資金の効率的な運用を行う目的で、株価指数先物取引を適宜活用しています。

（2）ポートフォリオ構成
現物株式については、ＪＰＸ日経インデックス400の個別銘柄構成比率に合わせたポートフォリオを組成して運
用を行いました。

当ファンドのポートフォリオ

当期の国内株式市場は、衆議院議員選挙での与党
の勝利を受けて、経済政策への期待が高まったことな
どから2018年１月にかけて大幅に上昇して始まりまし
た。その後は、米トランプ大統領の保護主義的な通商
政策による貿易摩擦への懸念から、2018年３月にか
けて世界的に株式市場は下落しました。
期の中盤以降は、企業業績が堅調であったことが株
価の下支えとなった一方、貿易摩擦への懸念が引き
続き相場の重石となり、株式市場は不安定な値動き
が続きました。
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20,000

当期首 当期末

ベンチマーク
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ ＪＰＸ日経インデックス４００先物 1812 日本 2.0％
２ ソフトバンクグループ 日本 1.8％
３ ソニー 日本 1.7％
４ 三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ 日本 1.6%
５ 三井住友フィナンシャルグループ 日本 1.5％
６ 日本電信電話 日本 1.5％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ 本田技研工業 日本 1.4％
８ トヨタ自動車 日本 1.4％
９ みずほフィナンシャルグループ 日本 1.4％
10 キーエンス 日本 1.3％

組入銘柄数 401
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注１）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。
（注２）国別配分においては、上記の他、オフバランスで国内株式先物を想定元本ベースで純資産総額に対して2.0％買建てております。

以下のグラフは、当ファンドの基準価額とベンチマークの騰落率の対比です。

円
100.0%

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
国内株式先物
2.0％

その他
0.0％

国内株式
98.0％

○資産別配分

当ファンドのベンチマークとの差異

○上位10銘柄

当期の基準価額騰落率は概ねベンチマーク騰落率に
連動しました。

0.0

0.2

0.4

0.6
（％）

第５期

基準価額
ベンチマーク
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主としてわが国の金融商品取引所等に上場されている株式に投資し、ＪＰＸ日経インデックス400（配当込み）に連
動する投資成果を目指します。

今後の運用方針

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年10月21日～2018年10月22日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 0円 0.002％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （0） （0.000）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （0） （0.001）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 0 0.000
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （－） （－） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 0 0.002
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（14,720円）で除して100を乗じたものです。
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（注1） 分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注2） 分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異な
ります。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注3） 分配金再投資基準価額及び参考指数は、2018年4月10日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

第4期首：11,195円
第4期末：10,412円（既払分配金0円）
騰落率：△7.0％（分配金再投資ベース）

第4期首 第4期末
1065 7 8 9 11 12 2019/1 3

2018/4
2

純資産総額（億円）（右軸）
基準価額（円）（左軸）

分配金再投資基準価額（左軸）
参考指数（左軸）

4
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8,000

9,000
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11,000

12,000

13,000

基準価額等の推移

当期の基準価額は下落しました。
期初は、日米の景気が堅調に推移していることや為替が円安基調で推移していることが好感され、株式
市場は上昇基調となりました。その後は、米中貿易摩擦の激化や南欧の政治リスクに対する懸念が広が
り、上値が徐々に切り下がる相場展開となりました。2018年の年末から年明けにかけては、世界的な景気
減速に対する懸念が強まり、株式市場が急落する場面もありましたが、その後は米中貿易摩擦に対する
懸念が徐々に和らぎ、期末に向かって反発基調で推移しました。
個別銘柄では、三菱UFJフィナンシャル・グループや、ポーラ・オルビスホールディングス、小松製作所な
どの株価下落がマイナスに影響しました。

基準価額の主な変動要因

当期中の運用経過と今後の運用方針
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投資環境

当期首 当期末

参考指数

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000
期初は、日米の景気が堅調に推移していることや
為替が円安基調で推移していることが好感され、
株式市場は上昇基調となりました。その後は、米中
貿易摩擦の激化や南欧の政治リスクに対する懸念
が広がり、上値が徐々に切り下がる相場展開とな
りました。2018年の年末から年明けにかけては、
世界的な景気減速に対する懸念が強まり、株式市
場が急落する場面もありましたが、その後は米中
貿易摩擦に対する懸念が徐々に和らぎ、期末に向
かって反発基調で推移しました。

当ファンドのポートフォリオ

株式への投資は「日本株配当マザーファンド」受益証券の組み入れにより行いました。

【「日本株配当マザーファンド」の運用経過】
予想配当利回りが比較的高い銘柄に加え、好業績や株主還元の拡大が期待される銘柄を組み入れると
の投資方針を継続しました。
具体的には日立製作所や日本たばこ産業、アズビルなど増配が期待できる銘柄を購入する一方、JXTG
ホールディングスやトレンドマイクロ、電通など業績モメンタムが減速している銘柄を売却しました。
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当ファンドの組入資産の内容

（注） 組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注） 資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

○組入ファンド
当期末

2019年4月10日
日本株配当マザーファンド 100.0％
その他 0.0％
組入ファンド数 1

親投資信託証券
100.0％

その他
0.0％

円
100.0％

日本
100.0％

○資産別配分 ○通貨別配分○国別配分

当ファンドは運用の目標となるベンチマークを設けておりません。
以下のグラフは、当ファンドの基準価額（分配金込み）と参考指数の騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

△15

△10

△5

0

第4期

（％）

基準価額
参考指数
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基準価額水準、市況動向等を考慮して、収益分配は見送りとさせていただきました｡
なお､収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については､運用の基本方針に基づいて運用を行います｡

（1万口当たり・税引前）

（注1） 「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が
あります。

（注2） 当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異な
ります。

（注3） －印は該当がないことを示します。

分配金

項目
第4期

2018年4月11日～2019年4月10日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －
翌期繰越分配対象額 （円） 1,888

日本株配当マザーファンド受益証券への投資を通じて、わが国の株式の中から、予想配当利回りが比較的
高いと判断される銘柄及び配当増が予想される銘柄群に投資します。

今後の運用方針
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当ファンドの組入資産の内容

（注1） 資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。
（注2） 国別配分においては、上記の他、オフバランスで国内株式先物を想定元本ベースで純資産総額に対して2.2％買建てております。

○資産別配分 ○通貨別配分○国別配分

国内株式
97.3％

その他
0.5％

国内株式先物
2.2％

円
100.0％

日本
100.0％

○上位10銘柄
順位 銘柄名 国・地域 組入比率
1 トヨタ自動車 日本 5.0%
2 三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ 日本 3.3%
3 日立製作所 日本 3.1%
4 日本電信電話 日本 2.9%
5 三井住友フィナンシャルグループ 日本 2.9%
6 村田製作所 日本 2.8%

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
7 三菱商事 日本 2.7%
8 伊藤忠テクノソリューションズ 日本 2.6%
9 みずほフィナンシャルグループ 日本 2.6%
10 伊藤忠商事 日本 2.5%

組入銘柄数 65 
（注） 組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額及びベンチマークは、2018年10月11日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

ベンチマークであるＴＯＰＩＸ（東証株価指数）の動きを反映して基準価額は変動し、期末は設定日比で下落しました。

基準価額等の推移

設定日 第1期末
12112018/10 2019/1 2 3 4 5 0
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50

7,000

8,000

9,000

10,000

11,000

12,000

設定日：10,000円
第1期末：9,143円（既払分配金0円）
騰落率：△8.6％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

ベンチマーク（左軸）

基準価額の主な変動要因
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投資環境

株式への投資は「国内株式インデックス マザーファンド」受益証券の組み入れにより行いました。

【「国内株式インデックス マザーファンド」の運用経過】
ベンチマークであるＴＯＰＩＸ（東証株価指数）と連動する投資成果を目標として運用を行いました。
（１）株式組入比率は期を通じて100％に近い水準で維持し、効率的な運用に努めました。設定や解約による資金

変動には、主に株価指数先物取引を活用しました。
（２）東証一部上場銘柄の中から信用リスクが極めて高いと判断される銘柄を除外し、ＴＯＰＩＸ（東証株価指数）の

個別銘柄構成比率に合わせたポートフォリオを組成しました。

当ファンドのポートフォリオ

期初は、米中貿易摩擦激化への懸念や世界的な景
気減速懸念、米国政権運営の不透明感などが嫌気さ
れ国内株式市場は下落しました。年明け以降は、ＦＲＢ
（米連邦準備理事会）が利上げを急がない姿勢を示し
たことや、米中貿易協議の進展期待などから投資家
心理が改善に向かい、国内株式市場は回復傾向とな
りましたが、５月には、米中貿易摩擦への警戒感が再
燃したことから、期末にかけて下落しました。
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設定日 当期末

ベンチマーク
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○組入ファンド
当期末

2019年５月29日
国内株式インデックス マザーファンド 99.9％
その他 0.1％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

当ファンドの組入資産の内容

以下のグラフは、当ファンドの基準価額（分配金込み）とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当期の基準価額騰落率はベンチマーク騰落率に概ね
連動しました。
差異の主な要因は、ベンチマークであるＴＯＰＩＸ（東
証株価指数）が配当相当分を含まない指数であること
によって生じる要因（プラス）および信託報酬要因（マ
イナス）です。

0

5

△5

△10

△15

（％）

第1期

基準価額
ベンチマーク

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分

親投資信託証券
99.9％

その他
0.1％

○資産別配分
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基準価額水準、市況動向等を考慮して、収益分配は見送りとさせていただきました。
なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。

（１万口当たり・税引前）

項目
第１期

2018年10月11日～2019年５月29日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 116
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

国内株式インデックス マザーファンドの受益証券への投資を通じて､東京証券取引所市場第一部に上場されてい
る銘柄に分散投資を行い､ＴＯＰＩＸ(東証株価指数)に連動する投資成果を目標として運用を行います｡

分配金

今後の運用方針

－ 101 －

01_添付ファンド_9pt_781817.indd   10101_添付ファンド_9pt_781817.indd   101 2019/08/20   21:11:402019/08/20   21:11:40



1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年10月11日～2019年5月29日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 12円 0.123％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は9,436円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （9） （0.096） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.007） 交付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） （2） （0.020） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 0 0.000
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （0） （0.000）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （0） （0.000）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 0 0.003
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （－） （－） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （0） （0.003） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 12 0.126
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注）ベンチマークは、2018年5月29日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

ベンチマークであるＴＯＰＩＸ（東証株価指数）の動きを反映して基準価額は変動し、期首比では下落しました。

基準価額等の推移

第19期首 第19期末
2019/18 96 7 10 11 12 32 4 5

2018/5
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第19期首：15,832円
第19期末：14,134円
騰落率：△10.7％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)

ベンチマーク(左軸)

基準価額の主な変動要因
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投資環境

ベンチマークであるＴＯＰＩＸ（東証株価指数）と連動する投資成果を目標として運用を行いました。
（1）株式組入比率は期を通じて100％に近い水準で維持し、効率的な運用に努めました。設定や解約による資金

変動には、主に株価指数先物取引を活用しました。
（2）東証一部上場銘柄の中から信用リスクが極めて高いと判断される銘柄を除外し、ＴＯＰＩＸ（東証株価指数）の

個別銘柄構成比率に合わせたポートフォリオを組成しました。

当ファンドのポートフォリオ

期初は、国内企業の業績が堅調であった一方、米中
貿易摩擦の激化が重石となり、国内株式市場はボック
ス圏での推移が続きました。10月に入り米長期金利
の上昇をきっかけとして米国株式市場が調整すると、
国内株式市場も追随して下落し、年末にかけては米
中貿易摩擦激化への懸念や世界的な景気減速懸念、
米国政権運営の不透明感などが嫌気され大幅に下
落しました。年明け以降は、ＦＲＢ（米連邦準備理事
会）が利上げを急がない姿勢を示したことや、米中貿
易協議の進展期待などから投資家心理が改善に向
かい、国内株式市場は回復傾向となりましたが、５月に
は、米中貿易摩擦への警戒感が再燃したことから、期
末にかけて下落しました。
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ トヨタ自動車 日本 3.3％
２ 東証株価指数先物　1906 日本 2.2％
３ ソフトバンクグループ 日本 1.9％
４ ソニー 日本 1.6％
５ 三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ 日本 1.5％
６ 武田薬品工業 日本 1.5％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ 日本電信電話 日本 1.5％
８ キーエンス 日本 1.4％
９ 三井住友フィナンシャルグループ 日本 1.2％
10 リクルートホールディングス 日本 1.1％

組入銘柄数 2,079
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注１）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。
（注２）国別配分においては、上記の他、オフバランスで国内株式先物を想定元本ベースで純資産総額に対して2.2％買建てております。

円
100.0%

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
国内株式先物
2.2％

その他
0.0％

国内株式
97.8％

○資産別配分

○上位10銘柄

以下のグラフは、当ファンドの基準価額とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当期の基準価額騰落率はベンチマーク騰落率に概ね
連動しました。
差異の主な要因は、ベンチマークであるＴＯＰＩＸ（東
証株価指数）が配当相当分を含まない指数であること
によって生じる要因（プラス）です。
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原則として東京証券取引所第一部に上場されている銘柄に分散投資を行い、ＴＯＰＩＸ（東証株価指数）の動きに
連動する投資成果を目標として運用を行います。

今後の運用方針

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年5月30日～2019年5月29日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 0円 0.001％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （0） （0.000）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （0） （0.000）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 0 0.000
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （－） （－） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 0 0.001
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（15,100円）で除して100を乗じたものです。
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国内株式アクティブバリューファンド（適格機関投資家専用）
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額は、2018年２月14日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

当期の基準価額は下落しました。期初より2018年７月下旬にかけて、米中貿易摩擦の激化懸念の高まりやイタリ
ア政局の混迷などを背景に期待インフレ率が低下したことから、物価連動国債価格が下落し、基準価額は下落しま
した。７月下旬から10月上旬にかけては、７月末の日銀金融政策決定会合で長期金利変動幅の拡大容認が決定さ
れたことや、米国金利上昇の影響を受けて金利が上昇（債券価格は下落）したほか、日銀が物価見通しを引き下げ
たことなどを受け、先行きのインフレに対する期待が下押しされ、物価連動国債価格が下落し、基準価額は下落し
ました。10月中旬以降期末にかけては、世界的な株安と原油安の動きに加え、米中貿易摩擦を背景に世界景気の
減速懸念が高まったことなどから金利が低下（債券価格は上昇）したことはプラスに寄与したものの、期待インフレ
率の低下が重石となり、物価連動国債価格が下落し、基準価額は下落しました。

基準価額等の推移

2018/２
6543 7 8 9 10 11 12 22019/1

第４期首 第４期末

0

5

10

15

20

9,200

9,400

9,600

9,800

10,000

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸） 第4期首：9,774円

第4期末：9,649円（既払分配金０円）
騰落率：△1.3％（分配金再投資ベース）

基準価額の主な変動要因
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国内債券市場では、期初より2018年７月下旬にかけて金利はレンジ内推移となりましたが、その後10月上旬にか
けては、７月末の日銀金融政策決定会合での長期金利変動幅の拡大容認決定や米国金利上昇の影響を受けて、
上昇しました。10月中旬以降期末にかけては、世界的な株安と原油安の動きに加え、米中貿易摩擦を背景に世界
景気の減速懸念が高まったことなどから、金利は低下しました。
期待インフレ率は、米中貿易摩擦の動向や日銀の物価見通し引き下げなどを受け、期を通して弱含みました。

主要投資対象である「日本物価連動国債 マザーファンド」の受益証券を高位に組み入れ、債券の実質組入比率
が高位となるように運用しました。

【「日本物価連動国債 マザーファンド」の運用経過】
運用の基本方針に従い、日本の物価連動国債に投資し、投資信託財産の中長期的な成長を目指して運用を行い
ました。
（1）債券組入比率

債券組入比率は期を通じて高位を維持しました。
（2）ポートフォリオ構成

相対的に流動性の高い物価連動国債への投資を行いました。

投資環境

当ファンドのポートフォリオ
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○組入ファンド
当期末

2019年２月14日
日本物価連動国債 マザーファンド 100.1％
その他 △0.1％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

当ファンドの組入資産の内容

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
その他
△0.1％

親投資信託証券
100.1％

○資産別配分

当ファンドのベンチマークとの差異
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基準価額水準、市況動向等を考慮して、収益分配は見送りとさせていただきました。
なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。

（１万口当たり・税引前）

項目
第４期

2018年２月15日～2019年２月14日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 15
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

日本物価連動国債 マザーファンド受益証券への投資を通じて、わが国の物価連動国債に投資します。ポートフォリ
オの構築は、物価・金利の見通し、個別銘柄の割高・割安度、流動性等に係る評価・分析に基づき行います。

分配金

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年２月15日～2019年２月14日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 19円 0.194％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は9,729円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （15） （0.151） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （3） （0.032） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 － －
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 1 0.005
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （－） （－） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （1） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 20 0.199
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

当期の基準価額は下落しました。期初より2018年７月下旬にかけて、米中貿易摩擦の激化懸念の高まりやイタリ
ア政局の混迷などを背景に期待インフレ率が低下したことから、物価連動国債価格が下落し、基準価額は下落しま
した。７月下旬から10月上旬にかけては、７月末の日銀金融政策決定会合で長期金利変動幅の拡大容認が決定さ
れたことや、米国金利上昇の影響を受けて金利が上昇（債券価格は下落）したほか、日銀が物価見通しを引き下げ
たことなどを受け、先行きのインフレに対する期待が下押しされ、物価連動国債価格が下落し、基準価額は下落し
ました。10月中旬以降期末にかけては、世界的な株安と原油安の動きに加え、米中貿易摩擦を背景に世界景気の
減速懸念が高まったことなどから金利が低下（債券価格は上昇）したことはプラスに寄与したものの、期待インフレ
率の低下が重石となり、物価連動国債価格が下落し、基準価額は下落しました。

基準価額等の推移

第5期首 第5期末2018/2
6543 7 8 11109 12 2019/1 2 0

200

400

600

800

9,400

9,600

9,800

10,000

10,200

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)

第5期首：9,977円
第5期末：9,869円
騰落率：△1.1％

基準価額の主な変動要因
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国内債券市場では、期初より2018年７月下旬にかけて金利はレンジ内推移となりましたが、その後10月上旬にか
けては、７月末の日銀金融政策決定会合での長期金利変動幅の拡大容認決定や米国金利上昇の影響を受けて、
上昇しました。10月中旬以降期末にかけては、世界的な株安と原油安の動きに加え、米中貿易摩擦を背景に世界
景気の減速懸念が高まったことなどから、金利は低下しました。
期待インフレ率は、米中貿易摩擦の動向や日銀の物価見通し引き下げなどを受け、期を通して弱含みました。

運用の基本方針に従い、日本の物価連動国債に投資し、投資信託財産の中長期的な成長を目指して運用を行い
ました。
（1）債券組入比率

債券組入比率は期を通じて高位を維持しました。
（2）ポートフォリオ構成

相対的に流動性の高い物価連動国債への投資を行いました。

投資環境

当ファンドのポートフォリオ
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ 第18回利付国債（物価連動・10年） 日本 42.0％
２ 第19回利付国債（物価連動・10年） 日本 17.9％
３ 第22回利付国債（物価連動・10年） 日本 17.4％
４ 第20回利付国債（物価連動・10年） 日本 15.7％
５ 第21回利付国債（物価連動・10年） 日本 3.6％
６ 第23回利付国債（物価連動・10年） 日本 2.1％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ ─── － －
８ ─── － －
９ ─── － －
10 ─── － －

組入銘柄数 6
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

円
100.0%

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
その他
1.4％

国内債券
98.6％

○資産別配分

当ファンドのベンチマークとの差異

○上位10銘柄

－ 156 －

01_添付ファンド_9pt_781817.indd   15601_添付ファンド_9pt_781817.indd   156 2019/08/20   21:11:552019/08/20   21:11:55



主としてわが国の物価連動国債に投資します｡ポートフォリオの構築は、物価・金利の見通し、個別銘柄の割高・割
安度、流動性等に係る評価・分析に基づき行います。

今後の運用方針

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年2月15日～2019年2月14日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 －円 －％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 ０ 0.000
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （－） （－） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 0 0.000
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（9,941円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額及びベンチマークは、2018年１月17日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

当期の基準価額は下落しました。
期初より2018年９月上旬にかけて、主要国の期待インフレ率が安定的に推移する中、米中貿易摩擦やＥＣＢ（欧州
中央銀行）の金融緩和縮小観測の動向により、主要国の長期金利がレンジ内推移となったことから、基準価額は
概ねもみ合いの展開が続きました。９月中旬以降11月下旬にかけて、基準価額は下落しました。10月上旬にかけて、
米中貿易摩擦への過度な警戒感が後退したことや底堅い米国の経済指標に加え、ＥＣＢの金融正常化観測の強
まりなどを受けて、主要国の長期金利が上昇（債券価格は下落）した後、10月中旬以降は、堅調に推移していた原
油価格が一転して下落基調に転じたことで、期待インフレ率が低下推移となったことが要因です。12月上旬には、
世界的な景気減速懸念の高まりや米政治の先行き不透明感などを背景にしたリスク回避機運の高まりから、主要
国の長期金利が低下（債券価格は上昇）し、基準価額の下落幅は縮小しました。その後期末にかけては、基準価
額はもみ合いでの推移となりました。

基準価額等の推移

第2期首 第2期末2018/1
2 3 4 12

2019/1
1165 8 9 107 0

10

20

30

40

9,000

9,500

10,000

10,500

11,000

第2期首：10,042円
第2期末：9,876円（既払分配金０円）
騰落率：△1.7％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

ベンチマーク（左軸）

基準価額の主な変動要因
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投資環境

「世界物価連動債マザーファンド 為替ヘッジあり」の受益証券をほぼ100％組み入れ、ブルームバーグ・バークレ
イズ世界インフレ連動国債インデックス（除く日本、円ヘッジベース）に連動する投資成果を目標として運用しました。

【「世界物価連動債マザーファンド 為替ヘッジあり」の運用経過】
（１）債券組入比率

期を通じて高位を維持しました。
（２）ポートフォリオ構成

ベンチマークの通貨構成比率やデュレーション・満期構成等の諸属性を極力反映させることでベンチマークと
の連動を目指しました。また、組入外貨建資産については対円での為替ヘッジを行いました。

当ファンドのポートフォリオ

外国債券市場では、主要国の長期金利は、米中貿易
摩擦や景気減速懸念の高まり、主要国中央銀行によ
る利上げ観測や金融正常化観測などを材料に、まち
まちの動きとなりました。
期待インフレ率は、2018年10月上旬までは原油価格
の堅調な推移を背景に底堅く推移しましたが、10月中
旬以降は世界的な景気減速懸念の高まりから、低下
推移となりました。

180

190

200

210

当期首 当期末

ベンチマーク
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○組入ファンド
当期末

2019年１月17日
世界物価連動債マザーファンド 為替ヘッジあり 99.9％
その他 0.1％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

以下のグラフは、当ファンドの基準価額（分配金込み）とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドの組入資産の内容

親投資信託証券
99.9％

その他
0.1％

○資産別配分

日本
100.0％

○国別配分

円
100.0％

○通貨別配分

当ファンドのベンチマークとの差異

基準価額騰落率は、期を通じて概ねベンチマーク騰
落率に連動しました。
ベンチマークとの乖離の主な要因は信託報酬等です。

0

△1

△2

△3

（％）

第2期

基準価額
ベンチマーク
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基準価額水準、市況動向等を考慮して、収益分配は見送りとさせていただきました。
なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。

（１万口当たり・税引前）

項目
第２期

2018年１月18日～2019年１月17日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 129
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

「世界物価連動債マザーファンド 為替ヘッジあり」への投資を通じて、主として日本を除く世界のインフレ連動国債
（物価連動国債）に投資し、ブルームバーグ・バークレイズ世界インフレ連動国債インデックス（除く日本、円ヘッジ
ベース）に連動する投資成果を目指します。
実質組入外貨建資産については、原則として対円での為替ヘッジにより為替変動リスクの低減を目指します。

分配金

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年１月18日～2019年１月17日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 19円 0.194％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は9,913円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （15） （0.151） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （3） （0.032） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 － －
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 3 0.027
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （2） （0.021） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （1） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 22 0.221
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

当期の基準価額は下落しました。
期初より2018年９月上旬にかけて、主要国の期待インフレ率が安定的に推移する中、米中貿易摩擦やＥＣＢ（欧州
中央銀行）の金融緩和縮小観測の動向により、主要国の長期金利がレンジ内推移となったことから、基準価額は
概ねもみ合いの展開が続きました。９月中旬以降11月下旬にかけて、基準価額は下落しました。10月上旬にかけて、
米中貿易摩擦への過度な警戒感が後退したことや底堅い米国の経済指標に加え、ＥＣＢの金融正常化観測の強
まりなどを受けて、主要国の長期金利が上昇（債券価格は下落）した後、10月中旬以降は、堅調に推移していた原
油価格が一転して下落基調に転じたことで、期待インフレ率が低下推移となったことが要因です。12月上旬には、
世界的な景気減速懸念の高まりや米政治の先行き不透明感などを背景にしたリスク回避機運の高まりから、主要
国の長期金利が低下（債券価格は上昇）し、基準価額の下落幅は縮小しました。その後期末にかけては、基準価
額はもみ合いでの推移となりました。

基準価額等の推移

第2期首 第2期末2018/1
6 7 982 3 54 10 11 12

2019/1

0
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800

9,000

9,500

10,000

10,500

11,000

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)

ベンチマーク(左軸) 第2期首：10,043円
第2期末：9,897円
騰落率：△1.5％

基準価額の主な変動要因

(注)ベンチマークは、2018年1月17日の値を基準価額に合わせて指数化しています。
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投資環境

外国債券市場では、主要国の長期金利は、米中貿易
摩擦や景気減速懸念の高まり、主要国中央銀行によ
る利上げ観測や金融正常化観測などを材料に、まち
まちの動きとなりました。
期待インフレ率は、2018年10月上旬までは原油価格
の堅調な推移を背景に底堅く推移しましたが、10月中
旬以降は世界的な景気減速懸念の高まりから、低下
推移となりました。

180

190

200

210

当期首 当期末

ベンチマーク

ベンチマークであるブルームバーグ・バークレイズ世界インフレ連動国債インデックス（除く日本、円ヘッジベース）
に連動する投資成果を目標として運用しました。
（１）債券組入比率

期を通じて高位を維持しました。
（２）ポートフォリオ構成

ベンチマークの通貨構成比率やデュレーション・満期構成等の諸属性を極力反映させることでベンチマークと
の連動を目指しました。また、組入外貨建資産については対円での為替ヘッジを行いました。

当ファンドのポートフォリオ
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○上位10銘柄

当ファンドの組入資産の内容

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

以下のグラフは、当ファンドの基準価額とベンチマークの騰落率の対比です。

ユーロ
19.9％

その他
4.7％

米ドル
45.6％

イギリスポンド
29.7％

○通貨別配分

アメリカ
45.6％

イギリス
29.8％

フランス
9.4％

イタリア
5.5％

その他
6.6％

ドイツ
3.1％

○国別配分
その他
0.1％

外国債券
99.9％

○資産別配分

当ファンドのベンチマークとの差異

基準価額騰落率は、期を通じて概ねベンチマーク騰
落率に連動しました。

△1

0

△2

△3

（％）

第２期

基準価額
ベンチマーク

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ TII 0.125% 04/15/21 アメリカ 1.8％
２ TII 0.125% 01/15/22 アメリカ 1.7％
３ TII 0.375% 07/15/23 アメリカ 1.7％
４ TII 0.125% 04/15/20 アメリカ 1.6％
５ TII 1.125% 01/15/21 アメリカ 1.6％
６ TII 0.25% 01/15/25 アメリカ 1.6％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ TII 0.375% 07/15/25 アメリカ 1.6％
８ TII 0.125% 01/15/23 アメリカ 1.6％
９ UKTI 1.25% 11/22/55 イギリス 1.6％
10 TII 0.625% 01/15/26 アメリカ 1.5％

組入銘柄数 133
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。
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主として日本を除く世界のインフレ連動国債（物価連動国債）に投資し、ブルームバーグ・バークレイズ世界インフレ
連動国債インデックス（除く日本、円ヘッジベース）に連動する投資成果を目指します。
組入外貨建資産については、原則として対円での為替ヘッジにより為替変動リスクの低減を目指します。

今後の運用方針

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年１月18日～2019年１月17日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 －円 －％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 2 0.022
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （2） （0.021） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 2 0.022
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（9,923円）で除して100を乗じたものです。
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Global Multi Strategy-U.S. Municipal Bond Fund JPY-H Dividend Retail Class
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Global Multi Strategy-U.S. Municipal Bond Fund JPY-H Dividend Retail Class
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Global Multi Strategy-U.S. Municipal Bond Fund JPY-H Dividend Retail Class
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Global Multi Strategy-U.S. Municipal Bond Fund JPY-H Dividend Retail Class
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Global Multi Strategy-U.S. Municipal Bond Fund JPY-H Dividend Retail Class
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Global Multi Strategy-U.S. Municipal Bond Fund JPY-H Dividend Retail Class
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額及びベンチマークは、2018年5月29日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

ベンチマークであるＭＳＣＩコクサイ・インデックス（円ベース）の動きを反映して、基準価額は上昇しました。

基準価額等の推移

第4期首 第4期末
2019/19876 1110 12 432 5

2018/5
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14,000

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

ベンチマーク（左軸）
第4期首：11,269円
第4期末：11,489円（既払分配金０円）
騰落率：2.0％（分配金再投資ベース）

基準価額の主な変動要因
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投資環境

「外国株式インデックス マザーファンド」受益証券を高位に組み入れ運用しました。

【「外国株式インデックス マザーファンド」の運用経過】
ベンチマークであるＭＳＣＩコクサイ・インデックス（円ベース）と連動する投資成果を目標として運用を行いました。
（1）組入比率

取引コストに留意しながらリバランスを実施し、先物を含む外国株式を高位に組み入れ運用を行いました。
（2）ポートフォリオ構成

ポートフォリオの構築に際しては、個別銘柄の構成比を極力ベンチマークに近づけることで連動を目指しました。

当ファンドのポートフォリオ

先進国株式市場は、米中貿易摩擦の緩和期待や良
好な企業業績などを受けて期初から上昇基調で推移
しました。しかしその後は、世界的な景気減速と長引く
米中貿易摩擦への懸念が再燃したこと、米政府機関
の一部閉鎖などを背景に、2018年末にかけて大幅に
下落しました。2019年に入り、景気減速や企業業績
悪化に対する過度な懸念が後退すると、米中通商協
議進展への期待やＦＲＢ（米連邦準備理事会）による
金融政策正常化ペースの緩和を受けて、先進国株式
市場は急速に持ち直しました。その後もＦＲＢが年内利
上げ見送りを示唆したことなどを背景に堅調となりま
したが、期末にかけては米中の対立激化が嫌気され
て上げ幅を縮小して終了しました。

500
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800

当期首 当期末

ベンチマーク

－ 197 －

02_添付ファンド_9pt_781817.indd   19702_添付ファンド_9pt_781817.indd   197 2019/08/20   21:15:392019/08/20   21:15:39



○組入ファンド
当期末

2019年５月29日
外国株式インデックス マザーファンド 99.9％
その他 0.1％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドの組入資産の内容

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分

親投資信託証券
99.9％

その他
0.1％

○資産別配分

以下のグラフは、当ファンドの基準価額（分配金込み）とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当期の基準価額騰落率はベンチマーク騰落率に概ね
連動しました。
差異の主な要因は、プラスの影響としては配当要因※１、
マイナスの影響としては為替評価差要因※２および信
託報酬要因です。

※１ベンチマークが配当相当分を含まない指数であることによって
生じる差異要因です。

※２ファンドとベンチマークとで外貨建資産の評価に使用する為替
レートが異なることによる差異要因です。0
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基準価額水準、市況動向等を考慮して、収益分配は見送りとさせていただきました。
なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。

（１万口当たり・税引前）

項目
第4期

2018年5月30日～2019年5月29日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） (－)
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 2,166
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

分配金

外国株式インデックス マザーファンド受益証券への投資を通じてMSCIコクサイ･インデックスを構成している国の
株式に分散投資を行い､MSCIコクサイ･インデックス(円ベース)の動きに連動する投資成果を目標として運用を
行います｡

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年5月30日～2019年5月29日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 22円 0.194％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は11,481円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （17） （0.151） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （4） （0.032） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 0 0.003
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （0） （0.001）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （0） （0.000）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （0） （0.002）

（ｃ） 有価証券取引税 1 0.005
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （1） （0.005）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （0） （0.000）

（ｄ） その他費用 4 0.036
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （3） （0.029） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （1） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.001） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 27 0.238
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注）ベンチマークは､2018年５月29日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

ベンチマークであるＭＳＣＩコクサイ・インデックス（円ベース）の動きを反映して、基準価額は上昇しました。

基準価額等の推移

2018/5
2019/16 7 109 118 12 32 4 5

第19期首 第19期末
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第19期首：24,481円
第19期末：25,011円
騰落率：2.2％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)

ベンチマーク(左軸)

基準価額の主な変動要因
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投資環境

ベンチマークであるＭＳＣＩコクサイ・インデックス（円ベース）と連動する投資成果を目標として運用を行いました。
（1）組入比率

取引コストに留意しながらリバランスを実施し、先物を含む外国株式を高位に組み入れ運用を行いました。
（2）ポートフォリオ構成

ポートフォリオの構築に際しては、個別銘柄の構成比を極力ベンチマークに近づけることで連動を目指しました。

当ファンドのポートフォリオ

先進国株式市場は、米中貿易摩擦の緩和期待や良
好な企業業績などを受けて期初から上昇基調で推移
しました。しかしその後は、世界的な景気減速と長引く
米中貿易摩擦への懸念が再燃したこと、米政府機関
の一部閉鎖などを背景に、2018年末にかけて大幅に
下落しました。2019年に入り、景気減速や企業業績
悪化に対する過度な懸念が後退すると、米中通商協
議進展への期待やＦＲＢ（米連邦準備理事会）による
金融政策正常化ペースの緩和を受けて、先進国株式
市場は急速に持ち直しました。その後もＦＲＢが年内利
上げ見送りを示唆したことなどを背景に堅調となりま
したが、期末にかけては米中の対立激化が嫌気され
て上げ幅を縮小して終了しました。

500
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800

当期首 当期末

ベンチマーク
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ MICROSOFT CORP アメリカ 2.5％
２ APPLE INC アメリカ 2.3％
３ AMAZON.COM アメリカ 2.1％
４ S&P 500 EMIN 1906 アメリカ 1.7％
５ FACEBOOK INC-A アメリカ 1.2％
６ JOHNSON & JOHNSON アメリカ 1.0％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ ALPHABET INC-CL C アメリカ 1.0％
８ JPMORGAN CHASE & CO アメリカ 1.0％
９ ALPHABET INC-CL A アメリカ 0.9％
10 EXXON MOBIL アメリカ 0.8％

組入銘柄数 1,338
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注１）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。
（注2）国別配分においては、上記の他、オフバランスで外国株式先物を想定元本ベースで純資産総額に対して2.5％買建てております。

米ドル
68.2％

ユーロ
11.7％

イギリスポンド
6.2％

カナダドル
3.8％

スイスフラン
3.4％

その他
6.7％

○通貨別配分

アメリカ
68.2％

イギリス
6.3％

フランス
4.1％

カナダ
3.8％

スイス
3.4％

ドイツ
3.2％

その他
11.0％

○国別配分
その他
△0.2％

外国株式先物
2.5％

外国株式
97.7％

○資産別配分

○上位10銘柄

以下のグラフは、当ファンドの基準価額とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当期の基準価額騰落率はベンチマーク騰落率に概ね
連動しました。
差異の主な要因は、プラスの影響としては配当要因※１、
マイナスの影響としては為替評価差要因※２です。

※１ ベンチマークが配当相当分を含まない指数であることによって
生じる差異要因です。

※２ ファンドとベンチマークとで外貨建資産の評価に使用する為替
レートが異なることによる差異要因です。
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原則としてＭＳＣＩコクサイ・インデックスを構成している国の株式に分散投資を行い、ＭＳＣＩコクサイ・インデックス
（円ベース）の動きに連動する投資成果を目標として運用を行います。

今後の運用方針

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年5月30日～2019年5月29日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 1円 0.003％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （0） （0.001）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （0） （0.000）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （1） （0.002）

（ｂ） 有価証券取引税 1 0.005
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （1） （0.005）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （0） （0.000）

（ｃ） その他費用 8 0.031
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （7） （0.030） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.001） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 10 0.039
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（24,966円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額及びベンチマークは、2018年５月29日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

2018年９月下旬にかけては、堅調な米国の経済指標などを背景に主要国の長期金利が上昇（債券価格は下落）
基調で推移した一方で、外国為替市場で円安が進んだことから、基準価額は上昇しました。10月上旬から12月中
旬にかけては、英国のＥＵ（欧州連合）離脱を巡る政治的混乱やイタリア財政懸念から長期金利が低下（債券価格
は上昇）した一方で、ユーロや英ポンドに対して円高が進んだことから、基準価額はもみ合い推移となりました。12
月下旬から2019年１月上旬にかけては、株式市場の下落などを背景に投資家のリスク回避姿勢が強まり、円高と
なったことから、基準価額は下落しました。１月中旬から４月上旬にかけては、株式市場の回復を受けて円安推移と
なったことに加え、ＦＲＢ（米連邦準備理事会）やＥＣＢ（欧州中央銀行）が当面の利上げ見送りを示唆したことなど
から長期金利が低下基調で推移し、基準価額は上昇しました。４月中旬以降期末にかけては、米中貿易摩擦の長
期化への懸念などを背景に円高となったことから、基準価額は下落しました。

基準価額等の推移

第４期首 第４期末
７ ８
2018/5

６ ９ 10 11 12 2019/1 2 3 4 5 0

20

40

60

80

8,500

9,000

9,500

10,000

10,500

第４期首：9,367円
第４期末：9,610円（既払分配金０円）
騰落率：2.6％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

ベンチマーク（左軸）

基準価額の主な変動要因
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投資環境

FTSE世界国債インデックス（除く日本、円ベース）に連動することを目的とする「外国債券インデックス マザーファ
ンド」の受益証券をほぼ100％組み入れ、運用しました。

【「外国債券インデックス マザーファンド」の運用経過】
ベンチマークであるFTSE世界国債インデックス（除く日本、円ベース）と連動する投資成果を目標として運用を行
いました。
（1）債券組入比率

先物を含む債券組入比率は期を通じて高位を維持しました。キャッシュ部分は運用の効率化を図るため債券
先物取引と為替予約取引を利用しました。

（2）ポートフォリオ構成
ベンチマークの通貨構成比率やデュレーション・満期構成等の諸属性を極力反映させることでベンチマークと
の連動を目指しました。

当ファンドのポートフォリオ

外国債券市場で主要国の長期金利は、2018年11月
上旬にかけて、米国を中心に堅調な経済指標が続い
たことなどから、上昇しました。その後期末にかけては、
ＦＲＢやＥＣＢの利上げ見通しが引き下げられたことな
どから、長期金利は低下推移となりました。
外国為替市場では、2018年９月下旬にかけて、米国
の利上げなどを材料に、対米ドルを中心に円安推移と
なりました。2019年１月上旬にかけて、世界的な株式
市場の下落などを受け、主要通貨に対して円高が進
みましたが、その後４月中旬にかけては、株式市場の
回復などから円安推移となりました。４月下旬以降期
末にかけては、世界経済の減速懸念などから、再び円
高となりました。

430

440

450

460

470

当期首 当期末

ベンチマーク
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○組入ファンド
当期末

2019年５月29日
外国債券インデックス マザーファンド 99.9％
その他 0.1％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドの組入資産の内容

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
その他
0.1％

親投資信託証券
99.9％

○資産別配分

以下のグラフは、当ファンドの基準価額（分配金込み）とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当ファンドは、期を通じて概ねベンチマークに連動しま
した。
ベンチマークとの乖離が生じた主な要因は、信託報酬
（マイナス要因）および為替評価差※（マイナス要因）
です。

※当ファンドとベンチマークで外貨建資産の評価に使用する為替
レートが異なることによる差異です。

0

2

4

6
（％）

第4期

基準価額
ベンチマーク
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基準価額水準、市況動向等を考慮して、収益分配は見送りとさせていただきました。
なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。

（１万口当たり・税引前）

項目
第4期

2018年5月30日～2019年5月29日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） (－)
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 778
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

分配金

外国債券インデックス マザーファンド受益証券への投資を通じて日本を除く世界の主要国の公社債を中心に投資
を行い､FTSE世界国債インデックス(除く日本､円ベース)をベンチマークとし､その動きに連動する投資成果を目
標として運用を行います｡

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年5月30日～2019年5月29日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 19円 0.194％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は9,557円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （14） （0.151） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （3） （0.032） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 0 0.001
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （0） （0.001）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 3 0.029
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （2） （0.024） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （1） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 22 0.224
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注）ベンチマークは、2018年5月29日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

2018年９月下旬にかけては、堅調な米国の経済指標などを背景に主要国の長期金利が上昇（債券価格は下落）
基調で推移した一方で、外国為替市場で円安が進んだことから、基準価額は上昇しました。10月上旬から12月中
旬にかけては、英国のＥＵ（欧州連合）離脱を巡る政治的混乱やイタリア財政懸念から長期金利が低下（債券価格
は上昇）した一方で、ユーロや英ポンドに対して円高が進んだことから、基準価額はもみ合い推移となりました。12
月下旬から2019年１月上旬にかけては、株式市場の下落などを背景に投資家のリスク回避姿勢が強まり、円高と
なったことから、基準価額は下落しました。１月中旬から４月上旬にかけては、株式市場の回復を受けて円安推移と
なったことに加え、ＦＲＢ（米連邦準備理事会）やＥＣＢ（欧州中央銀行）が当面の利上げ見送りを示唆したことなど
から長期金利が低下基調で推移し、基準価額は上昇しました。４月中旬以降期末にかけては、米中貿易摩擦の長
期化への懸念などを背景に円高となったことから、基準価額は下落しました。

基準価額等の推移

第19期首 第19期末2018/5
2019/16 7 109 118 12 32 4 5 0

2,000

4,000

6,000

8,000

22,000

24,000

26,000

28,000

30,000

第19期首：26,619円
第19期末：27,366円
騰落率：2.8％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)

ベンチマーク(左軸)

基準価額の主な変動要因
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投資環境

ベンチマークであるＦＴＳＥ世界国債インデックス（除く日本、円ベース）と連動する投資成果を目標として運用を行
いました。
（1）債券組入比率

先物を含む債券組入比率は期を通じて高位を維持しました。キャッシュ部分は運用の効率化を図るため債券
先物取引と為替予約取引を利用しました。

（2）ポートフォリオ構成
ベンチマークの通貨構成比率やデュレーション・満期構成等の諸属性を極力反映させることでベンチマークと
の連動を目指しました。

当ファンドのポートフォリオ

外国債券市場で主要国の長期金利は、2018年11月
上旬にかけて、米国を中心に堅調な経済指標が続い
たことなどから、上昇しました。その後期末にかけては、
ＦＲＢやＥＣＢの利上げ見通しが引き下げられたことな
どから、長期金利は低下推移となりました。
外国為替市場では、2018年９月下旬にかけて、米国
の利上げなどを材料に、対米ドルを中心に円安推移と
なりました。2019年１月上旬にかけて、世界的な株式
市場の下落などを受け、主要通貨に対して円高が進
みましたが、その後４月中旬にかけては、株式市場の
回復などから円安推移となりました。４月下旬以降期
末にかけては、世界経済の減速懸念などから、再び円
高となりました。

430

440

450

460

470

当期首 当期末

ベンチマーク
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ T 2.625% 12/31/25 アメリカ 0.6％
２ T 1.75% 05/15/23 アメリカ 0.6％
３ T 2.875% 08/15/28 アメリカ 0.6％
４ T 2.5% 02/15/46 アメリカ 0.6％
５ T 3% 09/30/25 アメリカ 0.6％
６ T 3.125% 11/15/28 アメリカ 0.5％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ T 2.5% 05/15/46 アメリカ 0.5％
８ T 2.5% 01/15/22 アメリカ 0.5％
９ T 2.875% 05/15/28 アメリカ 0.5％
10 T 2.25% 11/15/27 アメリカ 0.5％

組入銘柄数 701
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注1）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。
（注2）国別配分においては、上記の他、オフバランスで外国債券先物を想定元本ベースで純資産総額に対して1.4％買建てております。

米ドル
46.5％

ユーロ
37.6％

イギリスポンド
6.4％

その他
9.5％

○通貨別配分

アメリカ
47.3％

フランス
9.9％

イタリア
8.6％

ドイツ
6.6％

イギリス
6.5％

スペイン
5.9％

その他
15.2％

○国別配分
外国債券先物
1.4％

外国債券
98.0％

その他
0.6％

○資産別配分

○上位10銘柄

以下のグラフは、当ファンドの基準価額とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当ファンドは、期を通じて概ねベンチマークに連動しま
した。
ベンチマークとの乖離が生じた主な要因は、為替評
価差※（マイナス要因）です。

※当ファンドとベンチマークで外貨建資産の評価に使用する為替
レートが異なることによる差異です。

0

2

4

6
（％）

第19期

基準価額
ベンチマーク
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FTSE世界国債インデックス(除く日本､円ベース)をベンチマークとし、その動きに連動する投資成果を目標として
運用を行います。

今後の運用方針

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年5月30日～2019年5月29日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 0円 0.001％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （0） （0.001）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 7 0.024
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （7） （0.024） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 7 0.025
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（27,188円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額及びベンチマークは、2018年3月30日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

当期の基準価額は下落しました。
基準価額は、期初から2018年４月下旬まで概ね横ばいで推移しました。５月以降９月上旬にかけては、米国で堅調
な経済指標が続く中、先進国の追加利上げや金融緩和縮小が意識され、先進国の金利が上昇基調で推移した影
響などを受け、新興国金利は上昇（債券価格は下落）推移となりました。また、アルゼンチン・ペソやトルコ・リラの急
落などから投資家のリスク回避姿勢が強まり新興国通貨が下落基調で推移したことから、基準価額は下落しまし
た。その後期末にかけては、トルコの大幅な利上げや米株式市場の上昇などを受けて、投資家のリスク回避姿勢
が和らぎ、新興国通貨が対円で上昇したことから、基準価額は上昇しました。

基準価額等の推移

設定日 第１期末
5 6

2018/3
4 7 8 9 10 11

設定日：10,000円
第１期末：9,375円（既払分配金０円）
騰落率：△6.3％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

ベンチマーク（左軸）
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11,000

基準価額の主な変動要因
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投資環境

当ファンドでは、「新興国債券インデックス マザーファンド」の受益証券をほぼ100％組み入れ、JPモルガン・ガバメ
ント・ボンド・インデックス－エマージング・マーケッツ・グローバル・ディバーシファイド（円換算ベース）と連動する投
資成果を目標として運用を行いました。

【「新興国債券インデックス マザーファンド」の運用経過】
ベンチマークであるJPモルガン・ガバメント・ボンド・インデックス－エマージング・マーケッツ・グローバル・ディバーシ
ファイド（円換算ベース）と連動する投資成果を目標として運用を行いました。
（1）債券組入比率

期を通じて高位を維持しました。
（2）ポートフォリオ構成

ベンチマークの投資国構成比率やデュレーション・満期構成等の諸属性を極力反映させることでベンチマーク
との連動を目指しました。

当ファンドのポートフォリオ

新興国為替市場では、2018年９月中旬にかけて、米ド
ル高や米長期金利の上昇を背景に新興国からの資
金流出懸念が強まる中、アルゼンチン・ペソやトルコ・リ
ラの急落などから投資家のリスク回避姿勢が強まり、
多くの通貨が下落基調で推移しました。その後期末に
かけては、トルコの大幅な利上げや米株式市場の上
昇などを受けて、投資家のリスク回避姿勢が和らぎ、
新興国通貨は上昇基調で推移しました。
新興国債券市場では、米国で堅調な経済指標や株
式市場の上昇が見られる中、先進国の利上げや金融
緩和縮小が意識され、金利が上昇基調で推移する国
が多くなりました。

28,000

30,000

32,000

34,000

設定日 当期末

ベンチマーク
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○組入ファンド
当期末

2018年11月12日
新興国債券インデックス マザーファンド 99.9％
その他 0.1％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドの組入資産の内容

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
その他
0.1％

親投資信託証券
99.9％

○資産別配分

以下のグラフは、当ファンドの基準価額（分配金込み）とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当期の基準価額騰落率は概ねベンチマーク騰落率に
連動しました。
信託報酬などが主なマイナス要因となりました。

0

5

第1期

△5

△10

（％）

基準価額
ベンチマーク

－ 295 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   29503_添付ファンド_9pt_781817.indd   295 2019/08/20   21:16:182019/08/20   21:16:18



基準価額水準、市況動向等を考慮して、収益分配は見送りとさせていただきました。
なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。

（１万口当たり・税引前）

項目
第1期

2018年3月30日～2018年11月12日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） (－)
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 379
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

分配金

新興国債券インデックス マザーファンド受益証券への投資を通じて､主として新興国の現地通貨建て債券に投資
し､JPモルガン･ガバメント･ボンド･インデックス－エマージング･マーケッツ･グローバル･ディバーシファイド(円換算
ベース)に連動する投資成果を目指します｡

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年3月30日～2018年11月12日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 11円 0.121% （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は9,469円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （9） （0.094） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.007） 交付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） （2） （0.020） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 － －
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 8 0.082
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （7） （0.078） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （0） （0.003） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 19 0.203
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注）ベンチマークは、2017年11月10日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

当期の基準価額は下落しました。
期初から2018年１月中旬にかけては、原油価格や米株高を背景に新興国通貨が対円で上昇し、基準価額は上昇
しました。１月下旬から９月上旬にかけては、米国で堅調な経済指標が続く中、先進国の追加利上げや金融緩和縮
小が意識され、先進国の金利が上昇基調で推移した影響などを受け、新興国金利は上昇（債券価格は下落）推移
となりました。また、アルゼンチン・ペソやトルコ・リラの急落などから投資家のリスク回避姿勢が強まり新興国通貨
が下落基調で推移したことから、基準価額は下落しました。その後期末にかけては、トルコの大幅な利上げや米株
式市場の上昇などを受けて、投資家のリスク回避姿勢が和らぎ、新興国通貨が対円で上昇したことから、基準価
額は上昇しました。

基準価額等の推移

2017/11
7 8 111012 92018/1 43 652

第10期首 第10期末
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純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)

ベンチマーク(左軸) 第10期首：17,081円
第10期末：16,292円
騰落率：△4.6％

基準価額の主な変動要因
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投資環境

ベンチマークであるＪＰモルガン・ガバメント・ボンド・インデックス－エマージング・マーケッツ・グローバル・ディバーシ
ファイド（円換算ベース）と連動する投資成果を目標として運用を行いました。
（1）債券組入比率

期を通じて高位を維持しました。
（2）ポートフォリオ構成

ベンチマークの投資国構成比率やデュレーション・満期構成等の諸属性を極力反映させることでベンチマーク
との連動を目指しました。

当ファンドのポートフォリオ

新興国為替市場では、2018年１月にかけて、原油価
格の上昇や米株高を背景に新興国通貨が対円で上
昇しましたが、その後は米ドル高や米長期金利の上昇
を背景に新興国からの資金流出懸念が強まる中、ア
ルゼンチン・ペソやトルコ・リラの急落などから投資家
のリスク回避姿勢が強まり、多くの通貨が下落基調で
推移しました。
新興国債券市場では、2018年４月末まで新興国の金
利はもみ合い推移となりましたが、５月以降は、米国で
堅調な経済指標や株式市場の上昇が見られる中、先
進国の利上げや金融緩和縮小が意識され、金利が上
昇基調で推移する国が多くなりました。

26,000

28,000

30,000

32,000
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36,000

当期首 当期末

ベンチマーク
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当ファンドの組入資産の内容

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

ブラジルレアル
9.9％

メキシコペソ
9.9％
インドネシアルピア
9.8％

ポーランドズロチ
9.3％

南アフリカランド
8.7％

タイバーツ
8.7％コロンビアペソ

7.7％
ロシアルーブル
7.5％

その他
17.9％

トルコリラ
5.1％

マレーシアリンギット
5.6％

○通貨別配分

メキシコ
10.1％

インドネシア
10.0％

ポーランド
9.5％

南アフリカ
8.9％

タイ
8.9％

コロンビア
7.9％

ロシア
7.6％

マレーシア
5.7％

トルコ
5.2％

その他
16.1％

ブラジル
10.2％

○国別配分

外国債券
97.8％

その他
2.2％

○資産別配分

○上位10銘柄
順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ COLOM 9.85% 06/28/27 コロンビア 4.7％
２ CHILE 5.5% 08/05/20 チリ 2.8％
３ BLTN 0% 07/01/20 ブラジル 2.2％
４ BNTNF 10% 01/01/23 ブラジル 1.8％
５ COLOM 4.375% 03/21/23 コロンビア 1.8％
６ SAGB 10.5% 12/21/26 南アフリカ 1.5％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ BLTN 0% 04/01/20 ブラジル 1.3％
８ THAIGB 3.4% 06/17/36 タイ 1.3％
９ COLOM 7.75% 04/14/21 コロンビア 1.2％
10 MBONO 6.5% 06/10/21 メキシコ 1.1％

組入銘柄数 179
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

以下のグラフは、当ファンドの基準価額とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当期の基準価額騰落率は概ねベンチマーク騰落率に
連動しました。
取引コスト、カストディコストなどが主なマイナス要因と
なった一方、キャッシュ要因などがプラス要因となりま
した。

0

2

△2

△4

△6

（％）

第10期

基準価額
ベンチマーク
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主として、新興国の現地通貨建て債券に投資し、ＪＰモルガン・ガバメント・ボンド・インデックス－エマージング・マー
ケッツ・グローバル・ディバーシファイド（円換算ベース）に連動する投資成果を目標として運用を行います。

今後の運用方針

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年11月11日～2018年11月12日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 －円 －％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 20 0.117
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （20） （0.117） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 20 0.117
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（16,770円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額は、2017年９月19日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

期初から2017年12月上旬にかけては、ＥＣＢ（欧州中央銀行）による先行きの金融緩和策解除に慎重な見方が強
まったことや北朝鮮を巡る警戒感の高まりなどを受けて、投資国の金利が概ね低下（債券価格は上昇）したことか
ら、基準価額は上昇しました。12月中旬から2018年２月上旬にかけては、米税制改革法案の成立を背景に米景気
拡大が意識されたことやＥＣＢによる金融緩和縮小観測が高まったことなどを受けて、投資国の金利が概ね上昇
（債券価格は下落）したことから、基準価額は下落しました。２月中旬から７月中旬にかけては、米国が保護主義的
な通商政策を一段と強めるとの懸念などを背景にリスク回避姿勢が強まったことから、投資国の金利は概ね低下
し、基準価額は上昇しました。その後期末にかけては、日銀の金融政策変更への思惑を背景に日本の長期金利が
上昇した影響などから、投資国の金利は概ね上昇し、基準価額は下落しました。

基準価額等の推移

第4期首 第4期末2017/9
2018/111 3 610 2 8512 4 97 0
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第4期首：10,433円
第4期末：10,393円（既払分配金0円）
騰落率：△0.4％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

基準価額の主な変動要因
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投資国の金利は、期初から2017年12月上旬にかけて、ＥＣＢによる先行きの金融緩和策解除に慎重な見方が強
まったことや北朝鮮を巡る警戒感の高まりなどを受けて、概ね低下しましたが、12月中旬から2018年２月上旬にか
けては、米税制改革法案の成立を背景に米景気拡大が意識されたことやＥＣＢによる金融緩和縮小観測が高まっ
たことなどを受けて、概ね上昇しました。２月中旬から７月中旬にかけては、米国が保護主義的な通商政策を一段と
強めるとの懸念などを背景にリスク回避姿勢が強まったことから、投資国の金利は概ね低下しましたが、その後期
末にかけては、日銀の金融政策変更への思惑を背景に、概ね上昇しました。

「世界ハイインカム入替戦略マザーファンド 為替ヘッジあり」の受益証券をほぼ100％組み入れ、債券の実質組入
比率が高位となるように運用しました。

【「世界ハイインカム入替戦略マザーファンド 為替ヘッジあり」の運用経過】
主として日本を含む世界各国の債券の中から、格付、流動性、財政健全度、為替ヘッジコスト控除後の金利水準
等にかかる評価・分析を行い、投資対象国および各銘柄への投資割合を決定しました。期初時点では、日本、オー
ストリア、アイルランド、ベルギー、フランス、デンマーク、ポーランド、ハンガリー、スペイン、フィリピン、リトアニア、オラ
ンダ、スウェーデン、ペルー、フィンランドを組み入れました。期末時点では、オーストリア、フィンランド、ベルギー、ア
イルランド、フランス、オランダ、スペイン、ポーランド、ハンガリー、スウェーデン、フィリピン、デンマーク、ペルー、リト
アニア、日本、米国、ドイツを組み入れています。
なお、組入外貨建資産については、対円での為替ヘッジを行いました。

投資環境

当ファンドのポートフォリオ
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○組入ファンド
当期末

2018年９月18日
世界ハイインカム入替戦略マザーファンド 為替ヘッジあり 100.0％
その他 0.0％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

当ファンドの組入資産の内容

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分

親投資信託証券
100.0％

その他
0.0％

○資産別配分

当ファンドのベンチマークとの差異
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基準価額水準､市況動向等を考慮して､収益分配は見送りとさせていただきました｡
なお､収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については､運用の基本方針に基づいて運用を行います｡

（１万口当たり・税引前）

項目
第４期

2017年９月20日～2018年９月18日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 921
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

「世界ハイインカム入替戦略マザーファンド 為替ヘッジあり」の受益証券への投資を通じて､日本を含む世界各国
の債券(国債､州政府債､政府保証債､国際機関債等をいいます｡以下同じ｡)に投資します｡
ポートフォリオの構築に当たっては､主として日本を含む世界各国の債券の中から､格付､流動性､財政健全度､為
替ヘッジコスト控除後の金利水準等にかかる評価･分析を行い､投資対象国及び各銘柄への実質投資割合を決
定します｡
実質組入外貨建資産については､原則として対円での為替ヘッジを行うことにより為替変動リスクの低減を目指し
ます｡

分配金

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年9月20日～2018年9月18日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 20円 0.194％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は10,427円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （16） （0.151） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （3） （0.032） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 － －
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 3 0.028
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （2） （0.022） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （1） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 23 0.222
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

基準価額等の推移

基準価額の主な変動要因

期初から2017年12月上旬にかけては、ＥＣＢ（欧州中央銀行）による先行きの金融緩和策解除に慎重な見方が強
まったことや北朝鮮を巡る警戒感の高まりなどを受けて、投資国の金利が概ね低下（債券価格は上昇）したことか
ら、基準価額は上昇しました。12月中旬から2018年２月上旬にかけては、米税制改革法案の成立を背景に米景気
拡大が意識されたことやＥＣＢによる金融緩和縮小観測が高まったことなどを受けて、投資国の金利が概ね上昇
（債券価格は下落）したことから、基準価額は下落しました。２月中旬から７月中旬にかけては、米国が保護主義的
な通商政策を一段と強めるとの懸念などを背景にリスク回避姿勢が強まったことから、投資国の金利は概ね低下
し、基準価額は上昇しました。その後期末にかけては、日銀の金融政策変更への思惑を背景に日本の長期金利が
上昇した影響などから、投資国の金利は概ね上昇し、基準価額は下落しました。

第4期首 第4期末2017/9
1110 12 2018/1 982 3 4 5 6 7 0

1,000

2,000

3,000

4,000

8,000

9,000

10,000

11,000

12,000

第4期首：10,690円
第4期末：10,673円
騰落率：△0.2％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)
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投資環境

投資国の金利は、期初から2017年12月上旬にかけて、ＥＣＢによる先行きの金融緩和策解除に慎重な見方が強
まったことや北朝鮮を巡る警戒感の高まりなどを受けて、概ね低下しましたが、12月中旬から2018年２月上旬にか
けては、米税制改革法案の成立を背景に米景気拡大が意識されたことやＥＣＢによる金融緩和縮小観測が高まっ
たことなどを受けて、概ね上昇しました。２月中旬から７月中旬にかけては、米国が保護主義的な通商政策を一段と
強めるとの懸念などを背景にリスク回避姿勢が強まったことから、投資国の金利は概ね低下しましたが、その後期
末にかけては、日銀の金融政策変更への思惑を背景に、概ね上昇しました。

当ファンドのポートフォリオ

主として日本を含む世界各国の債券の中から、格付、流動性、財政健全度、為替ヘッジコスト控除後の金利水準
等にかかる評価・分析を行い、投資対象国および各銘柄への投資割合を決定しました。期初時点では、日本、オー
ストリア、アイルランド、ベルギー、フランス、デンマーク、ポーランド、ハンガリー、スペイン、フィリピン、リトアニア、オラ
ンダ、スウェーデン、ペルー、フィンランドを組み入れました。期末時点では、オーストリア、フィンランド、ベルギー、ア
イルランド、フランス、オランダ、スペイン、ポーランド、ハンガリー、スウェーデン、フィリピン、デンマーク、ペルー、リト
アニア、日本、米国、ドイツを組み入れています。
なお、組入外貨建資産については、対円での為替ヘッジを行いました。
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ RAGB 0.75% 02/20/28 オーストリア 7.3％
２ RFGB 0.5% 09/15/27 フィンランド 6.4％
３ BGB 0.8% 06/22/25 ベルギー 6.4％
４ RAGB 1.65% 10/21/24 オーストリア 5.5％
５ FRTR 0.25% 11/25/26 フランス 5.1％
６ RFGB 0.875% 09/15/25 フィンランド 4.6％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ RAGB 0.75% 10/20/26 オーストリア 4.0％
８ IRISH 1% 05/15/26 アイルランド 3.5％
９ IRISH 0.9% 05/15/28 アイルランド 3.3％
10 FRTR 0.75% 05/25/28 フランス 3.2％

組入銘柄数 51
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

ユーロ
77.2％

米ドル
10.1％

その他
3.4％

ハンガリーフォリント
4.9％

スウェーデンクローナ
4.5％

○通貨別配分

その他
27.4％

オーストリア
19.4％

フィンランド
19.3％

ベルギー
9.2％アイルランド

9.2％

フランス
9.2％

オランダ
6.4％

○国別配分
国内債券
0.8％

その他
0.8％

外国債券
98.4％

○資産別配分

○上位10銘柄
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今後の運用方針

主として、日本を含む世界各国の債券（国債、州政府債、政府保証債、国際機関債等をいいます。以下同じ。）に投
資します。
ポートフォリオの構築に当たっては、主として日本を含む世界各国の債券の中から、格付、流動性、財政健全度、為
替ヘッジコスト控除後の金利水準等にかかる評価・分析を行い、投資対象国及び各銘柄への投資割合を決定します。
組入外貨建資産については、原則として対円での為替ヘッジを行うことにより為替変動リスクの低減を目指します。

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年9月20日～2018年9月18日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 －円 －％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 2 0.022
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （2） （0.022） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 2 0.022
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（10,696円）で除して100を乗じたものです。
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LM・ウエスタン・グローバル債券ファンド（適格機関投資家専用）
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額及びベンチマークは、2017年11月10日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

ベンチマークである東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）の動きをほぼ反映して、基準価額は上昇しました。

基準価額等の推移

第4期首 第4期末
111012 2018/1 2 3 4 5 6 8 97

2017/11
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第4期首：9,390円
第4期末：10,870円（既払分配金0円）
騰落率：15.8％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

ベンチマーク（左軸）

基準価額の主な変動要因
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投資環境

当ファンドの運用は、引き続き運用の基本方針に従い、「Ｊ－ＲＥＩＴインデックス マザーファンド」受益証券の組み入
れにより行いました。

【「Ｊ－ＲＥＩＴインデックス マザーファンド」の運用経過】
東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）の動きに連動する投資成果を目標として運用を行いました。
主としてわが国の取引所に上場している不動産投資信託証券（Ｊ－ＲＥＩＴ）に投資し、取引コストに留意しながらベ
ンチマークの構成比率に合わせたポートフォリオを組成し、当期末時点では東証ＲＥＩＴ指数を構成する全銘柄と東
証ＲＥＩＴ指数先物に投資しています。

当ファンドのポートフォリオ

当期のＪ－ＲＥＩＴ市場は上昇しました。
当期初から2018年６月後半にかけては、海外投資家
がＪ－ＲＥＩＴの割安銘柄を買収する可能性があるとの
観測報道が好感されたことや、運用難を背景とした機
関投資家からの資金流入が観測されたこと、オフィス
ビル賃料の上昇期待が高まったことなどから上昇しま
した。その後、10月末にかけては、大型台風の上陸や
北海道胆振東部地震を受けた影響が意識される中、
投資家の様子見姿勢が強まったことや、株式市場の
大幅下落が嫌気されたことなどから上値が重い展開
となりました。当期末にかけては、株式市場の下落が
一服する中、利回りでみた割安感の高さに着目した資
金流入により上昇しました。

2,500

3,000

3,500

4,000

当期末当期首

ベンチマーク
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○組入ファンド
当期末

2018年11月12日
Ｊ－ＲＥＩＴインデックス マザーファンド 100.0％
その他 0.0％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

当ファンドの組入資産の内容

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
その他
0.0％

親投資信託証券
100.0％

○資産別配分

以下のグラフは、当ファンドの基準価額（分配金込み）とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当期の基準価額騰落率は概ねベンチマーク騰落率に
連動しました。
差異の主な要因は信託報酬によるものです。

0

10

20

30
（％）

第4期

基準価額
ベンチマーク
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基準価額水準、市況動向等を考慮して、収益分配は見送りとさせていただきました。
なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。

（１万口当たり・税引前）

項目
第4期

2017年11月11日～2018年11月12日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 1,280
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

Ｊ－ＲＥＩＴインデックス マザーファンド受益証券への投資を通じて、東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）と連動する投資成
果を目標として運用を行います。

分配金

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年11月11日～2018年11月12日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 20円 0.195％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は10,340円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （16） （0.152） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （3） （0.033） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 0 0.003
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （0） （0.003）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （0） （0.001）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 1 0.005
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （－） （－） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （1） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 21 0.203
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注）ベンチマークは、2017年11月10日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

ベンチマークである東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）の動きをほぼ反映して、基準価額は上昇しました。

基準価額等の推移

2017/11
6 7 109 11812 32 542018/1

第11期末第11期首
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純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)

ベンチマーク(左軸) 第11期首：14,567円
第11期末：16,899円
騰落率：16.0％

基準価額の主な変動要因
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投資環境

東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）の動きに連動する投資成果を目標として運用を行いました。
主としてわが国の取引所に上場している不動産投資信託証券（Ｊ－ＲＥＩＴ）に投資し、取引コストに留意しながらベ
ンチマークの構成比率に合わせたポートフォリオを組成し、当期末時点では東証ＲＥＩＴ指数を構成する全銘柄と東
証ＲＥＩＴ指数先物に投資しています。

当ファンドのポートフォリオ

当期のＪ－ＲＥＩＴ市場は上昇しました。
当期初から2018年６月後半にかけては、海外投資家
がＪ－ＲＥＩＴの割安銘柄を買収する可能性があるとの
観測報道が好感されたことや、運用難を背景とした機
関投資家からの資金流入が観測されたこと、オフィス
ビル賃料の上昇期待が高まったことなどから上昇しま
した。その後、10月末にかけては、大型台風の上陸や
北海道胆振東部地震を受けた影響が意識される中、
投資家の様子見姿勢が強まったことや、株式市場の
大幅下落が嫌気されたことなどから上値が重い展開
となりました。当期末にかけては、株式市場の下落が
一服する中、利回りでみた割安感の高さに着目した資
金流入により上昇しました。
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ 日本ビルファンド投資法人 日本 7.4％
２ ジャパンリアルエステイト投資法人 日本 6.8％
３ 野村不動産マスターファンド投資法人 日本 4.9％
４ 日本リテールファンド投資法人 日本 4.5％
５ ユナイテッド･アーバン投資法人 日本 4.4％
６ オリックス不動産投資法人 日本 4.0％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ 日本プロロジスリート投資法人 日本 3.6％
８ 大和ハウスリート投資法人 日本 3.5％
９ アドバンス･レジデンス投資法人 日本 3.2％
10 ＧＬＰ投資法人 日本 3.1％

組入銘柄数 62
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注１）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。
（注２）国別配分においては、上記の他、オフバランスでＪ－ＲＥＩＴ先物を想定元本ベースで純資産総額に対して2.5％買建てております。

円
100.0%

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
J-REIT先物
2.5％

その他
0.0％

国内投資信託証券
97.5％

○資産別配分

○上位10銘柄

以下のグラフは、当ファンドの基準価額とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当ファンドの基準価額騰落率は概ねベンチマーク騰
落率に連動しました。
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第11期

（％）

基準価額
ベンチマーク
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わが国の取引所に上場している不動産投資信託証券に投資し、東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）の動きに連動する投
資成果を目標として運用を行います。

今後の運用方針

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年11月11日～2018年11月12日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 1円 0.003％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （0） （0.003）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （0） （0.001）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 0 0.000
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （－） （－） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 1 0.003
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（16,059円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額及びベンチマークは、2017年11月10日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

ベンチマークであるＳ＆Ｐ先進国ＲＥＩＴ指数（除く日本、配当込み、円換算ベース）の動きを反映して、基準価額は小
幅に上昇しました。

基準価額等の推移

第4期首 第4期末
2 32018/112 4 5 6 7 8 9 10 11

2017/11
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第4期首：10,506円
第4期末：10,651円（既払分配金０円）
騰落率：1.4％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

ベンチマーク（左軸）

基準価額の主な変動要因

－ 387 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   38703_添付ファンド_9pt_781817.indd   387 2019/08/20   21:16:422019/08/20   21:16:42



投資環境

「グローバルＲＥＩＴインデックス マザーファンド」受益証券を高位に組み入れ運用しました。

【「グローバルＲＥＩＴインデックス マザーファンド」の運用経過】
ベンチマークであるＳ＆Ｐ先進国ＲＥＩＴ指数（除く日本、配当込み、円換算ベース）と連動する投資成果を目標として
運用を行いました。
（1）組入比率

取引コストに留意しながらリバランスを実施し、ＲＥＩＴを高位に組み入れ運用を行いました。
（2）ポートフォリオ構成

ポートフォリオの構築に際しては、個別銘柄の構成比を極力ベンチマークに近づけることで連動を目指しました。

当ファンドのポートフォリオ

海外ＲＥＩＴ市場はまちまちの展開となりましたが、全体
では上昇しました。米国ＲＥＩＴ市場は、賃金上昇率の
高まりなどを受けて長期金利が上昇し、株式市場が急
落したことが嫌気されて2018年２月にかけて大幅に
下落しました。しかしその後は、利上げペース加速へ
の警戒感が後退したことなどを背景に長期金利の上
昇が一服したことや、主要ＲＥＩＴの底堅い決算などが
好感されて、上昇基調をたどりました。欧州ＲＥＩＴ市場
は、ＥＣＢ（欧州中央銀行）やＢＯＥ（英中央銀行）によ
る緩和的な金融政策が維持されるとの期待から上昇
しましたが、９月以降はイタリアの財政問題や英国のＥＵ
（欧州連合）離脱交渉の先行き不透明感などが重石
となり、下落に転じました。
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当期首 当期末

ベンチマーク
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○組入ファンド
当期末

2018年11月12日
グローバルＲＥＩＴインデックス マザーファンド 99.9％
その他 0.1％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

当ファンドの組入資産の内容

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分

親投資信託証券
99.9％

その他
0.1％

○資産別配分

以下のグラフは、当ファンドの基準価額（分配金込み）とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当期の基準価額騰落率は概ねベンチマーク騰落率に
連動しました。
差異の主な要因は、信託報酬要因および配当課税要
因※です。

※ベンチマークの計算に用いられる配当金は税引前である一方、当
ファンドには税引後の配当金が計上されることによる差異です。
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基準価額
ベンチマーク
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基準価額水準、市況動向等を考慮して、収益分配は見送りとさせていただきました。
なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。

（１万口当たり・税引前）

項目
第4期

2017年11月11日～2018年11月12日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 1,424
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

グローバルＲＥＩＴインデックス マザーファンド受益証券への投資を通じて、Ｓ＆Ｐ先進国ＲＥＩＴ指数（除く日本、配当
込み、円換算ベース）と連動する投資成果を目標として運用を行います。

分配金

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年11月11日～2018年11月12日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 20円 0.195％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は10,085円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （15） （0.152） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （3） （0.033） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 1 0.006
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （1） （0.006）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｃ） 有価証券取引税 1 0.014
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （1） （0.014）

（ｄ） その他費用 5 0.045
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （4） （0.039） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （1） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 27 0.260
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注）ベンチマークは、2017年11月10日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

ベンチマークであるＳ＆Ｐ先進国ＲＥＩＴ指数（除く日本、配当込み、円換算ベース）の動きを反映して、基準価額は小
幅に上昇しました。

基準価額等の推移

第11期首 第11期末2017/11
6 7 9812 32 542018/1 10 11 0
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純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)

ベンチマーク(左軸) 第11期首：17,843円
第11期末：18,126円
騰落率：1.6％

基準価額の主な変動要因
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投資環境

ベンチマークであるＳ＆Ｐ先進国ＲＥＩＴ指数（除く日本、配当込み、円換算ベース）と連動する投資成果を目標として
運用を行いました。
（1）組入比率

取引コストに留意しながらリバランスを実施し、ＲＥＩＴを高位に組み入れ運用を行いました。
（2）ポートフォリオ構成

ポートフォリオの構築に際しては、個別銘柄の構成比を極力ベンチマークに近づけることで連動を目指しました。

当ファンドのポートフォリオ

海外ＲＥＩＴ市場はまちまちの展開となりましたが、全体
では上昇しました。米国ＲＥＩＴ市場は、賃金上昇率の
高まりなどを受けて長期金利が上昇し、株式市場が急
落したことが嫌気されて2018年２月にかけて大幅に
下落しました。しかしその後は、利上げペース加速へ
の警戒感が後退したことなどを背景に長期金利の上
昇が一服したことや、主要ＲＥＩＴの底堅い決算などが
好感されて、上昇基調をたどりました。欧州ＲＥＩＴ市場
は、ＥＣＢ（欧州中央銀行）やＢＯＥ（英中央銀行）によ
る緩和的な金融政策が維持されるとの期待から上昇
しましたが、９月以降はイタリアの財政問題や英国のＥ
Ｕ（欧州連合）離脱交渉の先行き不透明感などが重
石となり、下落に転じました。

80,000

100,000

120,000

140,000

当期首 当期末

ベンチマーク
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ SIMON PROPERTY GROUP アメリカ 5.2％
２ PROLOGIS INC アメリカ 3.8％
３ PUBLIC STORAGE アメリカ 2.8％
４ WELLTOWER INC アメリカ 2.3％
５ AVALONBAY COMMUNITIES INC アメリカ 2.3％
６ UNIBAIL-RODAMCO-WESTFIELD オランダ 2.3％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ EQUITY RESIDENTIAL PPTY アメリカ 2.2％
８ DIGITAL REALTY TRUST INC アメリカ 2.0％
９ VENTAS INC アメリカ 1.9％
10 LINK REIT 香港 1.8％

組入銘柄数 305
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

米ドル
72.5％

ユーロ
7.2％

オーストラリアドル
6.8％

イギリスポンド
5.6％

その他
4.6％

シンガポールドル
3.3％

○通貨別配分
その他
11.7％

アメリカ
72.5％オーストラリア

6.9％

イギリス
5.6％

シンガポール
3.4％

○国別配分
その他
0.6％

外国投資信託証券
99.4％

○資産別配分

○上位10銘柄

以下のグラフは、当ファンドの基準価額とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当期の基準価額騰落率は概ねベンチマーク騰落率に
連動しました。
差異の主な要因は、配当課税要因※です。

※ベンチマークの計算に用いられる配当金は税引前である一方、当
ファンドには税引後の配当金が計上されることによる差異です。

0

2

4

6
（％）

第11期

基準価額
ベンチマーク
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日本を除く世界各国の不動産投資信託証券に投資し、S＆P先進国REIT指数（除く日本、配当込み、円換算ベー
ス）の動きに連動する投資成果を目標として運用を行います。

今後の運用方針

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年11月11日～2018年11月12日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 １円 0.006％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （1） （0.006）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 3 0.015
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （3） （0.015）

（ｃ） その他費用 7 0.039
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （7） （0.039） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 11 0.060
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（17,146円）で除して100を乗じたものです。

－ 400 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   40003_添付ファンド_9pt_781817.indd   400 2019/08/20   21:16:462019/08/20   21:16:46



－ 401 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   40103_添付ファンド_9pt_781817.indd   401 2019/08/20   21:16:462019/08/20   21:16:46



－ 402 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   40203_添付ファンド_9pt_781817.indd   402 2019/08/20   21:16:462019/08/20   21:16:46



－ 403 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   40303_添付ファンド_9pt_781817.indd   403 2019/08/20   21:16:462019/08/20   21:16:46



－ 404 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   40403_添付ファンド_9pt_781817.indd   404 2019/08/20   21:16:472019/08/20   21:16:47



－ 405 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   40503_添付ファンド_9pt_781817.indd   405 2019/08/20   21:16:472019/08/20   21:16:47



－ 406 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   40603_添付ファンド_9pt_781817.indd   406 2019/08/20   21:16:472019/08/20   21:16:47



－ 407 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   40703_添付ファンド_9pt_781817.indd   407 2019/08/20   21:16:472019/08/20   21:16:47



－ 408 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   40803_添付ファンド_9pt_781817.indd   408 2019/08/20   21:16:482019/08/20   21:16:48



－ 409 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   40903_添付ファンド_9pt_781817.indd   409 2019/08/20   21:16:482019/08/20   21:16:48



－ 410 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   41003_添付ファンド_9pt_781817.indd   410 2019/08/20   21:16:482019/08/20   21:16:48



－ 411 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   41103_添付ファンド_9pt_781817.indd   411 2019/08/20   21:16:482019/08/20   21:16:48



－ 412 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   41203_添付ファンド_9pt_781817.indd   412 2019/08/20   21:16:492019/08/20   21:16:49



－ 413 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   41303_添付ファンド_9pt_781817.indd   413 2019/08/20   21:16:492019/08/20   21:16:49



－ 414 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   41403_添付ファンド_9pt_781817.indd   414 2019/08/20   21:16:492019/08/20   21:16:49



－ 415 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   41503_添付ファンド_9pt_781817.indd   415 2019/08/20   21:16:492019/08/20   21:16:49



－ 416 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   41603_添付ファンド_9pt_781817.indd   416 2019/08/20   21:16:502019/08/20   21:16:50



－ 417 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   41703_添付ファンド_9pt_781817.indd   417 2019/08/20   21:16:502019/08/20   21:16:50



－ 418 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   41803_添付ファンド_9pt_781817.indd   418 2019/08/20   21:16:502019/08/20   21:16:50



－ 419 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   41903_添付ファンド_9pt_781817.indd   419 2019/08/20   21:16:502019/08/20   21:16:50



－ 420 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   42003_添付ファンド_9pt_781817.indd   420 2019/08/20   21:16:512019/08/20   21:16:51



－ 421 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   42103_添付ファンド_9pt_781817.indd   421 2019/08/20   21:16:512019/08/20   21:16:51



－ 422 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   42203_添付ファンド_9pt_781817.indd   422 2019/08/20   21:16:512019/08/20   21:16:51



－ 423 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   42303_添付ファンド_9pt_781817.indd   423 2019/08/20   21:16:522019/08/20   21:16:52



－ 424 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   42403_添付ファンド_9pt_781817.indd   424 2019/08/20   21:16:522019/08/20   21:16:52



－ 425 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   42503_添付ファンド_9pt_781817.indd   425 2019/08/20   21:16:522019/08/20   21:16:52



－ 426 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   42603_添付ファンド_9pt_781817.indd   426 2019/08/20   21:16:522019/08/20   21:16:52



－ 427 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   42703_添付ファンド_9pt_781817.indd   427 2019/08/20   21:16:522019/08/20   21:16:52



－ 428 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   42803_添付ファンド_9pt_781817.indd   428 2019/08/20   21:16:522019/08/20   21:16:52



－ 429 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   42903_添付ファンド_9pt_781817.indd   429 2019/08/20   21:16:522019/08/20   21:16:52



－ 430 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   43003_添付ファンド_9pt_781817.indd   430 2019/08/20   21:16:522019/08/20   21:16:52



－ 431 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   43103_添付ファンド_9pt_781817.indd   431 2019/08/20   21:16:532019/08/20   21:16:53



－ 432 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   43203_添付ファンド_9pt_781817.indd   432 2019/08/20   21:16:532019/08/20   21:16:53



－ 433 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   43303_添付ファンド_9pt_781817.indd   433 2019/08/20   21:16:532019/08/20   21:16:53



添付ファンド_9pt_748916.indd   12 2019/01/24   10:04:15

－ 434 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   43403_添付ファンド_9pt_781817.indd   434 2019/08/20   21:16:532019/08/20   21:16:53



添付ファンド_9pt_748916.indd   13 2019/01/24   10:04:16

－ 435 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   43503_添付ファンド_9pt_781817.indd   435 2019/08/20   21:16:532019/08/20   21:16:53



添付ファンド_9pt_748916.indd   14 2019/01/24   10:04:16

－ 436 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   43603_添付ファンド_9pt_781817.indd   436 2019/08/20   21:16:532019/08/20   21:16:53



添付ファンド_9pt_748916.indd   15 2019/01/24   10:04:16

－ 437 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   43703_添付ファンド_9pt_781817.indd   437 2019/08/20   21:16:532019/08/20   21:16:53



添付ファンド_9pt_748916.indd   16 2019/01/24   10:04:17

－ 438 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   43803_添付ファンド_9pt_781817.indd   438 2019/08/20   21:16:532019/08/20   21:16:53



添付ファンド_9pt_748916.indd   17 2019/01/24   10:04:17

－ 439 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   43903_添付ファンド_9pt_781817.indd   439 2019/08/20   21:16:542019/08/20   21:16:54



添付ファンド_9pt_748916.indd   18 2019/01/24   10:04:17

－ 440 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   44003_添付ファンド_9pt_781817.indd   440 2019/08/20   21:16:542019/08/20   21:16:54



添付ファンド_9pt_748916.indd   19 2019/01/24   10:04:17

－ 441 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   44103_添付ファンド_9pt_781817.indd   441 2019/08/20   21:16:542019/08/20   21:16:54



添付ファンド_9pt_748916.indd   20 2019/01/24   10:04:17

－ 442 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   44203_添付ファンド_9pt_781817.indd   442 2019/08/20   21:16:542019/08/20   21:16:54



添付ファンド_9pt_748916.indd   21 2019/01/24   10:04:17

－ 443 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   44303_添付ファンド_9pt_781817.indd   443 2019/08/20   21:16:542019/08/20   21:16:54



添付ファンド_9pt_748916.indd   22 2019/01/24   10:04:17

－ 444 －

03_添付ファンド_9pt_781817.indd   44403_添付ファンド_9pt_781817.indd   444 2019/08/20   21:16:542019/08/20   21:16:54



HYFI Loan Fund－JPY-USDクラス

－ 445 －

04_添付ファンド_9pt_781817.indd   44504_添付ファンド_9pt_781817.indd   445 2019/08/20   21:18:292019/08/20   21:18:29



 

  

HYFI Loan Fund－JPY-USDクラス

－ 446 －

04_添付ファンド_9pt_781817.indd   44604_添付ファンド_9pt_781817.indd   446 2019/08/20   21:18:302019/08/20   21:18:30



 
  

Australia           
Nufarm Australia Ltd / Nufarm Americas Inc 5.750 Apr 30, 2026 2,000,000.00 1,833,000 0.26

Bermuda                       
IHS Markit Ltd 5.000 Nov 1, 2022 1,500,000.00 1,522,500 0.21

Ireland                       
Ardagh Packaging Finance PLC / Ardagh Holdings USA Inc 4.625 May 15, 2023 4,000,000.00 3,830,000 0.53

James Hardie International Finance DAC 4.750 Jan 15, 2025 3,000,000.00 2,741,250 0.38

Jersey (Channel Islands)      0.00

Delphi Technologies PLC 5.000 Oct 1, 2025 3,000,000.00 2,527,500 0.35

United States of America      
AECOM Global II LLC / URS Fox US LP 5.000 Apr 1, 2022 2,000,000.00 1,990,000 0.28

American Woodmark Corp 4.875 Mar 15, 2026 3,500,000.00 3,115,000 0.43

AMN Healthcare Inc 5.125 Oct 1, 2024 4,000,000.00 3,840,000 0.54

Bausch Health Cos Inc 6.500 Mar 15, 2022 2,000,000.00 2,015,000 0.28

Bausch Health Cos Inc 5.500 Nov 1, 2025 500,000.00 468,125 0.07

Block Communications Inc 6.875 Feb 15, 2025 2,000,000.00 2,015,000 0.28

CDK Global Inc 4.875 Jun 1, 2027 500,000.00 466,250 0.07

CDW LLC / CDW Finance Corp 5.000 Sep 1, 2025 3,212,000.00 3,087,535 0.43

Cinemark USA Inc 4.875 Jun 1, 2023 1,500,000.00 1,443,750 0.20

Cooper-Standard Automotive Inc 5.625 Nov 15, 2026 2,000,000.00 1,770,000 0.25

CSC Holdings LLC 5.375 Jul 15, 2023 2,000,000.00 1,955,400 0.27

CVR Refining LLC / Coffeyville Finance Inc 6.500 Nov 1, 2022 3,275,000.00 3,242,250 0.45

EnerSys 5.000 Apr 30, 2023 2,500,000.00 2,450,000 0.34

HB Fuller Co 4.000 Feb 15, 2027 1,000,000.00 845,000 0.12

iStar Inc 5.000 Jul 1, 2019 1,461,000.00 1,457,348 0.20

iStar Inc 6.000 Apr 1, 2022 2,000,000.00 1,940,000 0.27

iStar Inc 4.625 Sep 15, 2020 500,000.00 488,750 0.07

iStar Inc 5.250 Sep 15, 2022 500,000.00 468,700 0.07

JELD-WEN Inc 4.625 Dec 15, 2025 2,000,000.00 1,755,000 0.24

Midcontinent Communications / Midcontinent Finance Corp 6.875 Aug 15, 2023 2,000,000.00 2,060,000 0.29

Penske Automotive Group Inc 5.500 May 15, 2026 2,500,000.00 2,334,375 0.33

Reynolds Group Issuer Inc / Reynolds Group Issuer LLC / Reyn 5.125 Jul 15, 2023 3,600,000.00 3,433,500 0.48

Sensata Technologies BV 5.000 Oct 1, 2025 3,146,000.00 2,972,970 0.41

Six Flags Entertainment Corp 4.875 Jul 31, 2024 4,000,000.00 3,780,000 0.53

Sotheby's 4.875 Dec 15, 2025 1,600,000.00 1,456,000 0.20

TopBuild Corp 5.625 May 1, 2026 1,500,000.00 1,380,000 0.19

TriMas Corp 4.875 Oct 15, 2025 3,900,000.00 3,605,063 0.50

Versum Materials Inc 5.500 Sep 30, 2024 3,500,000.00 3,473,750 0.48

Total Corporate Bonds 71,763,015 10.01

HYFI Loan Fund－JPY-USDクラス
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1011778 BC ULC 4.772 Feb 16, 2024 5,160,683.30 4,926,285.07 0.69
Alkermes Inc 4.640 Mar 27, 2023 2,381,642.89 2,334,010.03 0.33
Allf lex Holdings III Inc 5.699 Jul 17, 2020 4,532,530.48 4,495,703.67 0.63
Alliant Holdings Intermediate LLC 5.205 May 9, 2025 4,146,697.73 3,931,318.25 0.55
Allnex Sarl 5.956 Sep 13, 2023 3,704,340.27 3,639,514.31 0.51
Allnex USA Inc 5.956 Sep 13, 2023 2,790,814.30 2,741,975.05 0.38
Alpha 3 BV 5.803 Jan 31, 2024 2,673,798.02 2,552,140.22 0.36
Altice Financing SA 5.220 Jul 15, 2025 3,094,636.01 2,934,921.85 0.41
Altice France SA/France 6.455 Aug 14, 2026 2,000,000.00 1,894,580.00 0.26
Altisource Sarl 6.803 Apr 3, 2024 1,677,029.70 1,643,489.11 0.23
Altra Industrial Motion Corp 4.522 Oct 1, 2025 2,462,686.57 2,345,708.96 0.33
AMC Entertainment Inc 4.705 Dec 15, 2022 3,491,002.57 3,369,690.23 0.47
American Airlines Inc 4.522 Apr 28, 2023 3,601,500.00 3,433,436.00 0.48
American Airlines Inc 4.256 Jun 27, 2025 1,955,000.00 1,837,700.00 0.26
American Axle & Manufacturing Inc 4.752 Apr 8, 2024 5,340,228.43 5,076,554.65 0.71
American Bath Group LLC 7.053 Sep 29, 2023 1,607,775.38 1,559,542.12 0.22
American Builders & Contractors Supply Co Inc 4.522 Oct 31, 2023 6,705,772.92 6,399,252.04 0.89
Anchor Glass Container Corp 5.239 Dec 7, 2023 4,740,820.58 3,995,848.04 0.56
Aristocrat Leisure Ltd 4.219 Oct 19, 2024 5,684,349.49 5,472,067.46 0.76
Ascend Performance Materials Operations LLC 8.053 Aug 12, 2022 2,559,325.98 2,533,732.72 0.35
ASGN Inc 4.522 Apr 2, 2025 2,275,817.22 2,208,965.08 0.31
ASP Chromaflo Intermediate Holdings Inc 6.022 Nov 20, 2023 743,612.12 725,951.33 0.10
ASP Chromaflo Intermediate Holdings Inc 6.022 Nov 20, 2023 966,933.33 943,968.67 0.13
Atkore International Inc 5.560 Dec 22, 2023 6,851,747.22 6,657,637.21 0.93
Atlantic Aviation FBO Inc 6.130 Dec 8, 2025 1,531,250.00 1,521,679.69 0.21
Avast Softw are BV 5.303 Sep 29, 2023 737,177.96 715,799.80 0.10
Avolon TLB Borrow er 1 US LLC 4.470 Jan 15, 2025 5,461,655.08 5,263,123.91 0.73
Axalta Coating Systems US Holdings Inc 4.553 Jun 3, 2024 6,153,482.76 5,817,594.90 0.81
Bausch Health Cos Inc 5.379 Jun 2, 2025 493,589.74 472,819.49 0.07
Bausch Health Cos Inc/US 5.129 Nov 27, 2025 3,590,909.10 3,417,540.00 0.48
BCP Renaissance Parent 6.027 Oct 31, 2024 2,855,751.57 2,786,856.57 0.39
Beacon Roofing Supply Inc 4.682 Jan 2, 2025 3,956,052.24 3,773,084.83 0.53
Belmond Interf in Ltd 5.272 Jul 3, 2024 6,648,750.00 6,604,436.08 0.92
Berry Global Inc 4.137 Jan 6, 2021 3,531,327.78 3,457,752.57 0.48
Brand Energy And Infrastructure Services Inc 6.732 Jun 21, 2024 4,925,000.00 4,689,683.50 0.65
Brooks Automation Inc 4.910 Oct 4, 2024 6,301,959.70 6,081,391.11 0.85
Cable One Inc 4.280 May 1, 2024 368,750.28 352,772.33 0.05
Caesars Entertainment Operating Co Inc 4.522 Oct 7, 2024 1,712,525.88 1,636,892.18 0.23
Caesars Resort Collection 5.272 Dec 23, 2024 7,126,778.15 6,867,149.62 0.96
Callaw ay Golf Co 7.251 Dec 15, 2025 1,428,571.43 1,416,964.29 0.20
Capital Automotive LP 5.030 Mar 25, 2024 2,481,108.30 2,389,307.29 0.33
CDW LLC 4.280 Aug 17, 2023 1,480,974.20 1,438,159.24 0.20
Change Healthcare Holdings Inc 5.272 Mar 1, 2024 6,126,607.22 5,830,477.66 0.81
Charter Communications Operating LLC 4.530 Apr 30, 2025 4,836,100.25 4,651,748.11 0.65
Churchill Dow ns Inc 4.530 Dec 27, 2024 5,197,500.00 5,022,084.38 0.70
Citco Funding LLC 5.022 Sep 28, 2023 6,907,310.28 6,734,627.53 0.94
Clipper Acquisitions Corp 4.129 Dec 27, 2024 2,915,000.03 2,821,472.26 0.39
Compass Group Diversif ied Holdings LLC 5.022 Apr 18, 2025 3,443,750.00 3,360,531.78 0.47
Convatec Inc 5.053 Oct 31, 2023 2,940,000.00 2,849,359.80 0.40
Crow n Finance US Inc 5.022 Feb 28, 2025 3,217,556.74 3,053,992.24 0.43
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CS Intermediate Holdco 2LL 4.522 Nov 2, 2023 3,098,307.77 2,951,138.15 0.41
CSC Holdings LLC 4.705 Jul 17, 2025 6,529,062.87 6,215,667.84 0.87
Cypress Intermediate Holdings II Inc 5.530 Apr 29, 2024 3,447,500.00 3,283,743.75 0.46
Dell International LLC 4.530 Sep 7, 2023 3,800,612.49 3,662,840.29 0.51
Doosan Inf racore International Inc 4.803 May 18, 2024 5,184,714.85 4,951,402.70 0.69
Douglas Dynamics LLC 5.530 Dec 31, 2021 2,377,370.35 2,326,851.23 0.32
EG America LLC 6.813 Feb 7, 2025 4,616,285.90 4,460,486.25 0.62
Eldorado Resorts Inc 4.750 Apr 17, 2024 3,040,672.17 2,919,045.28 0.41
Endo Luxembourg Finance Co I SARL 6.813 Apr 29, 2024 1,181,147.18 1,122,089.83 0.16
Entegris Inc 4.522 Nov 6, 2025 1,621,621.62 1,579,054.05 0.22
Epicor Softw are Corp 5.780 Jun 1, 2022 4,055,723.18 3,890,452.46 0.54
ESH Hospitality Inc 4.522 Aug 30, 2023 6,393,923.85 6,162,144.12 0.86
Ferro Corp 5.053 Feb 14, 2024 4,912,875.00 4,743,994.92 0.66
Finco I LLC 4.522 Dec 27, 2022 5,209,929.67 5,074,471.50 0.71
First Data Corp 4.504 Jul 8, 2022 2,627,251.34 2,530,778.67 0.35
First Data Corp 4.504 Apr 26, 2024 3,242,898.52 3,105,886.06 0.43
Flex Acquisition Co Inc 5.349 Dec 29, 2023 7,198,543.61 6,811,621.89 0.95
FLY Funding II Sarl 4.600 Feb 9, 2023 3,640,180.20 3,543,096.59 0.49
Forest City Enterprises LP 6.383 Dec 8, 2025 1,314,655.17 1,287,264.33 0.18
Gemini Hdpe LLC 5.027 Aug 7, 2024 3,871,660.24 3,742,598.44 0.52
GEO Group Inc/The 4.530 Mar 22, 2024 3,930,000.00 3,674,550.00 0.51
GFL Environmental Inc 5.522 May 30, 2025 2,593,245.75 2,425,981.40 0.34
GLP Financing LLC 4.004 Apr 28, 2021 1,909,090.91 1,885,227.27 0.26
Go Daddy Operating Co LLC 4.772 Feb 15, 2024 6,894,542.47 6,604,971.69 0.92
Golden Nugget Inc 5.237 Oct 4, 2023 4,604,529.29 4,447,491.81 0.62
GrafTech International Ltd 6.022 Feb 12, 2025 4,581,198.81 4,346,412.37 0.61
GVC Holdings PLC 5.022 Mar 29, 2024 1,483,703.37 1,449,696.89 0.20
Hanjin International Corp 4.945 Oct 19, 2020 6,000,000.00 5,850,000.00 0.82
Harbourvest Partners LP 4.690 Mar 3, 2025 4,208,117.13 4,097,654.06 0.57
HB Fuller Co 4.470 Oct 21, 2024 4,863,129.29 4,590,794.04 0.64
HD Supply Inc 4.272 Oct 17, 2023 1,496,250.00 1,440,140.63 0.20
HUB International Ltd 5.240 Apr 25, 2025 5,306,666.66 5,025,599.06 0.70
IG Investments Holdings LLC 6.139 May 23, 2025 3,451,561.68 3,370,449.99 0.47
INEOS US Finance LLC 4.522 Apr 1, 2024 7,933,561.64 7,529,465.68 1.05
Infor US Inc 5.272 Feb 1, 2022 1,966,654.99 1,891,194.44 0.26
Inovalon Holdings Inc 5.938 Apr 2, 2025 1,995,000.00 1,950,112.50 0.27
Installed Building Products Inc 5.022 Apr 15, 2025 5,678,179.21 5,472,345.22 0.76
Intraw est Operations Group LLC 5.522 Jul 31, 2024 7,220,847.46 6,944,072.37 0.97
iStar Inc 5.175 Jun 28, 2023 2,378,513.85 2,289,319.58 0.32
Jacobs Douw e Egberts International BV 4.563 Nov 3, 2025 3,981,405.49 3,886,847.11 0.54
JBS USA LLC 5.260 Oct 31, 2022 1,946,056.21 1,877,136.63 0.26
JD Pow er And Associates 6.272 Sep 7, 2023 1,983,338.67 1,933,755.21 0.27
KAR Auction Services Inc 5.063 Mar 11, 2021 1,244,893.59 1,214,804.51 0.17
Kronos Inc 5.541 Nov 1, 2023 6,086,975.99 5,804,175.08 0.81
Las Vegas Sands LLC 4.272 Mar 27, 2025 5,990,199.85 5,740,618.17 0.80
Level 3 Financing Inc 4.754 Feb 22, 2024 8,000,000.00 7,623,320.00 1.06
Lions Gate Entertainment Corp 4.772 Mar 24, 2025 2,481,250.00 2,395,969.44 0.33
Lumentum Holdings Inc 5.022 Dec 10, 2025 3,527,777.78 3,413,125.00 0.48
MA Financeco LLC 5.022 Jun 21, 2024 543,766.36 507,741.84 0.07
MA Financeco LLC 4.772 Nov 19, 2021 3,730,438.05 3,562,568.34 0.50
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MacDermid Inc 5.522 Jun 7, 2023 3,000,000.00 2,983,125.00 0.42
MACOM Technology Solutions Holdings Inc 4.772 May 17, 2024 8,208,333.34 7,773,291.67 1.08
MaxLinear Inc 4.955 May 13, 2024 1,849,411.77 1,766,188.24 0.25
Mediacom Illinois LLC 4.170 Feb 15, 2024 3,499,091.65 3,347,476.01 0.47
Messer Industries USA Inc 4.839 Oct 1, 2025 5,810,109.29 5,529,306.71 0.77
MGM Grow th Properties Operating Partnership LP 4.522 Mar 21, 2025 4,958,096.36 4,765,102.46 0.66
Micro Holding Corp 6.254 Sep 13, 2024 5,242,430.19 4,986,861.72 0.70
Milacron LLC 5.022 Sep 28, 2023 3,161,742.08 2,972,037.55 0.41
Minerals Technologies Inc 4.801 Feb 14, 2024 300,093.34 291,840.77 0.04
MLN US HoldCo LLC 0.000 Nov 30, 2025 0.00 0.00 0.00
Navios Maritime Partners LP 7.780 Sep 14, 2020 2,737,504.05 2,719,244.90 0.38
NCL Corp Ltd 4.256 Oct 10, 2021 6,920,050.25 6,833,549.62 0.95
Nomad Foods Europe Midco Ltd 4.705 May 15, 2024 6,326,807.15 6,015,211.90 0.84
Noranda Aluminum Acquisition Corp Feb 28, 2019 884,976.54 3,318.66 0.00
Numericable US LLC 5.272 Jul 31, 2025 985,000.00 905,215.00 0.13
Numericable US LLC 6.143 Feb 2, 2026 5,940,000.00 5,530,140.00 0.77
Omnitracs LLC (Coronado Holdings LLC) 5.574 Mar 21, 2025 3,161,811.85 3,000,559.44 0.42
On Assignment Inc 4.522 Jun 3, 2022 2,080,275.79 2,042,133.94 0.28
Orion Engineered Carbons GmbH 4.803 Jul 25, 2024 4,464,798.69 4,375,502.72 0.61
Oryx Southern Delaw are Holdings LLC 5.772 Feb 28, 2025 1,222,760.00 1,137,166.80 0.16
Penn Engineering And Manufacturing Corp 5.272 Jun 27, 2024 5,910,000.00 5,722,830.31 0.80
PQ Corp 5.027 Feb 10, 2025 1,827,146.80 1,736,703.04 0.24
Pregis Holding I Corp 6.313 May 20, 2021 1,903,003.59 1,817,368.43 0.25
Presidio LLC 5.148 Feb 2, 2024 3,606,205.42 3,476,977.05 0.48
Prince Minerals Inc 6.160 Mar 31, 2025 2,257,137.10 2,082,208.97 0.29
PriSo Acquisition Corp 5.522 May 9, 2022 3,062,904.98 2,932,731.52 0.41
Prospect Medical Holdings Inc 7.938 Feb 22, 2024 3,350,747.87 3,319,334.61 0.46
RE Max LLC 5.272 Dec 15, 2023 1,974,350.49 1,924,991.72 0.27
Reynolds Group Holdings Inc 5.272 Feb 6, 2023 6,874,773.87 6,572,765.06 0.92
RHP Hotel Properties LP 4.440 May 11, 2024 7,860,000.00 7,599,637.50 1.06
RPI Finance Trust 4.522 Mar 27, 2023 3,185,290.08 3,092,582.21 0.43
Sabre GLBL Inc 4.522 Feb 22, 2024 3,447,675.00 3,349,985.13 0.47
SBA Senior Finance II LLC 4.530 Apr 11, 2025 5,872,591.35 5,646,878.30 0.79
Seattle SpinCo Inc 5.022 Jun 21, 2024 3,672,188.45 3,428,905.96 0.48
Seminole Hard Rock Entertainment Inc 5.146 May 14, 2020 2,229,124.02 2,204,971.46 0.31
Serta Simmons Holdings LLC 5.891 Nov 8, 2023 3,739,878.37 3,152,399.58 0.44
Solera LLC 5.272 Mar 3, 2023 4,915,403.26 4,651,224.92 0.65
Sotera Health Holdings LLC 5.522 May 13, 2022 4,912,500.00 4,726,218.00 0.66
Sprint Communications Inc 5.063 Feb 2, 2024 6,876,124.33 6,560,991.56 0.91
SS&C Technologies Holdings Europe Sarl 4.772 Apr 16, 2025 1,849,607.24 1,750,523.78 0.24
SS&C Technologies Inc 4.772 Apr 16, 2025 4,876,195.23 4,614,977.45 0.64
Starfruit US Holdco LLC 5.599 Oct 1, 2025 5,050,655.54 4,848,629.32 0.68
Starw ood Property Trust Inc 4.813 Dec 16, 2020 7,000,000.00 6,973,750.00 0.97
Summit Materials LLC 4.522 Nov 21, 2024 3,482,412.06 3,350,358.99 0.47
Symantec Corp 4.260 Aug 1, 2021 1,671,080.29 1,656,458.34 0.23
Technicolor SA 5.457 Dec 6, 2023 4,424,943.61 4,070,948.12 0.57
Tempo Acquisition LLC 5.522 May 1, 2024 2,563,016.25 2,463,058.62 0.34
Terex Corp 4.495 Jan 31, 2024 2,849,676.68 2,742,813.80 0.38
TransDigm Inc 5.022 Aug 22, 2024 974,842.24 922,795.42 0.13
TransDigm Inc 5.022 May 30, 2025 2,586,000.95 2,447,417.16 0.34

HYFI Loan Fund－JPY-USDクラス

－ 450 －

04_添付ファンド_9pt_781817.indd   45004_添付ファンド_9pt_781817.indd   450 2019/08/20   21:18:302019/08/20   21:18:30



 
 
  

TransDigm Inc 5.022 Jun 9, 2023 2,027,937.51 1,918,935.87 0.27
Tronox Finance LLC 5.522 Sep 23, 2024 4,372,779.65 4,257,994.19 0.59
Tronox Finance LLC 5.522 Sep 23, 2024 1,894,871.18 1,845,130.81 0.26
Trugreen Ltd Partnership 6.421 Apr 13, 2023 1,655,282.84 1,642,868.21 0.23
United Airlines Inc 4.272 Apr 1, 2024 2,493,654.82 2,400,142.77 0.33
United Rentals North America Inc 4.272 Oct 31, 2025 3,227,910.00 3,169,000.65 0.44
UPC Financing Partnership 4.955 Jan 15, 2026 1,249,367.09 1,192,208.55 0.17
US Farathane LLC 6.303 Dec 23, 2021 1,512,086.28 1,455,383.05 0.20
Vantiv LLC 4.190 Aug 9, 2024 7,466,566.09 7,183,433.90 1.00
Venator Materials Corp 5.522 Aug 8, 2024 3,950,000.00 3,787,062.50 0.53
Verint Systems Inc 4.349 Jun 28, 2024 6,601,968.67 6,304,880.08 0.88
Vertiv Group Corp 6.707 Nov 30, 2023 2,609,131.40 2,384,093.82 0.33
VICI Properties 1 LLC 4.504 Dec 20, 2024 5,606,058.99 5,372,202.24 0.75
Virgin Media Bristol LLC 4.955 Jan 15, 2026 5,000,000.00 4,748,775.00 0.66
WCA Waste Systems Inc 5.022 Aug 11, 2023 2,977,500.00 2,949,585.94 0.41
Welbilt Inc 5.022 Oct 23, 2025 5,586,730.77 5,339,964.87 0.74
Western Digital Corp 4.256 May 1, 2023 3,260,806.60 3,119,515.85 0.43
William Morris Endeavor Entertainment LLC 5.280 May 18, 2025 7,826,511.05 7,227,313.37 1.01
WMG Acquisition Corp 4.647 Nov 1, 2023 8,045,437.65 7,774,909.81 1.08
Wyndham Hotels & Resorts Inc 4.272 May 30, 2025 5,725,650.00 5,525,252.25 0.77
Wynn Resorts Ltd 4.780 Oct 30, 2024 3,000,000.00 2,848,140.00 0.40
Yum! Brands Inc 4.220 Apr 3, 2025 3,243,296.30 3,172,365.40 0.44
Zayo Group LLC 4.522 Jan 19, 2021 2,449,566.24 2,394,463.24 0.33
Zekelman Industries Inc 4.862 Jun 14, 2021 750,000.00 727,312.50 0.10
Ziggo Secured Finance Partnership 4.955 Apr 15, 2025 2,000,000.00 1,889,690.00 0.26
Zodiac Pool Solutions LLC 4.772 Jul 2, 2025 4,222,515.66 4,116,952.77 0.57

Total Loans 629,857,749 87.82

HYFI Loan Fund－JPY-USDクラス

－ 451 －

04_添付ファンド_9pt_781817.indd   45104_添付ファンド_9pt_781817.indd   451 2019/08/20   21:18:302019/08/20   21:18:30



 
 

FX Forw ard AUD.F / USD.F Jan 31, 2019 1,243,130 875,761
FX Forw ard AUD.F / USD.F* Jan 31, 2019 -907,771 -907,771
FX Forw ard EUR.F / USD.F Jan 31, 2019 68,258 78,244
FX Forw ard EUR.F / USD.F* Jan 31, 2019 -77,798 -77,798
FX Forw ard JPY.F / USD.F Jan 31, 2019 63,020,926,921 575,858,569
FX Forw ard JPY.F / USD.F* Jan 31, 2019 -559,757,866 -559,757,866
FX Forw ard USD.F / AUD.F Jan 31, 2019 40,959 40,959
FX Forw ard USD.F / AUD.F* Jan 31, 2019 -57,146 -40,258
FX Forw ard USD.F / JPY.F Jan 31, 2019 16,869,033 16,869,033
FX Forw ard USD.F / JPY.F* Jan 31, 2019 -1,897,125,586 -17,335,131
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額及び参考指数は、2018年5月28日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

当ファンドの基準価額は、ブルームバーグ商品指数（円換算ベース）が下落したことから、前期末比で下落しました。

基準価額等の推移

第4期首 第4期末2018/5
2019/17 8 96 10 11 12 2 3 4 5 0
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第4期首：7,767円
第4期末：6,836円（既払分配金０円）
騰落率：△12.0％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

参考指数（左軸）

基準価額の主な変動要因
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投資環境

当ファンドの運用につきましては、「グローバル・コモディティ（米ドル建て） マザーファンド」受益証券の組み入れに
より行いました。

【「グローバル・コモディティ（米ドル建て） マザーファンド」の運用経過】
主としてブルームバーグ商品指数（円換算ベース）に概ね連動する投資成果を目標として、償還価格がブルーム
バーグ商品指数の騰落率と概ね連動する米ドル建て債券の組み入れを高位に保つ運用を行いました。

当ファンドのポートフォリオ

商品市場は、米中貿易摩擦の影響や米国のシェール
オイル生産量増加などを背景に、原油の需要減退と
供給過剰の懸念に伴い原油価格が下落したことや、
中国の景気悪化懸念が強まり、全般的に需要減退観
測が広がったことなどから軟調に推移する展開となり
ました。年明け以降は、米中通商協議の進展期待が
高まったことなどを背景に全般的に反発しました。
外国為替市場では、米国の利上げ継続などを背景に
円安・米ドル高での推移となりました。その後は、世界
的な株式市場の下落などを受けて、投資家のリスク
回避姿勢が強まったことなどから、円高・米ドル安が進
みました。

2,000

3,000

4,000

5,000

当期首 当期末

参考指数
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○組入ファンド
当期末

2019年5月27日
グローバル・コモディティ（米ドル建て） マザーファンド 99.3％
その他 0.7％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドの組入資産の内容

その他
0.7％

親投資信託証券
99.3％

○資産別配分

日本
100.0％

○国別配分

円
100.0％

○通貨別配分

当ファンドは運用の目標となるベンチマークを設けておりません。
以下のグラフは、当ファンドの基準価額（分配金込み）と参考指数の騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異
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基準価額水準、市況動向等を考慮して、収益分配は見送りとさせていただきました。
なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。

（１万口当たり・税引前）

項目
第４期

2018年５月29日～2019年５月27日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 0
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

分配金

グローバル・コモディティ（米ドル建て） マザーファンド受益証券への投資を通じて､もしくはブルームバーグ商品指
数の騰落率に償還価格が概ね連動する米ドル建て債券へ直接投資することで､ブルームバーグ商品指数(円換
算ベース)と概ね連動する投資成果を目指して運用を行います｡

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年5月29日～2019年5月27日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 14円 0.194％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は7,264円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （11） （0.151） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （2） （0.032） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 － －
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 3 0.036
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （2） （0.030） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （0） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 17 0.230
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

当ファンドの基準価額は、ブルームバーグ商品指数（円換算ベース）が下落したことから、前期末比で下落しました。

基準価額等の推移

第11期首 第11期末
6 7 109 118 12 2 3 4 52019/1
2018/5
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第11期首：3,357円
第11期末：2,958円
騰落率：△11.9％

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 参考指数（左軸）

基準価額の主な変動要因

(注)参考指数は、2018年5月28日の値を基準価額に合わせて指数化しています。
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投資環境

主としてブルームバーグ商品指数（円換算ベース）に概ね連動する投資成果を目標として、償還価格がブルーム
バーグ商品指数の騰落率と概ね連動する米ドル建て債券の組み入れを高位に保つ運用を行いました。

当ファンドのポートフォリオ

商品市場は、米中貿易摩擦の影響や米国のシェール
オイル生産量増加などを背景に、原油の需要減退と
供給過剰の懸念に伴い原油価格が下落したことや、
中国の景気悪化懸念が強まり、全般的に需要減退観
測が広がったことなどから軟調に推移する展開となり
ました。年明け以降は、米中通商協議の進展期待が
高まったことなどを背景に全般的に反発しました。
外国為替市場では、米国の利上げ継続などを背景に
円安・米ドル高での推移となりました。その後は、世界
的な株式市場の下落などを受けて、投資家のリスク
回避姿勢が強まったことなどから、円高・米ドル安が進
みました。
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当ファンドの組入資産の内容

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

米ドル
98.9％

円
1.1％

○通貨別配分

アイルランド
43.9％

ルクセンブルク
43.0％

イギリス
9.8％

その他
3.4％

○国別配分
その他
1.8％

外国債券
98.2％

○資産別配分

当ファンドは運用の目標となるベンチマークを設けておりません。
以下のグラフは、当ファンドの基準価額と参考指数の騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

0
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△15
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第11期

基準価額
参考指数

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ STAR HELIOS 006 11/08/19 アイルランド 43.1％
２ SG ISSUER 012 08/30/19 ルクセンブルク 14.6％
３ SG ISSUER 013 01/31/20 ルクセンブルク 10.3％
４ SG ISSUER 011 06/28/19 ルクセンブルク 10.1％
５ SG ISSUER 014 03/31/20 ルクセンブルク 7.2％
６ CS USD COM 015 09/30/19 イギリス 5.6％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ BAR USD COM 036 10/31/19 イギリス 4.0％
８ IPATH DOW COMM 06/12/36 アメリカ 1.7％
９ ETFS ALL COMMODITIES ジャージー 1.6％
10 ─── － －

組入銘柄数 9
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

○上位10銘柄
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ブルームバーグ商品指数（円換算ベース）と概ね連動する投資成果をめざして運用を行います。

今後の運用方針

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年5月29日～2019年5月27日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 －円 －％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 1 0.031
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （1） （0.031） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 1 0.031
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（3,140円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額は、2017年10月10日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

基準価額は、期初から18年１月までは上昇基調となりましたが、その後２月から期末にかけては下落に転じました。
戦略別には、オーバーレイ戦略、クレジット戦略、株式ロング・ショート戦略から収益を獲得しましたが、レラティブ・バ
リュー戦略およびグローバル・マクロ戦略から損失が発生しました。
オーバーレイ戦略では、小型株および高クオリティ株のロング、大型および低クオリティ株のショートなどから収益を
獲得しました。
クレジット戦略では、事業再生過程にある米国のカジノ運営会社のロング、親子上場会社間のロング・ショート取引
などから収益を獲得しました。
株式ロング・ショート戦略では、欧州航空会社、ドイツなどの金融機関のロング、英国の公共投資依存度の大きい
企業群のショートなどから収益を獲得しました。
レラティブ・バリュー戦略では、統計分析裁定運用で、欧州やアジアの個別株式を対象とした取引から損失を計上
しました。
グローバル・マクロ戦略では、価格トレンドの追随を行う定量運用で、主要先進国の株価指数のロングなどから損失
を計上しました。

基準価額等の推移

第4期首 第4期末2017/10
2 3 9 1011 12 2018/1 4 5 6 7 8 0

25

50

75

100

8,500

9,000

9,500

10,000

10,500

第4期首：9,642円
第4期末：9,411円（既払分配金0円）
騰落率：△2.4％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

基準価額の主な変動要因
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当期は、米国内の堅調な経済指標や企業業績、大型ハイテク株の業績改善期待等を背景に、米国株を主導に世
界の株式市場は上昇しました。一方で、米国株指数のボラティリティ急騰に伴う世界的な株安の連鎖（「ＶＩＸショッ
ク」の発生）、イタリアの財政問題やトルコ、アルゼンチンといった一部新興国の経済に対する懸念の高まり、米国・
中国間に代表される世界的な貿易摩擦問題の浮上等をきっかけに、短期的に市場が大きく変動する場面も見られ
ました。

「FRM ダイバーシファイド リンク マザーファンド」受益証券を高位に組み入れる運用を行いました。

【「FRM ダイバーシファイド リンク マザーファンド」の運用経過】
FRM Investment Management Limitedが実質的に運用する外国投資信託証券「FRM Diversified MA 
Fund Limited」（以下「FRM ダイバーシファイド ファンド」といいます。）の基準価額の値動きに概ね連動する円
建債券の組入比率を概ね高位に保つ運用を行いました。

＜円建債券と「FRM Diversified MA Fund Limited」の連動性＞
基準価額への反映期間（2017年10月５日～2018年10月５日）のパフォーマンス
FRM ダイバーシファイド ファンド △1.9％
円建債券 △2.2％
差異 △0.3％
差異の要因は、円建債券の管理報酬です。
管理報酬控除後の円建債券のパフォーマンスは概ねFRM ダイバーシファイド ファンドのパフォーマンスに連動し
ています。

投資環境

当ファンドのポートフォリオ

※2017年９月29日～2018年９月28日のFRM ダイバーシファイド ファンドの
大戦略別収益寄与度です｡

※2018年９月28日時点のFRM ダイバーシファイド ファンドの大戦略別リス
ク配分です｡
なお､各戦略については､後掲｢各戦略の概要/特徴｣をご参照ください｡

レラティブ・バリュー
23.8％

クレジット
13.3％

株式ロング・ショート
23.7％

グローバル・マクロ
8.5％

オーバーレイ
25.2％

大戦略別リスク配分

△0.2％

0.6％

0.5％

△0.1％

0.7％

△0.4

△0.2

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

レラティブ・
バリュー

クレジット 株式ロング・
ショート

グローバル・
マクロ

オーバーレイ

（％） 大戦略別収益寄与度
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各戦略の概要／特徴
大戦略 小戦略 概要／特徴

レラティブ・バリュー

イベント裁定
合併／買収（Ｍ＆Ａ）、事業分離、リストラといった企業活動が株価に与える影響に
着目して該当企業のロング／ショートを行う。買収される企業をロングし、買収する
企業をショートする、買収／合併裁定取引が一般的。

統計分析裁定
コンピューターの統計モデルによって算出された理論価格と市場価格が乖離して
いる銘柄をロング／ショートし、株式市場全体の変動からの影響を中立化しながら
収益獲得を狙う。

ボラティリティ裁定 転換社債や株式オプションを投資対象として、株式市場全体の変動からの影響を
中立化しながらボラティリティの変動による収益獲得を狙う。

債券裁定 同一／類似発行体の異なる債券間の利回り格差やイールドカーブの適正水準へ
の回帰への動きなどに着目したトレーディングからの収益獲得を狙う。

株式ロング・ショート

ロング・バイアス ロング・ポジションをショート・ポジションよりも多く保有
（＝ネット・ポジションは常時ロング）

ロー・ネット・バイアス ロング・ポジションとショート・ポジションを概ね同じ程度保有
（＝ネット・ポジションは概ねゼロ近辺）

バリアブル・バイアス ロング・ポジションとショート・ポジションの差が可変的
（＝ネット・ポジションは可変的）

クレジット

クレジット・ロング・ショート

ハイイールド級の企業のクレジット（社債／銀行貸付債権等）やクレジット・デフォル
ト・スワップ（ＣＤＳ）等を中心にロング／ショートを行う。
近年はソブリン・クレジット（国債／ＣＤＳ等）も投資対象としている。
ショート・ポジションの構築も積極的に行い、クレジット・バリューと比べてより機動的
なトレーディングを行う。

クレジット・バリュー

破綻状態もしくはそれに近い状態にある企業のクレジット（社債／銀行貸付債権
等）や株式に対して選別的に投資を行う。
必要に応じて投資先企業の経営再建にも携わる。
ショート・ポジションの構築は限定的。

グローバル・マクロ

グローバル・トレーディング
マクロ要因の分析に基づいて各資産価格の値動きを予測し、値上がり／値下がり
が見込まれる資産をロング／ショートする。
主に先進国の金融資産を投資対象とする。

マネージド・フューチャーズ
足元までの各資産価格の値動きをコンピュータによって分析し、値上がり／値下
がりが見込まれる資産をロング／ショートする。
価格トレンドの追随によって収益獲得を狙うものが大半。

新興国運用 新興国のマクロ要因の分析に特化し、主に新興国の金融資産を投資対象とする。

国際商品運用 世界経済全体の動きとは独立した値動きをする国際商品の需給分析に特化し、
主にそれぞれの得意分野の商品を投資対象とする。

イディオシンクラティック イディオシンクラティック 特定セクターにあてはまらない運用戦略。

オーバーレイ
ヘッジ 市場下落時の保険的戦略を複数で運用している戦略。

オルタナテイブベータ 市場に構造的に存在する非効率性やリスク・プレミアムに対して、低コストで機動
的にかつ透明性の高い形でアクセスする定量運用戦略。

＜FRM ダイバーシファイド ファンドについては、FRM Investment Management Limitedからの情報に基づき掲載しています。＞

当ファンドのポートフォリオ
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○組入ファンド
当期末

2018年10月10日
FRM ダイバーシファイド リンク マザーファンド 99.7％
その他 0.3％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため､ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません｡

当ファンドの組入資産の内容

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分

親投資信託証券
99.7％

その他
0.3％

○資産別配分

当ファンドのベンチマークとの差異
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基準価額水準､市況動向等を考慮して､収益分配は見送りとさせていただきました｡
なお､収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については､運用の基本方針に基づいて運用を行います｡

（１万口当たり・税引前）

項目
第4期

2017年10月11日～2018年10月10日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 0.01
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

ＦＲＭ ダイバーシファイド リンク マザーファンド受益証券への投資を通じて、ゴールドマン・サックス・インターナショ
ナルによって設立された海外籍特別目的会社（ＳＰＣ）の発行する円建債券に投資し、FRM Investment 
Management Limited が実質的に運用する外国投資信託証券「FRM Diversified MA Fund Limited」の
基準価額の値動きに概ね連動する投資成果を目指します。

分配金

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年10月11日～2018年10月10日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 19円 0.194％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は9,700円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （15） （0.151） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （3） （0.032） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 － －
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 4 0.041
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （3） （0.036） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （1） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 23 0.235
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

基準価額等の推移

基準価額の主な変動要因

基準価額は、期初から18年１月までは上昇基調となりましたが、その後２月から期末にかけては下落に転じました。
戦略別には、オーバーレイ戦略、クレジット戦略、株式ロング・ショート戦略から収益を獲得しましたが、レラティブ・バ
リュー戦略およびグローバル・マクロ戦略から損失が発生しました。
オーバーレイ戦略では、小型株および高クオリティ株のロング、大型および低クオリティ株のショートなどから収益を
獲得しました。
クレジット戦略では、事業再生過程にある米国のカジノ運営会社のロング、親子上場会社間のロング・ショート取引
などから収益を獲得しました。
株式ロング・ショート戦略では、欧州航空会社、ドイツなどの金融機関のロング、英国の公共投資依存度の大きい
企業群のショートなどから収益を獲得しました。
レラティブ・バリュー戦略では、統計分析裁定運用で、欧州やアジアの個別株式を対象とした取引から損失を計上
しました。
グローバル・マクロ戦略では、価格トレンドの追随を行う定量運用で、主要先進国の株価指数のロングなどから損失
を計上しました。

2017/10
11 12 2018/1 9 1082 3 4 5 6 7

第5期首 第5期末

0

500

1,000

1,500

2,000

9,000

9,500

10,000

10,500

11,000

第5期首：10,233円
第5期末：10,037円
騰落率：△1.9％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)
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投資環境

当期は、米国内の堅調な経済指標や企業業績、大型ハイテク株の業績改善期待等を背景に、米国株を主導に世
界の株式市場は上昇しました。一方で、米国株指数のボラティリティ急騰に伴う世界的な株安の連鎖（「ＶＩＸショッ
ク」の発生）、イタリアの財政問題やトルコ、アルゼンチンといった一部新興国の経済に対する懸念の高まり、米国・
中国間に代表される世界的な貿易摩擦問題の浮上等をきっかけに、短期的に市場が大きく変動する場面も見られ
ました。

当ファンドのポートフォリオ

FRM Investment Management Limitedが実質的に運用する外国投資信託証券「FRM Diversified MA 
Fund Limited」（以下「FRM ダイバーシファイド ファンド」といいます。）の基準価額の値動きに概ね連動する円
建債券の組入比率を概ね高位に保つ運用を行いました。

＜円建債券と「FRM Diversified MA Fund Limited」の連動性＞
基準価額への反映期間（2017年10月５日～2018年10月５日）のパフォーマンス
FRM ダイバーシファイド ファンド △1.9％
円建債券 △2.2％
差異 △0.3％
差異の要因は、円建債券の管理報酬です。
管理報酬控除後の円建債券のパフォーマンスは概ねFRM ダイバーシファイド ファンドのパフォーマンスに連動し
ています。

※2017年９月29日～2018年９月28日のFRM ダイバーシファイド ファンドの
大戦略別収益寄与度です｡

※2018年９月28日時点のFRM ダイバーシファイド ファンドの大戦略別リス
ク配分です｡
なお､各戦略については､後掲｢各戦略の概要/特徴｣をご参照ください｡

レラティブ・バリュー
23.8％

クレジット
13.3％

株式ロング・ショート
23.7％

グローバル・マクロ
8.5％

オーバーレイ
25.2％

大戦略別リスク配分

△0.2％

0.6％

0.5％

△0.1％

0.7％

△0.4

△0.2

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

レラティブ・
バリュー

クレジット 株式ロング・
ショート

グローバル・
マクロ

オーバーレイ

（％） 大戦略別収益寄与度
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当ファンドのポートフォリオ

各戦略の概要／特徴
大戦略 小戦略 概要／特徴

レラティブ・バリュー

イベント裁定
合併／買収（Ｍ＆Ａ）、事業分離、リストラといった企業活動が株価に与える影響に
着目して該当企業のロング／ショートを行う。買収される企業をロングし、買収する
企業をショートする、買収／合併裁定取引が一般的。

統計分析裁定
コンピューターの統計モデルによって算出された理論価格と市場価格が乖離して
いる銘柄をロング／ショートし、株式市場全体の変動からの影響を中立化しながら
収益獲得を狙う。

ボラティリティ裁定 転換社債や株式オプションを投資対象として、株式市場全体の変動からの影響を
中立化しながらボラティリティの変動による収益獲得を狙う。

債券裁定 同一／類似発行体の異なる債券間の利回り格差やイールドカーブの適正水準へ
の回帰への動きなどに着目したトレーディングからの収益獲得を狙う。

株式ロング・ショート

ロング・バイアス ロング・ポジションをショート・ポジションよりも多く保有
（＝ネット・ポジションは常時ロング）

ロー・ネット・バイアス ロング・ポジションとショート・ポジションを概ね同じ程度保有
（＝ネット・ポジションは概ねゼロ近辺）

バリアブル・バイアス ロング・ポジションとショート・ポジションの差が可変的
（＝ネット・ポジションは可変的）

クレジット

クレジット・ロング・ショート

ハイイールド級の企業のクレジット（社債／銀行貸付債権等）やクレジット・デフォル
ト・スワップ（ＣＤＳ）等を中心にロング／ショートを行う。
近年はソブリン・クレジット（国債／ＣＤＳ等）も投資対象としている。
ショート・ポジションの構築も積極的に行い、クレジット・バリューと比べてより機動的
なトレーディングを行う。

クレジット・バリュー

破綻状態もしくはそれに近い状態にある企業のクレジット（社債／銀行貸付債権
等）や株式に対して選別的に投資を行う。
必要に応じて投資先企業の経営再建にも携わる。
ショート・ポジションの構築は限定的。

グローバル・マクロ

グローバル・トレーディング
マクロ要因の分析に基づいて各資産価格の値動きを予測し、値上がり／値下がり
が見込まれる資産をロング／ショートする。
主に先進国の金融資産を投資対象とする。

マネージド・フューチャーズ
足元までの各資産価格の値動きをコンピュータによって分析し、値上がり／値下
がりが見込まれる資産をロング／ショートする。
価格トレンドの追随によって収益獲得を狙うものが大半。

新興国運用 新興国のマクロ要因の分析に特化し、主に新興国の金融資産を投資対象とする。

国際商品運用 世界経済全体の動きとは独立した値動きをする国際商品の需給分析に特化し、
主にそれぞれの得意分野の商品を投資対象とする。

イディオシンクラティック イディオシンクラティック 特定セクターにあてはまらない運用戦略。

オーバーレイ
ヘッジ 市場下落時の保険的戦略を複数で運用している戦略。

オルタナテイブベータ 市場に構造的に存在する非効率性やリスク・プレミアムに対して、低コストで機動
的にかつ透明性の高い形でアクセスする定量運用戦略。

＜FRM ダイバーシファイド ファンドについては、FRM Investment Management Limitedからの情報に基づき掲載しています。＞
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ ＳＩＧＮＵＭ ＤＩＶＥＲＳＩＦＩＥＤ ０％ ０５/１２/２５ ケイマン諸島 97.0％
２ ─── － －
３ ─── － －
４ ─── － －
５ ─── － －
６ ─── － －

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ ─── － －
８ ─── － －
９ ─── － －
10 ─── － －

組入銘柄数 1
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

円
100.0%

○通貨別配分

ケイマン諸島
100.0％

○国別配分
その他
3.0％

国内債券
97.0％

○資産別配分

○上位10銘柄
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今後の運用方針

主として、ゴールドマン・サックス・インターナショナルによって設立された海外籍特別目的会社の発行する円建債
券への投資を通じて、FRM Investment Management Limitedが実質的に運用する外国投資信託証券
「FRM Diversified MA Fund Limited」の基準価額の値動きに概ね連動する投資成果を目指します。

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年10月11日～2018年10月10日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 －円 －％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 ４ 0.036
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （4） （0.036） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 4 0.036
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（10,333円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額は、2017年10月10日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

当期の基準価額は、期初から2018年１月までは欧米株式市場の堅調な推移などを受け上昇しましたが、その後は
米国長期金利の上昇や米中の貿易摩擦懸念などを背景に主要な株式市場が軟調に推移したことから下落しまし
た。４月以降、基準価額は持ち直したものの、当期末にかけては新興国通貨の下落やＦＲＢ（米連邦準備理事会）に
よる利上げ継続観測などを背景に軟調に推移する展開となりました。
当期間のパフォーマンスはマイナスとなりました。戦略別には、情報テクノロジーやヘルスケアなど特定のセクター
に特化したファンドから収益を獲得し米国株式ロング・ショート戦略がプラスに寄与したほか、オーバーレイ戦略も通
貨や債券関連のポジションが奏功しプラスに寄与しました。一方、アジア株式ロング・ショート戦略は中国株式市場
の下落を受けてマイナスに影響したほか、イベント・ドリブン戦略やボラティリティ裁定戦略も軟調に推移しマイナス
に影響しました。

基準価額等の推移

第3期首 第3期末
12 2 3 4 5 6 7 8 9 1011 2018/1
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第3期首：10,756円
第3期末：10,542円（既払分配金0円）
騰落率：△2.0％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

基準価額の主な変動要因
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欧米株式市場は、期初から景況感の改善などを受けて上昇して始まりましたが、2018年２月に米国金利の上昇な
どが嫌気され下落しました。その後は、新興国通貨の下落や米中貿易摩擦懸念から軟調に推移する場面も見られ
ましたが、米国の良好な経済指標や企業業績への期待などが下支え要因となり持ち直しました。当期末にかけて
は改めて米中貿易摩擦への懸念が広がったことや米国金利の上昇などを受けて下落する展開となりました。
外国為替市場は米中貿易摩擦懸念などを背景に投資家のリスク回避姿勢が広がり３月にかけて米ドル安・円高が
進みましたが、その後は米国の利上げ継続観測などを背景に当期末にかけて米ドル高・円安が進みました。ユーロ・
円相場は英国のＥＵ（欧州連合）離脱問題やイタリアの財政問題などがユーロの下落要因となったものの、当期末
にかけてはＥＣＢ（欧州中央銀行）の金融政策正常化観測などからユーロは買い戻される展開となりました。

「KIM マルチストラテジー リンク マザーファンド」受益証券を高位に組み入れる運用を行いました。

【「KIM マルチストラテジー リンク マザーファンド」の運用経過】
Kairos  Investment  Management  Ltd.が運用する外国投資信託証券「SuMi-KAIROS  MULTI-
STRATEGY FUND」（以下、「スミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファンド」ということがあります。）の基準価額
の値動きに概ね連動する円建債券の組み入れを高位に保つ運用を行いました。

＜円建債券と「スミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファンド」の連動性＞
基準価額への反映期間（2017年10月３日～2018年10月３日）のパフォーマンス
スミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファンド △1.7％
円建債券 △1.9％
差異 △0.3％
差異の要因は、管理報酬等によるものです。
管理報酬控除後の円建債券のパフォーマンスは概ねスミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファンドのパフォーマンス
に連動しています。

投資環境

当ファンドのポートフォリオ
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当ファンドのポートフォリオ

※2017年10月３日～2018年10月３日のスミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファンドの投資戦略別寄与度です。
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1.5％

投資戦略別寄与度

※配分比率は純資産総額に対する割合です。
※2018年10月３日時点のスミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファン
ドの投資戦略別配分です。
なお､各戦略については､後掲｢各戦略の概要/特徴｣をご参照く
ださい｡

グローバル・マクロ
33.0％

米国株式ロング・ショート
27.2％

アジア株式ロング・ショート
9.3％

イベント・ドリブン
7.7％

グローバル株式ロング・ショート
5.8％

欧州株式ロング・ショート
3.2％

オーバーレイ
3.2％ 東欧株式

2.5％

アフリカ株式ロング・ショート
2.7％

ボラティリティ裁定
3.1％

投資戦略別配分
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各戦略の概要／特徴
戦略 ファンド数 概要／特徴

グローバル・マクロ 7
先進国のポジションを中心にポートフォリオを構築するファンドや新興国のポジションを中心に
ポートフォリオを構築するファンドに加えて、通貨戦略特化型のファンドや、株式への配分が多
いファンドなどに戦略を分散して投資を行い、戦略全体のリスク低減を図る。

米国株式ロング・ショート 8
ファンダメンタル分析に基づく銘柄選択で付加価値を追求するファンドに投資。情報技術やヘ
ルスケア、エネルギー等のセクターに特化したファンドに分散することで、全体として景気循環
リスクをヘッジする。

アジア株式ロング・ショート 2 中国を中心としたアジア株式の銘柄選択で付加価値を追求するファンドに投資。現在は２ファ
ンドに投資している。

イベント・ドリブン 2 従前より投資している欧州ファンドに加えて、南米を中心とした新興国のディストレスト債券に
投資するファンドへの投資を開始した。

グローバル株式ロング・ショート 1 先進諸国（日米欧）での財政出動や新興国の成長を背景とした資源価格の上昇を期待して、
主に資源セクターに特化したロングバイアスのファンドに投資している。

欧州株式ロング・ショート 1 銘柄選択で付加価値を追求するファンドに投資。株式市場の変動性の上昇が予想される環
境下、柔軟なエクスポージャー調整を行うファンドに投資している。

オーバーレイ 4
（ポジション）

原油・資源価格の上昇を期待して銅先物ロング、ノルウェークローネの対ユーロ・ロング、伊政
局不安による株式下落のヘッジとしてのイタリア国債ショート、米国株式ショートを行っている。

ボラティリティ裁定 1 先進国の株式市場のボラティリティ増大を予想して昨年より投資を継続している。引き続き株
式市場の変動リスクと下落リスクの両方に対処すべく、配分を継続している。

アフリカ株式ロング・ショート 1 南アフリカの政権交代に伴う経済・市場改革を背景とした景気回復に期待して、現在は１ファ
ンドに投資している。

東欧株式 1 原油価格の長期的上昇に伴うロシア経済の回復を期待して、主にロシア株式に投資するロン
グオンリーファンドに投資している。

＜スミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファンドについては、Kairos Investment Management Ltd.からの情報に基づき掲載しています。＞

当ファンドのポートフォリオ
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○組入ファンド
当期末

2018年10月10日
KIM マルチストラテジー リンク マザーファンド 99.9％
その他 0.1％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

当ファンドの組入資産の内容

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
その他
0.1％

親投資信託証券
99.9％

○資産別配分

当ファンドのベンチマークとの差異
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基準価額水準､市況動向等を考慮して､収益分配は見送りとさせていただきました｡
なお､収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については､運用の基本方針に基づいて運用を行います｡

（１万口当たり・税引前）

項目
第３期

2017年10月11日～2018年10月10日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 726
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

KIM マルチストラテジー リンク マザーファンドへの投資を通じて、主としてゴールドマン・サックス・インターナショ
ナルによって設立された海外籍特別目的会社の発行する円建債券に投資し、Kairos  Investment 
Management Ltd.が運用する外国投資信託証券「SuMi-KAIROS MULTI-STRATEGY FUND」の基準
価額の値動きに概ね連動する投資成果を目指します。

分配金

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年10月11日～2018年10月10日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 21円 0.194％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は10,744円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （16） （0.151） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （3） （0.032） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 － －
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 3 0.031
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （3） （0.025） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （1） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 24 0.225
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

基準価額等の推移

基準価額の主な変動要因

当期の基準価額は、期初から2018年１月にかけては世界景気の改善などを背景に底堅く推移したものの、２月以
降は米国長期金利の上昇や米中貿易摩擦懸念に加え、一部の新興国通貨の急落などを受けてリスクを抑制する
動きが広がり下落する展開となり、当期間全体のパフォーマンスはマイナスとなりました。
戦略別では、米国株式ロング・ショート戦略については、エネルギーやヘルスケア、テクノロジーといった特定セク
ターに特化したファンドや銘柄間格差に着目し収益機会を求めるアルファ追求型のファンドが収益を獲得し、プラス
に寄与しました。また、オーバーレイ戦略も期中の市場変動に応じた機動的なポジション調整が奏功し、プラスに寄
与しました。一方、特に当期の後半に新興国市場が不安定な動きとなったことを受けて、新興国市場のエクスポー
ジャーを有するアジア株式ロング・ショート戦略や東欧株式戦略、アフリカ株式ロング・ショート戦略などから損失が
発生し、パフォーマンスの押し下げ要因となりました。

第3期首 第3期末2017/8
329 10 11 12 2018/1 54 6 7 8 0
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400
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800

8,000

9,000

10,000

11,000

12,000

第３期首：10,390円
第３期末：10,350円
騰落率：△0.4％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)
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投資環境

当期の株式市場は、期初から2018年１月にかけては米国経済の堅調な推移が世界経済にも波及し、世界の景況
感が改善したことから株式市場は全般的に上昇しました。しかしながら、2018年２月以降は、米国長期金利の上昇
を嫌気し米国株式市場が下落すると、世界の株式市場も連鎖的に下落する展開となりました。その後は、米中貿
易摩擦懸念の高まりや、ＦＲＢ（米連邦準備理事会）による追加利上げ観測およびＦＲＢの利上げ継続観測を受け
た新興国市場からの資金流出懸念の高まりなどから投資家のリスク回避姿勢が強まり、神経質な市場環境のなか
株式市場は上値の重い展開となりました。

当ファンドのポートフォリオ

Kairos  Investment  Management  Ltd.が運用する外国投資信託証券「SuMi-KAIROS  MULTI-
STRATEGY FUND」（以下、「スミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファンド」ということがあります。）の基準価額
の値動きに概ね連動する円建債券の組み入れを高位に保つ運用を行いました。

＜円建債券と「スミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファンド」の連動性＞
基準価額への反映期間（2017年８月21日～2018年８月21日）のパフォーマンス
スミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファンド △0.3％
円建債券 △0.5％
差異 △0.3％
差異の要因は、管理報酬等によるものです。
管理報酬控除後の円建債券のパフォーマンスは概ねスミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファンドのパフォーマンス
に連動しています。
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当ファンドのポートフォリオ

※配分比率は純資産総額に対する割合です。
※2018年８月21日時点のスミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファン
ドの投資戦略別配分です。
なお､各戦略については､後掲｢各戦略の概要/特徴｣をご参照く
ださい｡

グローバル・マクロ
33.3%

米国株式ロング・ショート
30.3%

アジア株式ロング・ショート
9.2%

イベント・ドリブン
8.4%

グローバル株式ロング・ショート
5.0%

ボラティリティ裁定
3.4%

東欧株式
3.1%

欧州株式ロング・ショート
3.1%

アフリカ株式ロング・ショート
2.9%

オーバーレイ
2.4%

投資戦略別配分

※2017年８月21日～2018年８月21日のスミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファンドの投資戦略別寄与度です。
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（％） 投資戦略別寄与度
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当ファンドのポートフォリオ

各戦略の概要／特徴
戦略 ファンド数 概要／特徴

グローバル・マクロ 7
非株式戦略の中核を担うべく配分を増やし、先進国中心のポジションを構築するファンド、新
興国ポジションを中心にポートフォリオを構築するファンド、通貨戦略特化型のファンド等、複数
の戦略に分散して戦略全体のリスク低減を図っている。

米国株式ロング・ショート 7 エネルギー、金融、ヘルスケア、テクノロジー等特定セクターに特化したファンドとアルファ創出
に注力するファンドに投資している。

アジア株式ロング・ショート 2 中国を中心としたアジア株式の銘柄選択で付加価値を追求するファンドに投資。現在２ファン
ドに投資している。

イベント・ドリブン 3 欧州株式に注力するファンド、南米債券に主に投資するファンド、仮想通貨の収益機会を狙う
ファンドに投資している。

グローバル株式ロング・ショート 1 世界的な鉱工業生産の拡大サイクルを迎えており、主に資源セクターに特化したファンドに投
資している。

ボラティリティ裁定 1 株式市場のボラティリティ増大を予想して、昨年より投資している。市場のボラティリティの趨
勢をにらみつつ配分を適宜調整している。

東欧株式 1 原油価格の長期的上昇を背景としたロシア経済の回復を想定して投資している。
欧州株式ロング・ショート 2 欧州の銘柄選択に注力する２つのファンドに投資している。

アフリカ株式ロング・ショート 1 政権交代で開明派の新大統領が就任し、景気拡大が期待できる南アフリカ株式のロング・
ショート戦略に投資している。

オーバーレイ －
株式・債券・通貨市場のボラティリティの増大を想定し、さらに原油価格や先進国と新興国の
バリュエーション格差等の収益機会を求めるべく、機動的なオーバーレイ・ポジションを適宜構
築している。

＜スミ・カイロス・マルチ・ストラテジー・ファンドについては、Kairos Investment Management Ltd.からの情報に基づき掲載しています。＞
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ SIGNUM MILAN1 0％ 12/15/25 ケイマン諸島 96.2％
２ ─── － －
３ ─── － －
４ ─── － －
５ ─── － －
６ ─── － －

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ ─── － －
８ ─── － －
９ ─── － －
10 ─── － －

組入銘柄数 1
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

今後の運用方針

主として､ゴールドマン・サックス・インターナショナルによって設立された海外籍特別目的会社の発行する円建債
券への投資を通じて､Kairos Investment Management Ltd.が運用する外国投資信託証券｢SuMi-
KAIROS MULTI-STRATEGY FUND｣の基準価額の値動きに概ね連動する投資成果を目指します｡

円
100.0%

○通貨別配分

ケイマン諸島
100.0％

○国別配分
その他
3.8％

国内債券
96.2％

○資産別配分

○上位10銘柄
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年8月26日～2018年8月27日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 －円 －％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 3 0.027
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （3） （0.026） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 3 0.027
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（10,498円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額は、2017年10月10日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

基準価額は2017年12月に一旦下落したものの、2018年１月以降は、ＦＲＢ（米連邦準備理事会）による追加利上
げ観測が高まる中で債券市場、株式市場とも下落基調となりましたが各運用戦略が概ね安定的にアルファを獲得
した結果、基準価額は安定的に上昇しました。2018年３月以降、米中の通商問題や新興国の政治および経済へ
の懸念に焦点が当たる等、全般的に不透明感の強い市場環境となる中で、基準価額は下落しました。2018年７月
以降は、一部戦略においてアルファ獲得に苦戦した結果、基準価額が下落しました。
戦略別には、欧州イベント・ドリブンや欧州株式（中型）がプラスを牽引した一方、グローバル・マクロがマイナスに影
響しました。欧州イベント・ドリブンは、エミレーツ航空とのA380機受注にかかる覚書締結や良好な生産ガイダンス
が市場から評価され株価が上昇したことなど、2018年１月時点でエアバスのロングポジションを保有していたこと
等がプラスに貢献しました。欧州株式（中型）は、2018年４月時点でノルウェーの原油開発・サービス企業をロング
としていたこと等がプラスに寄与しました。一方、グローバル・マクロは、2018年４月以降米ドル高の流れが強まる中
で軟調推移となった金のロングポジション等がマイナスに影響しました。

基準価額等の推移

第3期首 第3期末
12 2 3 4 5 6 7 8 9 102018/1

2017/10
11 0

10

20

30

40

9,000

9,500

10,000

10,500

11,000

第3期首：10,395円
第3期末：10,205円（既払分配金0円）
騰落率：△1.8％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

基準価額の主な変動要因
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良好なファンダメンタルズ環境や米国税制改革に対する期待の高まり等を背景に、2018年１月まで株式市場は堅
調な推移となりました。しかしながら、ＦＲＢによる追加利上げ観測が高まる中で米金利が上昇し、マクロ経済への
影響が懸念され始めたこと等を受け、2018年２月に株式市場は大きく下落しました。その後、米中の通商問題や
新興国の政治および経済への懸念に焦点が当たる等、全般的に不透明感の強い市場環境となる中で株式市場
はもみ合いの展開が続いたものの、企業業績への期待等を背景に、2018年８月にかけて米国を中心に上昇しまし
た。一方、債券市場では、インフレ上昇懸念、ＦＲＢによる追加利上げ観測等を背景に、米国を中心に国債利回りが
上昇しました。

「ピクテ マルチストラテジー リンク マザーファンド」受益証券を高位に組み入れる運用を行いました。

【「ピクテ マルチストラテジー リンク マザーファンド」の運用経過】
ピクテグループの運用会社が運用する外国投資信託証券「Pictet TR ‒ Diversified Alpha」（以下「PTR ディ
バーシファイド・アルファ・ファンド」といいます。）の基準価額の値動きに概ね連動する円建債券の組み入れを概ね
高位に保つ運用を行いました。

＜円建債券と「PTR ディバーシファイド・アルファ・ファンド」の連動性＞
基準価額への反映期間（2017年10月５日～2018年10月５日）のパフォーマンス
PTR ディバーシファイド・アルファ・ファンド △1.4％
円建債券 △1.6％
差異 △0.3％
差異の要因は、管理報酬等によるものです。
管理報酬控除後の円建債券のパフォーマンスは概ねPTR ディバーシファイド・アルファ・ファンドのパフォーマンス
に連動しています。

投資環境

当ファンドのポートフォリオ
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当ファンドのポートフォリオ

グローバル･
クオリティ株式
10.1％
グレーター･
チャイナ株式
8.7％
日本株式
8.3％

グローバル･
シクリカル株式

7.9％
欧州株式(大型)

7.4％
グローバル債券
レラティブバリュー

7.3％
世界株式
6.7％

欧州株式(中型)
6.5％

アジア株式
6.2％

グローバル
消費関連株式
6.0％

世界株式Ⅱ
5.7％

スイス株式
5.1％

エマージング債券
4.4％

グローバル･マクロ
2.4％

アジア株式
(除く日本)
1.1％

グローバル･クレジット
2.8％

欧州イベント･ドリブン
3.3％

運用戦略別配分

※配分比率は純資産総額に対する割合です。
※2018年９月末時点のPTR ディバーシファイド・アルファ・ファンドの運用戦
略別配分です。
なお、各戦略については、後掲「各戦略の概要」をご参照ください。
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運用戦略別収益寄与度

※2017年10月11日～2018年10月10日のPTR ディバーシファイド・アルファ・ファンドの運用戦略別収益寄与度です。
※グローバル消費関連株式は、2018年２月１日～2018年10月10日の寄与度です。
※世界株式Ⅱは、2018年３月７日～2018年10月10日の寄与度です。
※アジア株式（除く日本）は、2018年４月６日～2018年10月10日の寄与度です。
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当ファンドのポートフォリオ

各戦略の概要
戦略名 概要

アジア株式
日本を含むアジア株式市場におけるロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指す
マーケット・ニュートラル戦略。日本、中国、香港、韓国、台湾、タイなど流動性の高い市場を中心
に投資。

エマージング債券 エマージング債券市場における収益源泉（為替、金利等）からリターンの獲得を目指す、トータル
リターンアプローチの債券投資戦略。

グレーター・チャイナ株式 グレーター・チャイナ株式（中国、香港、台湾等）市場におけるロング、ショートの組み合わせからリ
ターンの創出を目指すマーケット・ニュートラル戦略。

グローバル・クオリティ株式 グローバルな株式を対象に企業の「クオリティ」に注目し、クオンツを駆使してポートフォリオを構
築するマーケット・ニュートラル戦略。大型株と流動性の高い銘柄を中心に投資。

グローバル・クレジット 主に流動性が高い投資適格債券を投資対象とするグローバル・クレジット投資戦略。デュレー
ション・リスクを極力抑制し、クレジット・スプレッドの相対価値取引によりリターンの創出を目指す。

グローバル・シクリカル株式 世界株式のうち景気循環セクターに注目し、ロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を
目指すマーケット・ニュートラル戦略。

グローバル・マクロ
潜在的な市場ストレスによるポートフォリオ全体のドローダウンリスク抑制、または既に存在する
市場ストレスを活用した収益獲得を目的に、投資政策委員会の裁量でマクロテーマに沿ったポ
ジションを構築する戦略。

グローバル債券レラティブバリュー
アンコンストレインド（投資制約の緩和された戦略）かつ柔軟なアプローチに基づく債券投資戦
略。ボラティリティを抑制しながら目標リターンの達成を目指す。（主なリターンの源泉は、為替、ク
レジット・スプレッド、金利等）

スイス株式 スイス株式市場におけるロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指すマーケット・
ニュートラル戦略。

欧州イベント・ドリブン 欧州大型株を中心としたカタリストに着目したマーケット・ニュートラル戦略。カタリストとして、
コーポレート・イベント（Ｍ＆Ａなど）、構造的な勝者と敗者（規制の変更による影響など）等に分類。

欧州株式（大型） 企業のファンダメンタル分析に基づき、欧州の大型株を中心としたロング、ショートの組み合わせ
からリターンの創出を目指す株式マーケット・ニュートラル戦略。

欧州株式（中型） 欧州の中型株を中心としたロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指す株式マー
ケット・ニュートラル戦略。

世界株式 ボトムアップのファンダメンタル分析とトップダウンのマクロ分析に基づき、グローバル株のロン
グ、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指す戦略。

日本株式 日本株式市場におけるロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指すマーケット・
ニュートラル戦略。

グローバル消費関連株式
グローバルな株式を対象に、主に消費、テクノロジー、メディア、通信等のセクターにおける消費
関連株式に注目し、ロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指すマーケット・ニュー
トラル戦略。

世界株式Ⅱ 企業のファンダメンタル分析に基づき、グローバルな株式を投資対象としたロング、ショートの組
み合わせからリターンの創出を目指すマーケット・ニュートラル戦略。

アジア株式（除く日本） 企業のファンダメンタル分析に基づき、アジア株式（除く日本）を対象に流動性の高い大型株を
中心としたロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指すマーケット・ニュートラル戦略。

＜PTR ディバーシファイド・アルファ・ファンドについては、運用会社からの情報に基づき掲載しています。＞
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○組入ファンド
当期末

2018年10月10日
ピクテ マルチストラテジー リンク マザーファンド 99.8％
その他 0.2％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

当ファンドの組入資産の内容

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
その他
0.2％

親投資信託証券
99.8％

○資産別配分

当ファンドのベンチマークとの差異
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基準価額水準､市況動向等を考慮して､収益分配は見送りとさせていただきました｡
なお､収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については､運用の基本方針に基づいて運用を行います｡

（１万口当たり・税引前）

項目
第３期

2017年10月11日～2018年10月10日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 443
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

ピクテ マルチストラテジー リンク マザーファンドへの投資を通じて、主としてゴールドマン・サックス・インターナショ
ナルによって設立された海外籍特別目的会社の発行する円建債券に投資し、ピクテグループの運用会社が運用
する外国投資信託証券「Pictet TR - Diversified Alpha」の基準価額の値動きに概ね連動する投資成果を目
指します。

分配金

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年10月11日～2018年10月10日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 20円 0.194％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は10,459円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （16） （0.151） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （3） （0.032） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 － －
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 4 0.035
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （3） （0.029） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （1） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 24 0.229
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

基準価額等の推移

基準価額の主な変動要因

基準価額は、安定したマクロ環境や良好な企業業績の発表が観測される中で2017年11月にかけて上昇しました。
その後、2017年12月に一旦下落したものの、2018年１月以降は、ＦＲＢ（米連邦準備理事会）による追加利上げ
観測が高まる中で債券市場、株式市場とも下落する中においても基準価額は安定的に上昇しました。2018年３月
以降、米中の通商問題や新興国の政治および経済への懸念に焦点が当たる等、全般的に不透明感の強い市場
環境となる中で、基準価額は下落しました。
戦略別には、日本株式や欧州イベント・ドリブンがプラスを牽引した一方、グローバル・マクロがマイナスに影響しまし
た。日本株式は、新商品の発売に対する期待から株価が上昇した任天堂のロングポジション等がプラスに寄与しま
した。欧州イベント・ドリブンは、2018年１～３月期決算において市場予想を上回ったスウェーデンの無線ネットワー
ク機器メーカー、エリクソンのロングポジション等が奏功しました。一方、グローバル・マクロは、米ドル高の流れが強
まる中で軟調推移となった金のロングポジション等がマイナスに影響しました。

第3期首 第3期末2017/8
329 10 11 12 2018/1 54 6 7 8 0

200

400
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800

9,000

9,500

10,000

10,500

11,000

第３期首：10,327円
第３期末：10,311円
騰落率：△0.2％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)
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投資環境

良好なファンダメンタルズ環境や米国税制改革に対する期待の高まり等を背景に、2018年１月まで株式市場は堅
調な推移となりました。しかしながら、ＦＲＢによる追加利上げ観測が高まる中で米金利が上昇し、マクロ経済への
影響が懸念され始めたこと等を受け、2018年２月に株式市場は大きく下落しました。その後、米中の通商問題や
新興国の政治および経済への懸念に焦点が当たる等、全般的に不透明感の強い市場環境となる中で株式市場
はもみ合いの展開が続いたものの、企業業績への期待等を背景に、2018年８月にかけて米国を中心に上昇しまし
た。一方、債券市場では、インフレ上昇懸念、ＦＲＢによる追加利上げ観測等を背景に、米国を中心に国債利回りが
上昇しました。

当ファンドのポートフォリオ

ピクテグループの運用会社が運用する外国投資信託証券「Pictet TR - Diversified Alpha」（以下「PTR ディ
バーシファイド・アルファ・ファンド」ということがあります。）の基準価額の値動きに概ね連動する円建債券の組み入
れを高位に保つ運用を行いました。

＜円建債券と「PTR ディバーシファイド・アルファ・ファンド」の連動性＞
基準価額への反映期間（2017年８月22日～2018年８月22日）のパフォーマンス
PTR ディバーシファイド・アルファ・ファンド 0.1％
円建債券 △0.1％
差異 △0.3％
差異の要因は、管理報酬等によるものです。
管理報酬控除後の円建債券のパフォーマンスは概ねPTR ディバーシファイド・アルファ・ファンドのパフォーマンス
に連動しています。
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当ファンドのポートフォリオ
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運用戦略別配分

※配分比率は純資産総額に対する割合です。
※2018年７月末時点のPTR ディバーシファイド・アルファ・ファンドの運用戦
略別配分です。
なお、各戦略については、後掲「各戦略の概要」をご参照ください。
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（％） 運用戦略別収益寄与度

※2017年８月26日～2018年８月27日のPTR ディバーシファイド・アルファ・ファンドの運用戦略別収益寄与度です。
※グローバル消費関連株式は、2018年２月１日～2018年８月27日の寄与度です。
※世界株式Ⅱは、2018年３月７日～2018年８月27日の寄与度です。
※アジア株式（除く日本）は、2018年４月６日～2018年８月27日の寄与度です。
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当ファンドのポートフォリオ

各戦略の概要
戦略名 概要

アジア株式
日本を含むアジア株式市場におけるロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指す
マーケット・ニュートラル戦略。日本、中国、香港、韓国、台湾、タイなど流動性の高い市場を中心
に投資。

エマージング債券 エマージング債券市場における収益源泉（為替、金利等）からリターンの獲得を目指す、トータル
リターンアプローチの債券投資戦略。

グレーター・チャイナ株式 グレーター・チャイナ株式（中国、香港、台湾等）市場におけるロング、ショートの組み合わせからリ
ターンの創出を目指すマーケット・ニュートラル戦略。

グローバル・クオリティ株式 グローバルな株式を対象に企業の「クオリティ」に注目し、クオンツを駆使してポートフォリオを構
築するマーケット・ニュートラル戦略。大型株と流動性の高い銘柄を中心に投資。

グローバル・クレジット 主に流動性が高い投資適格債券を投資対象とするグローバル・クレジット投資戦略。デュレー
ション・リスクを極力抑制し、クレジット・スプレッドの相対価値取引によりリターンの創出を目指す。

グローバル・シクリカル株式 世界株式のうち景気循環セクターに注目し、ロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を
目指すマーケット・ニュートラル戦略。

グローバル・マクロ
潜在的な市場ストレスによるポートフォリオ全体のドローダウンリスク抑制、または既に存在する
市場ストレスを活用した収益獲得を目的に、投資政策委員会の裁量でマクロテーマに沿ったポ
ジションを構築する戦略。

グローバル債券レラティブバリュー
アンコンストレインド（投資制約の緩和された戦略）かつ柔軟なアプローチに基づく債券投資戦
略。ボラティリティを抑制しながら目標リターンの達成を目指す。（主なリターンの源泉は、為替、ク
レジット・スプレッド、金利等）

スイス株式 スイス株式市場におけるロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指すマーケット・
ニュートラル戦略。

欧州イベント・ドリブン 欧州大型株を中心としたカタリストに着目したマーケット・ニュートラル戦略。カタリストとして、
コーポレート・イベント（Ｍ＆Ａなど）、構造的な勝者と敗者（規制の変更による影響など）等に分類。

欧州株式（大型） 企業のファンダメンタル分析に基づき、欧州の大型株を中心としたロング、ショートの組み合わせ
からリターンの創出を目指す株式マーケット・ニュートラル戦略。

欧州株式（中型） 欧州の中型株を中心としたロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指す株式マー
ケット・ニュートラル戦略。

世界株式 ボトムアップのファンダメンタル分析とトップダウンのマクロ分析に基づき、グローバル株のロン
グ、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指す戦略。

日本株式 日本株式市場におけるロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指すマーケット・
ニュートラル戦略。

グローバル消費関連株式
グローバルな株式を対象に、主に消費、テクノロジー、メディア、通信等のセクターにおける消費
関連株式に注目し、ロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指すマーケット・ニュー
トラル戦略。

世界株式Ⅱ 企業のファンダメンタル分析に基づき、グローバルな株式を投資対象としたロング、ショートの組
み合わせからリターンの創出を目指すマーケット・ニュートラル戦略。

アジア株式（除く日本） 企業のファンダメンタル分析に基づき、アジア株式（除く日本）を対象に流動性の高い大型株を
中心としたロング、ショートの組み合わせからリターンの創出を目指すマーケット・ニュートラル戦略。

＜PTR ディバーシファイド・アルファ・ファンドについては、運用会社からの情報に基づき掲載しています。＞

－ 587 －

05_添付ファンド_9pt_781817.indd   58705_添付ファンド_9pt_781817.indd   587 2019/08/20   21:21:442019/08/20   21:21:44



当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ SIGNUM GENEVA1 0％ 12/15/25 ケイマン諸島 97.0％
２ ─── － －
３ ─── － －
４ ─── － －
５ ─── － －
６ ─── － －

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ ─── － －
８ ─── － －
９ ─── － －
10 ─── － －

組入銘柄数 1
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

今後の運用方針

主としてゴールドマン・サックス・インターナショナルによって設立された海外籍特別目的会社の発行する円建債券
への投資を通じて、ピクテグループの運用会社が運用する外国投資信託証券「Pictet TR - Diversified 
Alpha」の基準価額の値動きに概ね連動する投資成果を目指します。

円
100.0%

○通貨別配分

ケイマン諸島
100.0％

○国別配分
その他
3.0％

国内債券
97.0％

○資産別配分

○上位10銘柄
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年8月26日～2018年8月27日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 －円 －％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 3 0.029
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （3） （0.029） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 3 0.029
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（10,488円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額は、2017年10月10日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

当期の基準価額は下落しました。コモディティや通貨セクターから収益を獲得したものの、株式セクターから損失が
発生しました。株式セクターでは、2018年２月に世界の株式市場が下落する中でラッセル2000指数や韓国ＫＯＳＰＩ
指数のロングポジションのほか、ボラティリティ急騰を受けてＶＩＸ指数のショートポジションがマイナスに影響しまし
た。３月には米中貿易摩擦の激化懸念などから主要国の株式市場が下落する中、Ｓ＆Ｐ500指数、ハンセン指数な
どのロングポジションがマイナスに影響しました。10月は米株を中心としたグローバルな株価の急落が発生し、ナス
ダック100指数、Ｓ＆Ｐ500指数などのロングポジションがマイナスに影響しました。コモディティセクターでは、2017
年10月に中国の景気見通しについて強気な見方が浮上したことなどから上昇した銅や、ガソリン車の排ガス浄化
需要の拡大見通しなどから上昇したパラジウムのロングポジションがプラス寄与しました。12月は天然ガスのショー
トポジションや、原油のロングポジションがプラス寄与しました。

基準価額等の推移

第3期首 第3期末
12 2 3 4 5 6 7 8 9 1011 2018/1
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第3期首：8,597円
第3期末：8,319円（既払分配金0円）
騰落率：△3.2％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

基準価額の主な変動要因
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株式市場は、2018年２月から３月にかけて米国長期金利の上昇や米中貿易摩擦激化に対する懸念などから下落
しました。その後は底堅い経済指標などを背景に米国株式主導で上昇しましたが、期末にかけては米国長期金利
上昇や米中貿易摩擦問題への懸念などから下落する展開となりました。債券市場では、堅調な経済指標や米国
利上げへの警戒感などを背景に米国長期金利が上昇基調で推移しました。一方でイタリアの財政不安への懸念
などからドイツ長期金利の上昇幅は限定的でした。商品市場は、まちまちとなりました。原油はＯＰＥＣ（石油輸出国
機構）の会合結果などを背景に上昇基調で推移しました。

「MAN AHL ダイバーシファイド リンク マザーファンド」受益証券を高位に組み入れる運用を行いました。

【「MAN AHL ダイバーシファイド リンク マザーファンド」の運用経過】
AHL Partners LLPが運用する外国投資信託証券「Man AHL Diversified (Cayman) Ltd」（以下、「MAN 
AHLファンド」といいます。）の基準価額の値動きに概ね連動する円建債券の組み入れを概ね高位に保つ運用を
行いました。

＜円建債券と「MAN AHLファンド」の連動性＞
基準価額への反映期間（2017年10月6日～2018年10月5日）のパフォーマンス
MAN AHLファンド △2.44％
円建債券 △2.67％
差異 △0.24％
差異の要因は、管理報酬等によるものです。
管理報酬控除後の円建債券のパフォーマンスは概ねMAN AHLファンドのパフォーマンスに連動しています。

投資環境

当ファンドのポートフォリオ

※2018年９月29日時点のMAN AHLファンドのセクター別リスク配分です。 ※2017年10月11日～2018年10月10日のMAN AHLファンドのセクター
別収益寄与度です。

0％ 5％ 10％ 15％ 20％ 25％ 30％ 35％

株式

通貨

クレジット

コモディティ

債券・金利

セクター別リスク配分

△2％ △1％ 0％ 1％ 2％ 3％

株式

通貨

クレジット

コモディティ

債券・金利

セクター別収益寄与度

＜MAN AHLファンドについては、AHL Partners LLPからの情報に基づき掲載しています。＞
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○組入ファンド
当期末

2018年10月10日
MAN AHL ダイバーシファイド リンク マザーファンド 105.4％
その他 △5.4％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため､ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません｡

当ファンドの組入資産の内容

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
その他
△5.4％

親投資信託証券
105.4％

○資産別配分

当ファンドのベンチマークとの差異
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基準価額水準､市況動向等を考慮して､収益分配は見送りとさせていただきました｡
なお､収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については､運用の基本方針に基づいて運用を行います｡

（１万口当たり・税引前）

項目
第3期

2017年10月11日～2018年10月10日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 0.00
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

MAN AHL ダイバーシファイド リンク マザーファンド受益証券への投資を通じて、主としてＵＢＳ ＡＧ ロンドン支
店が組成を取りまとめた海外籍特別目的会社の発行する円建債券に投資し、AHL Partners LLPが運用する外
国投資信託証券「Man AHL Diversified (Cayman) Ltd」の基準価額の値動きに概ね連動する投資成果を
目指します。

分配金

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年10月11日～2018年10月10日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 17円 0.194％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は8,603円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （13） （0.151） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.011） 交付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） （3） （0.032） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 － －
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 4 0.041
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （3） （0.036） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （0） （0.005） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 21 0.235
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

基準価額等の推移

基準価額の主な変動要因

当期の基準価額は下落しました。コモディティや通貨セクターから収益を獲得したものの、株式セクターから損失が
発生しました。株式セクターでは、2018年２月に世界の株式市場が下落する中でラッセル2000指数や韓国ＫＯＳＰＩ
指数のロングポジションのほか、ボラティリティ急騰を受けてＶＩＸ指数のショートポジションがマイナスに影響しまし
た。３月には米中貿易摩擦の激化懸念などから主要国の株式市場が下落する中、Ｓ＆Ｐ500指数、ハンセン指数な
どのロングポジションがマイナスに影響しました。10月は米株を中心としたグローバルな株価の急落が発生し、ナス
ダック100指数、Ｓ＆Ｐ500指数などのロングポジションがマイナスに影響しました。コモディティセクターでは、2017
年10月に中国の景気見通しについて強気な見方が浮上したことなどから上昇した銅や、ガソリン車の排ガス浄化
需要の拡大見通しなどから上昇したパラジウムのロングポジションがプラス寄与しました。12月は天然ガスのショー
トポジションや、原油のロングポジションがプラス寄与しました。

第3期首 第3期末2017/10
32 9 1011 12 2018/1 54 6 7 8 0

200

400
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800

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

第３期首：8,785円
第３期末：8,519円
騰落率：△3.0％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)
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投資環境

株式市場は、2018年２月から３月にかけて米国長期金利の上昇や米中貿易摩擦激化に対する懸念などから下落
しました。その後は底堅い経済指標などを背景に米国株式主導で上昇しましたが、期末にかけては米国長期金利
上昇や米中貿易摩擦問題への懸念などから下落する展開となりました。債券市場では、堅調な経済指標や米国
利上げへの警戒感などを背景に米国長期金利が上昇基調で推移しました。一方でイタリアの財政不安への懸念
などからドイツ長期金利の上昇幅は限定的でした。商品市場は、まちまちとなりました。原油はＯＰＥＣ（石油輸出国
機構）の会合結果などを背景に上昇基調で推移しました。

当ファンドのポートフォリオ

AHL Partners LLPが運用する外国投資信託証券「Man AHL Diversified (Cayman) Ltd」（以下、「MAN 
AHLファンド」といいます。）の基準価額の値動きに概ね連動する円建債券の組み入れを概ね高位に保つ運用を
行いました。

＜円建債券と「MAN AHLファンド」の連動性＞
基準価額への反映期間（2017年10月6日～2018年10月5日）のパフォーマンス
MAN AHLファンド △2.44％
円建債券 △2.67％
差異 △0.24％
差異の要因は、管理報酬等によるものです。
管理報酬控除後の円建債券のパフォーマンスは概ねMAN AHLファンドのパフォーマンスに連動しています。

※2018年９月29日時点のMAN AHLファンドのセクター別リスク配分です。 ※2017年10月11日～2018年10月10日のMAN AHLファンドのセクター
別収益寄与度です。

0％ 5％ 10％ 15％ 20％ 25％ 30％ 35％

株式

通貨

クレジット

コモディティ

債券・金利

セクター別リスク配分

△2％ △1％ 0％ 1％ 2％ 3％

株式

通貨

クレジット

コモディティ

債券・金利

セクター別収益寄与度

＜MAN AHLファンドについては、AHL Partners LLPからの情報に基づき掲載しています。＞
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ ＳＴＡＲ　ＨＥＬＩＯＳ　０％　０２／１２／２６ アイルランド 96.8％
２ ─── － －
３ ─── － －
４ ─── － －
５ ─── － －
６ ─── － －

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ ─── － －
８ ─── － －
９ ─── － －
10 ─── － －

組入銘柄数 1
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

今後の運用方針

主として、UBS AG ロンドン支店が組成を取りまとめた海外籍特別目的会社の発行する円建債券への投資を通じ
て、AHL Partners LLPが運用する外国投資信託証券「Man AHL Diversified (Cayman) Ltd」の基準価額
の値動きに概ね連動する投資成果を目指します。

円
100.0%

○通貨別配分

アイルランド
100.0％

○国別配分
その他
3.2％

国内債券
96.8％

○資産別配分

○上位10銘柄
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年10月11日～2018年10月10日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 －円 －％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 3 0.036
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （3） （0.036） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 3 0.036
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（8,800円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額は、2018年２月７日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

基準価額は下落しました。米国一強相場といわれる中、米国を中心とする先進国株式へと投資する外国株式最
小分散戦略がプラスに寄与しましたが、外部環境の不透明感から期待成長率の高い中小型株式へと投資するリ
ビジョン＆バリュー戦略が不芳となりました。加えて、中国関連銘柄へと投資するリサーチマーケットニュートラル戦
略も中国経済の鈍化懸念からマイナスリターンとなりました。

基準価額等の推移

第6期首 第6期末
3 4 5 76 98 1110 2019/1 212
2018/2
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1,000

2,000

3,000

4,000

8,500

9,000

9,500

10,000

10,500

第6期首：10,000円
第6期末：9,472円（既払分配金0円）
騰落率：△5.3％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

基準価額の主な変動要因
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投資環境

当期の前半は、米中の貿易摩擦激化懸念が相場の重石となった一方で、円安の進展を受けて株価の底堅さが増
したことから一進一退の展開となりました。しかし、後半は、米中貿易摩擦の激化や世界的な景気減速懸念から企
業業績に下方修正懸念が強まったことから株価は大幅に下落しました。１月以降は、米国株式の反発を受けて上
昇に転じ期を終えました。

当期初から７月にかけては、長期国債利回りは狭いレンジでの推移となりました。７月には日銀が長期金利の変動幅
拡大を許容する姿勢を見せたことを材料に利回りは急速に上昇しました。ただ、当期の終盤にかけては、世界経済
の先行き不透明感の強まりや各国金融政策の慎重姿勢への転換を受けて低下に転じ、10年国債利回りは０％を
下回る水準で期を終えました。

当期の前半は、米中貿易摩擦への懸念がくすぶりながらも堅調な企業業績を確認しながら緩やかに上昇し、ダウ
工業30種平均は過去最高値を更新する展開となりました。しかし、10月以降は金利上昇への警戒感を発端に大
幅下落に転じ、年末にかけては世界景気の先行き不透明感の拡がりが投資家の慎重姿勢に拍車を掛け、下落が
一段と進みました。１月以降は、米国の金融政策方針の柔軟化を受けて過度な悲観論が後退し、大幅に反発して
期を終えました。

当期の前半は、米政権が保護主義的傾向を強め、とりわけ貿易摩擦激化が懸念される環境下、利回りはレンジで
の推移となりました。当期半ばには米国経済の堅調さやＦＲＢ（米連邦準備理事会）の利上げ姿勢を材料に利回り
は上昇しましたが、11月以降は世界経済の先行き不透明感が増したことや米金融政策が緩和的な方向に転換し
たことから利回りは低下に転じました。

ドル／円は、当期の序盤は米中貿易摩擦激化などを受け安全資産である円に資金が集まりましたが、その後は米
利上げ継続観測などを背景にドルが上昇し緩やかに円安が進む展開となりました。当期の後半は、米長期金利の
先高感が薄れたことから円高が進行しました。ユーロ／円は比較的狭いレンジでの推移が続きましたが、終盤には
ユーロ圏の景況感指標の悪化などを背景にユーロ安となりました。

国内株式市場

国内債券市場

外国株式市場

外国債券市場

外国為替市場
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当ファンドのポートフォリオ

○当ファンド
世界の株式や債券に加え、先物取引や為替取引なども活用した様 な々運用戦略を組み合わせることでリスク分
散を図りました。また、戦略横断的なリスク管理を行うことで市場環境の変化に適切に対応し、戦略のエクス
ポージャーを調整するなど機動的な運用を行いました。なお、主要投資対象および主要取引対象への投資は、
投資信託証券を通じても行いました。
当期末時点での採用戦略は以下の通りです。

・ＴＣＡ戦略
過去のリターン傾向やマクロ経済動向などを基に市場の中長期的なトレンドを捉えようとする戦略です。流動性
の高い日本・米国・欧州の債券先物、株式先物を投資対象とします。

・通貨アロケーション戦略
通貨間の金利差、貿易・経常収支による需給や物価水準などに着目することで、幅広い時間軸での通貨の動き
を捉えて安定した収益獲得を目指す戦略です。

・株主還元リサーチ戦略
業績安定度の高い企業の中から、増配や自社株買いなど持続的な株主還元拡大が期待できる銘柄に投資する
ことで、低ボラティリティと高株価リターンの両立を目指す戦略です。

・リビジョン＆バリュー戦略（Ｒ＆Ｖ戦略）
ＧＡＲＰ型の現物株式ロングポジションにＴＯＰＩＸ先物のショートカバーを組み合わせたロングショート戦略です。
リビジョン（業績修正）効果、バリュー効果によって高いリターンが見込まれる銘柄を選別します。

・αフォーカス戦略
類似した２銘柄間のロング・ショートポジションを通じ、収益獲得を狙う戦略です。
企業のファンダメンタルの違いや銘柄間の一時的な価格の乖離に着目しペアを構築します。
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当ファンドのポートフォリオ

・クオンツバリュー戦略
ＰＢＲ割安銘柄で構成されるロングポジションにＴＯＰＩＸ先物のショートカバーを組み合わせたクオンツタイプのロ
ングショート戦略です。

・リサーチマーケットニュートラル戦略
社会や産業構造の変化に着目した投資テーマを切り口に銘柄を選別します。現物株式ロングポジションにＴＯＰＩＸ
先物のショートカバーを組み合せたマーケットニュートラル戦略です。なお、本戦略の株式への投資は、日本株式
リサーチ・マーケット・ニュートラル　マザーファンドを通じて行います。

・中小型株戦略
中小型株式市場のプレミアムと高い成長性を、ファンドマネージャーの銘柄選択を通じてより効率的に享受する
戦略です。なお、本戦略はJapan Small Cap Fundへの投資を通じて行います。

・外国株式最小分散戦略
過去のリスクが小さい銘柄ほど、その後の実績リターンが大きくなる「ローリスク・ハイリターン」のアノマリー現
象に着目した銘柄群でポートフォリオを構成し、高い運用効率を狙う戦略です。

・ゴールド投資戦略
金ＥＴＦに投資し（通常の投資環境においては原則として組入比率０～５％程度を想定）、インフレ懸念の台頭や
金融市場を揺るがす出来事が発生した場合に実質的な資産価値の保全を図る戦略です。
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当ファンドの組入資産の内容

○ロング上位10銘柄
順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ 外国株式最小分散インデックスマザーファンド 日本 15.5％
２ 日本株式リサーチ・マーケット・

ニュートラル マザーファンド 日本 12.5％
３ SPDR GOLD SHARES ETF アメリカ 4.8％
４ Japan Small Cap Fund－Class A JPY アイルランド 3.0％
５ Japan Small Cap Fund－Class B JPY アイルランド 1.6％
６ 村田製作所 日本 0.9％
７ 三菱商事 日本 0.7％
８ 信越化学工業 日本 0.6％
９ ソフトバンクグループ 日本 0.6％
10 レンゴー 日本 0.6％

組入銘柄数 319
（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

○ショート上位10銘柄
順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ 東証株価指数先物 1903 日本 △28.6％
２ S＆P 500 EMIN 1903 アメリカ △2.0％
３ DAX INDEX FU 1903 ドイツ △0.5％
４ ヒロセ電機 日本 △0.1％
５ ファーストリテイリング 日本 △0.1％
６ 安川電機 日本 △0.1％
７ パナソニック 日本 △0.1％
８ ローソン 日本 △0.1％
９ マブチモーター 日本 △0.1％
10 コーセー 日本 △0.1％

組入銘柄数 64
（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

○通貨別配分

30.1％
△0.5％

△2.0％

32.7％

4.6％

4.8％

27.9％

0％ 10％ 20％ 30％ 40％

短期金融資産等
（日本）

株式先物
（ドイツ）

株式先物
（アメリカ）

株式先物
（日本）

信用取引売建
（日本）

株式現物
（日本）

投資信託証券
（アイルランド）
投資信託証券
（アメリカ）

親投資信託証券
（日本）

△3.7％

△28.6％

△40％ △20％ △10％△30％

○資産・国別配分
米ドル
5.6％

ユーロ
1.0％

円
93.4％

（注）資産・国別配分、通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合です。また、オフバランス取引を行っているため、資産・国別配
分の合計は100％となりません。
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当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

基準価額水準、市況動向等を考慮して、収益分配は見送りとさせていただきました。
なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。

（１万口当たり・税引前）

項目
第６期

2018年２月８日～2019年２月７日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） 75
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

主としてわが国を含む世界の株式及び債券に投資するとともに、有価証券先物取引、有価証券指数先物取引、オ
プション取引、スワップ取引（トータル・リターン・スワップ取引を含みます。）、金利先渡取引、為替先渡取引、直物為
替先渡取引、クレジットデリバティブ取引及び為替予約取引を行うことで、絶対収益の獲得を目指します。なお、主
要投資対象及び主要取引対象への投資は、投資信託証券を通じて行うことがあります。
ポートフォリオの構築は、複数の運用戦略を組み合わせることで行い、信用取引による株式の売付や債券の空売り
を用いる運用戦略を含みます。

当ファンドのベンチマークとの差異

分配金

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年2月8日～2019年2月7日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 84円 0.864％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は9,740円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （63） （0.648） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （11） （0.108） 交付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） （11） （0.108） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 2 0.018
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （1） （0.007）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （0） （0.001）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （1） （0.010）

（ｃ） 有価証券取引税 0 0.004
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （0） （0.003）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （0） （0.000）

（ｄ） その他費用 33 0.335
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （1） （0.011） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （0） （0.002） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（信用取引等） （31） （0.322） 信用取引等は、信用取引で借りた株の配当金の未払金相当額及

び品貸料等
合計 119 1.221

（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
（注４）各項目の費用は、当ファンドが組み入れている投資信託証券が支払った費用を含みません（マザーファンドを除く）。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

基準価額等の推移

基準価額の主な変動要因

現物株式ポートフォリオの騰落率が売り建てているＴＯＰＩＸ先物の騰落率を上回ったため、期末の基準価額は期
首比上昇しました。
業種構成では、ＴＯＰＩＸに対して機械、その他製品、電気機器のオーバーウェイトなどがプラスに寄与しました。一
方、情報・通信業、証券、商品先物取引業のオーバーウェイトや、卸売業のアンダーウェイトなどがマイナスに影響し
たものの、トータルではプラスとなりました。
個別銘柄では、ダイフク、島精機製作所、コーセー、東京エレクトロン、コスモエネルギーホールディングスなどがプ
ラスに寄与しました。一方、野村ホールディングス、エヌ・ティ・ティ・データ、ＳＵＢＡＲＵ、村田製作所、第一生命ホー
ルディングスなどがマイナスに影響したものの、トータルではプラスとなりました。

第2期首 第2期末2017/2
7 8 9 10 11 12 26 2018/13 4 5 0

100

200
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7,000

8,000

9,000

10,000

11,000

12,000

第2期首：9,652円
第2期末：10,739円
騰落率：11.3％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)
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投資環境

国内株式市場は、北朝鮮をめぐる地政学リスクや米国長期金利の低下に伴う円高進行から下落して始まりました
が、仏大統領選挙が波乱なく通過すると投資家心理が改善し上昇基調に転じました。主要国の堅調な経済指標
や国内企業の好調な業績、衆議院選挙における与党の圧勝に加え、年末にかけては、米国の税制改革法案成立
への期待が高まったことや、欧州・米国の株式市場の上昇を受けて堅調に推移しました。年明け後も米国・中国の
良好な景気指標から上昇して始まりましたが、２月初旬に発表された米雇用統計で賃金の上昇が確認されるとイン
フレ懸念が台頭し、米国の長期金利が急上昇したことを発端に世界的な株価の急落につながりました。

当ファンドのポートフォリオ

現物株式に投資し、市場平均を上回る収益の獲得を追求するとともに、ほぼ同額のＴＯＰＩＸ先物取引の売り建て
を行うことで、株式市場全体の変動に起因する価格変動リスクの低減を図り、安定した収益獲得を目指しました。
当期は、現物株式ポートフォリオの業種構成について、機械、石油・石炭製品などを引き上げ、ＴＯＰＩＸに対して輸
送用機器のアンダーウェイト幅を縮小する一方、陸運業などを引き下げ、化学、その他製品などのオーバーウェイト
幅を縮小しました。
個別銘柄では、野村総合研究所、エヌ・ティ・ティ・データ、コスモエネルギーホールディングス、ソニー、ロームなどを
新規に組み入れ、ポーラ・オルビスホールディングス、ソフトバンクグループ、ダイフク、任天堂、ＳＵＢＡＲＵなどの組
入比率を引き下げました。
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当ファンドの組入資産の内容

（注）資産・国別配分、通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合です。また、オフバランス取引を行っているため、資産・国別配
分の合計は100％となりません。

当ファンドのベンチマークとの差異

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

○通貨別配分

0% 50% 100%

短期金融資産等

日本株式先物

日本株式現物

△100% △50%

○資産・国別配分

円
100.0％

○ロング上位10銘柄
順位 銘柄名 国 組入比率
１ 三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ 日本 3.2％
２ トヨタ自動車 日本 3.1％
３ 島精機製作所 日本 2.6％
４ ファナック 日本 2.5％
５ 日本電産 日本 2.3％
６ コスモエネルギーホールディングス 日本 2.3％
７ 三井住友フィナンシャルグループ 日本 2.2％
８ キーエンス 日本 2.0％
９ 野村総合研究所 日本 1.9％
10 東京エレクトロン 日本 1.8％

組入銘柄数 79
(注)組入比率は､純資産総額に対する評価額の割合です｡

○ショート上位10銘柄
順位 銘柄名 国 組入比率
１ 東証株価指数先物 1803 日本 △88.1％
２ ─── － －
３ ─── － －
４ ─── － －
５ ─── － －
６ ─── － －
７ ─── － －
８ ─── － －
９ ─── － －
10 ─── － －

組入銘柄数 1
(注)組入比率は､純資産総額に対する評価額の割合です｡
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今後の運用方針

主としてわが国の金融商品取引所等に上場している株式に投資するとともに、株式市場全体の変動に起因する
投資信託財産の価格変動リスクを軽減するため、保有株式評価総額に概ね相当する株価指数先物取引の売建
てを行います。
株式の投資にあたっては、社会や産業構造の変化等に着目した投資テーマに沿って銘柄を選択し、ポートフォリオ
を構築します。

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年2月21日～2018年2月20日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 ７円 0.069％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （7） （0.064）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （1） （0.005）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 0 0.000
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （－） （－） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 7 0.069
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（10,211円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

基準価額等の推移

基準価額の主な変動要因

期初から2018年８月中旬にかけて、イタリア財政や米中貿易摩擦への懸念の高まりを受けてリスク回避姿勢が強
まったことから、投資国の金利は概ね低下（債券価格は上昇）し、基準価額は上昇しました。８月下旬から10月上旬
にかけては、堅調な米経済指標を背景に米利上げ継続が意識されたことなどから、投資国の金利は概ね上昇（債
券価格は下落）し、基準価額は下落しました。その後期末にかけては、ＦＲＢ（米連邦準備理事会）高官の発言を受
けて米利上げ継続観測が後退したことや世界景気の悪化懸念が高まったことを受けて、投資国の金利は概ね低
下したことから、基準価額は上昇しました。

第3期首 第3期末2018/2
9 10 11 12 22019/183 4 5 6 7 0

200

400

600

800

1,000

9,600

9,800

10,000

10,200

10,400

10,600

第3期首：9,884円
第3期末：10,311円
騰落率：4.3％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)
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投資環境

投資国の金利は、期初から2018年８月中旬にかけて、イタリア財政や米中貿易摩擦への懸念の高まりを受けてリ
スク回避姿勢が強まったことから、概ね低下しました。８月下旬から10月上旬にかけては、堅調な米経済指標を背
景に米利上げ継続が意識されたことなどから、投資国の金利は概ね上昇しました。その後期末にかけては、ＦＲＢ高
官の発言を受けて米利上げ継続観測が後退したことや世界景気の悪化懸念が高まったことを受けて、投資国の
金利は概ね低下しました。

当ファンドのポートフォリオ

ＩＭＦ（国際通貨基金）が定義する先進国の債券の中から、格付、流動性、財政健全度、為替ヘッジコスト控除後の
金利水準等にかかる評価・分析を行い、投資対象国および各銘柄への投資割合を決定しました。期初時点では、
為替ヘッジコストが低く、ロールダウン効果の高い欧州諸国を中心にポートフォリオに組み入れました。期末時点で
は、スウェーデン、オランダ、デンマーク、ドイツ、オーストリア、フィンランド、アイルランド、ベルギー、フランスを組み入
れています。なお、組入外貨建資産については、対円での為替ヘッジを行いました。
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当ファンドの組入資産の内容

当ファンドのベンチマークとの差異

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

○上位10銘柄

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

円
2.1％

ユーロ
68.2％

スウェーデンクローナ
18.0％

デンマーククローネ
11.7％

○通貨別配分

デンマーク
12.0％

オランダ
18.2％

スウェーデン
18.4％

その他
9.9％

ドイツ
11.6％

オーストリア
10.0％

フィンランド
10.0％

アイルランド
10.0％

○国別配分
その他
1.9％

外国債券
98.1％

○資産別配分

今後の運用方針

主として、先進国の債券（国債、州政府債、政府保証債、国際機関債等をいいます。）に投資します。
ポートフォリオの構築に当たっては、主として先進国の債券の中から、格付、流動性、財政健全度、為替ヘッジコスト
控除後の金利水準等にかかる評価・分析を行い、投資対象国及び各銘柄への投資割合を決定します。
組入外貨建資産については、原則として対円での為替ヘッジを行うことにより為替変動リスクの低減を目指します。

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ NETHER 0.25% 07/15/25 オランダ 14.8％
２ DGB 1.75% 11/15/25 デンマーク 11.7％
３ DBR 0.25% 08/15/28 ドイツ 10.1％
４ SGB 0.75% 05/12/28 スウェーデン 9.7％
５ RFGB 0.5% 04/15/26 フィンランド 8.5％
６ SGB 2.5% 05/12/25 スウェーデン 8.3％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ IRISH 1.7% 05/15/37 アイルランド 8.0％
８ RAGB 0.75% 10/20/26 オーストリア 6.1％
９ BGB 0.8% 06/22/25 ベルギー 4.0％
10 NETHER 0.75% 07/15/27 オランダ 3.0％

組入銘柄数 24
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2018年２月８日～2019年２月７日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 －円 －％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 3 0.025
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （3） （0.025） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 3 0.025
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（10,123円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注）ベンチマークは､2017年７月25日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

ベンチマークであるＭＳＣＩコクサイ最小分散インデックス（ＪＰＹ）（円換算ベース）の動きを反映して、基準価額は小
幅に上昇しました。

基準価額等の推移

2017/7
2018/11098 11 12 32 4 5

設定日 第1期末
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設定日：10,000円
第1期末：10,085円
騰落率：0.9％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)

ベンチマーク(左軸)

基準価額の主な変動要因
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投資環境

ベンチマークであるＭＳＣＩコクサイ最小分散インデックス（ＪＰＹ）（円換算ベース）と連動する投資成果を目標として
運用を行いました。
（1）株式組入比率

運用の効率化を図るため株価指数先物取引を利用し、先物を含む株式組入比率は期を通じて高位を維持しま
した。

（2）ポートフォリオ構成
ポートフォリオの構築に際しては、個別銘柄の構成比を極力ベンチマークに近づけることで連動を目指しました。

当ファンドのポートフォリオ

先進国株式市場は上昇しました。業績改善基調の継
続や世界景気に対する楽観的な見方が広がったこと、
米税制改革法案成立への期待を背景に投資家のリ
スク選好が強まったことを受けて、先進国株式市場は
上昇しました。しかし2018年２月以降は、平均時給の
高い伸びを受けた米長期金利の急上昇が嫌気された
ほか、米中貿易摩擦に対する懸念が強まったことなど
から、一時大きく下落しました。その後は、米中双方の
歩み寄りから貿易摩擦に対する過度の懸念が後退し、
先進国株式市場は期末にかけて持ち直す動きとなり
ました。
外国為替市場では、米国の保護主義的な通商政策
への懸念などから投資家のリスク回避姿勢が強まり、
円高・ドル安となりました。
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ INTUITIVE SURGICAL INC アメリカ 1.5％
２ MCDONALD'S CORP アメリカ 1.5％
３ NOVARTIS スイス 1.4％
４ JOHNSON & JOHNSON アメリカ 1.3％
５ VISA INC-CLASS A SHARES アメリカ 1.3％
６ NESTLE SA - REGISTERED スイス 1.3％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ BECTON DICKINSON & CO アメリカ 1.2％
８ NEWMONT MINING CORP アメリカ 1.2％
９ WASTE MANAGEMENT INC アメリカ 1.2％
10 AMADEUS IT GROUP SA-A SHS スペイン 1.2％

組入銘柄数 239
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

米ドル
63.8％

ユーロ
9.1％

スイスフラン
8.1％

カナダドル
7.5％

その他
4.9％

イギリスポンド
2.2％香港ドル

4.4％

○通貨別配分

アメリカ
64.2％

スイス
8.0％

カナダ
7.5％

香港
4.5％

ドイツ
2.9％

その他
10.8％

イギリス
2.1％

○国別配分

外国株式
98.6％

その他
1.4％

○資産別配分

○上位10銘柄

以下のグラフは、当ファンドの基準価額とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当期の基準価額騰落率はベンチマーク騰落率に概ね
連動しました。
差異の主な要因は、配当課税要因※、取引コスト要因
（いずれもマイナス要因）などです。

※ベンチマークの計算に用いられる配当金は税引前である一方、当
ファンドには税引後の配当金が計上されることによる差異要因です。
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2
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第1期

基準価額
ベンチマーク
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主としてわが国を除く世界の主要国の株式に投資し、MSCIコクサイ最小分散インデックス（JPY）（円換算ベース）
に連動する投資成果を目指します。

今後の運用方針

1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年7月25日～2018年5月10日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 １円 0.014％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （1） （0.013）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （0） （0.001）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （0） （0.000）

（ｂ） 有価証券取引税 3 0.028
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （3） （0.027）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （0） （0.001）

（ｃ） その他費用 6 0.060
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （6） （0.060） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 10 0.102
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（10,152円）で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注）ベンチマークは、2017年３月16日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

当期末の基準価額は期首と比べて下落しました。
堅調な企業業績や総じて安定的に推移した経済環境から、特に業績が堅調な成長株主導で市場は上昇しました。
このような環境下、期首のファクターウェイトが最も高位にあった資産性のウェイトを低下させる一方、収益性、成
長性のウェイトを高めました。しかし、資産性の有効性が、主に2017年３月から５月に低迷したことや、2018年１月
以降、収益性の有効性がマイナスとなったことに加え、市場が大きく上昇する中、ショートサイドでの個別銘柄選択
がマイナスに影響したことから、当ファンドの基準価額は下落しました。
個別銘柄では、高価格帯化粧品の販売が好調なコーセーや、高齢化などを背景にカテーテルの販売拡大が期待
される日本ライフラインのショートポジションなどがマイナスに影響しました。

基準価額等の推移

10
2017/3

2018/14 2 376 85 9 11 12
第14期首 第14期末
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第14期首：12,208円
第14期末：11,352円
騰落率：△7.0％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)

ベンチマーク(左軸)

基準価額の主な変動要因
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国内株式市場は、堅調な企業業績や総じて安定的に推移した経済環境などに加え、中国をはじめとした自動化投
資に支えられたＦＡ（ファクトリーオートメーション）関連や、ＩｏＴ（モノのインターネット化）やフィンテック（ＩＴ技術を
使った新たな金融サービス）を背景とした半導体関連など業績堅調な成長株主導で上昇しました。しかし、年明け
以降は、米国での利上げ加速懸念、トランプ米大統領による保護主義的な発言などによって下落し、その後は上値
の重い展開となりました。

三井住友信託銀行の助言に基づき、企業価値を多面的に捉える３指標（資産性、収益性、成長性）を組み合わせ
た独自モデルに基づき投資銘柄を選別し、現物株式の買い（ロングポジション）と信用取引の売り建て（ショートポジ
ション）を組み合わせることで、中長期的な信託財産の成長を目指し運用を行いました。
当期中は、「資産」「収益」「成長」のメイン３指標にサブ指標を加えたクオンツモデル運用に基づき、魅力度が上昇
した銘柄を買い付け、魅力度が低下した銘柄を売却し、銘柄入れ替えを実施しました。

投資環境

当ファンドのポートフォリオ
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当ファンドの組入資産の内容

○ロング上位10銘柄
順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ 小野薬品工業 日本 0.9％
２ キーエンス 日本 0.9％
３ 資生堂 日本 0.9％
４ 任天堂 日本 0.9％
５ オリックス 日本 0.8％
６ リクルートホールディングス 日本 0.8％
７ 三菱ケミカルホールディングス 日本 0.8％
８ 丸紅 日本 0.8％
９ ローム 日本 0.8％
10 ＳＭＣ 日本 0.8％

組入銘柄数 232
(注)組入比率は､純資産総額に対する評価額の割合です｡

○ショート上位10銘柄
順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ 良品計画 日本 △0.9％
２ サントリー食品インターナショナル 日本 △0.9％
３ 日本取引所グループ 日本 △0.8％
４ オリンパス 日本 △0.8％
５ 三井物産 日本 △0.8％
６ 日産自動車 日本 △0.8％
７ 住友商事 日本 △0.8％
８ アステラス製薬 日本 △0.8％
９ キリンホールディングス 日本 △0.8％
10 ＨＯＹＡ 日本 △0.8％

組入銘柄数 230
(注)組入比率は､純資産総額に対する評価額の割合です｡

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

円
100.0%

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分

その他

信用取引売建

国内株式

△100% △50% 0% 50% 100%

○資産別配分
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以下のグラフは、当ファンドの基準価額とベンチマークの騰落率の対比です。

当ファンドのベンチマークとの差異

企業価値を多面的に捉える３指標（資産性、収益性、
成長性）を組み合わせた独自モデルに基づき銘柄選
択した結果、主に資産性、個別銘柄選択要因がマイ
ナスに影響しファンドのリターンは、ベンチマークを下
回りました。

0

△2

△4

△6

△8
第14期

（％）

△7.0％

△0.0％基準価額
ベンチマーク

企業価値を多面的に捉える複数の指標に基づき投資銘柄を選別し、買いポジションと売りポジションを組み合わせ
ることで、ベンチマークである日本円短期金利（無担保翌日物コール・ローン）に対する超過リターンを目指します。

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年３月17日～2018年３月16日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 0円 0.000％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （0） （0.000）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 255 2.165
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （－） （－） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（信用取引等） （255） （2.165） 信用取引等は、信用取引で借りた株の配当金の未払金相当額及

び品貸料等
合計 255 2.165

（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（11,798円）で除して100を乗じたものです。
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Man Numeric Integrated Alpha Market Neutral – Class A
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Man Numeric Integrated Alpha Market Neutral – Class A
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Man Numeric Integrated Alpha Market Neutral – Class A
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Man Numeric Integrated Alpha Market Neutral – Class A
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Man Numeric Integrated Alpha Market Neutral – Class A
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Man Numeric Integrated Alpha Market Neutral – Class A
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Man Numeric Integrated Alpha Market Neutral – Class A
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当期中の運用経過と今後の運用方針

（注１）分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォーマン
スを示すものです。

（注２）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税条件も異なりま
す。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

（注３）分配金再投資基準価額は、2017年10月10日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

主要投資対象である米ドル建債券において、Two Sigmaグループの運用会社が活用する計量モデルに基づく銘
柄選択やトレード等が期初比で軟調となったことが、基準価額の下落要因となりました。また、米ドル売り／円買い
の為替ヘッジに伴うヘッジコストもマイナスに影響しました。

基準価額等の推移

設定日 第1期末
12 2 3112017/10 4 5 6 72018/1 0

5

10

15

20

7,000

8,000

9,000

10,000

11,000

設定日：10,000円
第1期末：9,501円（既払分配金0円）
騰落率：△5.0％（分配金再投資ベース）

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

基準価額の主な変動要因
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当期の米国株式市場は、世界的なマクロ経済指標の改善や大型減税期待、企業業績の良好な見通しを背景に上
昇して始まりました。2018年２月以降、長期金利の急上昇やトランプ政権の保護主義的な通商政策の発動による
米中貿易摩擦激化への懸念などから下落しましたが、４月に入ると、好調な2018年１－３月期企業業績や長期金
利の上昇一服などが下支えとなり、米国株式市場は持ち直す展開となりました。

「米国株式LSマザーファンド」受益証券を高位に組み入れる運用を行いました。

【「米国株式LSマザーファンド」の運用経過】
米ドル建債券の組入比率を高位に保つとともに、対円での為替ヘッジ（米ドル売り／円買い）を行い、米ドル／円の
為替変動に伴うリスクの低減を図りました。米ドル建債券においては、Two Sigmaグループの運用会社が計量モ
デルを活用し、米国の金融商品取引所等に上場している株式等を対象にしたマーケット・ニュートラル戦略による
運用を行い、ロング・エクスポージャー、ショート・エクスポージャーともに米ドル建債券の時価総額比で150％程度
を維持しました。

投資環境

当ファンドのポートフォリオ
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○組入ファンド
当期末

2018年７月10日
米国株式LSマザーファンド 99.8％
その他 0.2％
組入ファンド数 1

（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

当ファンドの組入資産の内容

円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分
その他
0.2％

親投資信託証券
99.8％

○資産別配分

当ファンドのベンチマークとの差異
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基準価額水準､市況動向等を考慮して､収益分配は見送りとさせていただきました｡
なお､収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については､運用の基本方針に基づいて運用を行います｡

（１万口当たり・税引前）

項目
第１期

2017年10月10日～2018年７月10日
当期分配金 （円） －
（対基準価額比率） （％） （－）
当期の収益 （円） －
当期の収益以外 （円） －

翌期繰越分配対象額 （円） －
（注１）「当期の収益」及び「当期の収益以外」は、円未満を切り捨てて表示していることから、合計した額が「当期分配金」と一致しない場合が

あります。
（注２）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なり

ます。
（注３）－印は該当がないことを示します。

米国株式LSマザーファンド受益証券への投資を通じて、主としてUBS AG ロンドン支店が組成を取りまとめた海
外籍特別目的会社（SPC）の発行する米ドル建債券（以下「米ドル建債券」といいます。）に投資し、米国の金融商
品取引所等に上場している株式等の買建（ロングポジション）と売建（ショートポジション）を組み合わせたマーケッ
ト・ニュートラル戦略による運用を行います。
実質組入外貨建資産については、原則として対円での為替ヘッジにより為替変動リスクの低減を目指します。

分配金

今後の運用方針

－ 704 －

05_添付ファンド_9pt_781817.indd   70405_添付ファンド_9pt_781817.indd   704 2019/08/20   21:22:152019/08/20   21:22:15



1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年10月10日～2018年7月10日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 14円 0.146％ （ａ）信託報酬＝〔期中の平均基準価額〕×信託報酬率
期中の平均基準価額は9,896円です。
信託報酬に係る消費税は当(作成)期末の税率を採用しています｡

（投信会社） （11） （0.114） 委託した資金の運用、基準価額の計算、開示資料作成等の対価
（販売会社） （1） （0.008） 交付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） （2） （0.024） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 － －
（ｂ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｃ） 有価証券取引税 － －
（ｃ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｄ） その他費用 2 0.020
（ｄ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （2） （0.016） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （0） （0.004） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 16 0.166
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

なお、売買委託手数料、有価証券取引税及びその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン
ドに対応するものを含みます。

（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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当期中の運用経過と今後の運用方針

基準価額等の推移

基準価額の主な変動要因

主要投資対象である米ドル建債券において、Two Sigmaグループの運用会社が活用する計量モデルに基づく銘
柄選択やトレード等が期初比で軟調となったことが、基準価額の下落要因となりました。また、米ドル売り／円買い
の為替ヘッジに伴うヘッジコストもマイナスに影響しました。

12 2018/1 2 3 4 5 6 7
設定日 第1期末

2017/10 11 0

100

200

300

400

7,000

8,000

9,000

10,000

11,000

設定日：10,000円
第1期末：9,509円
騰落率：△4.9％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)
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投資環境

当期の米国株式市場は、世界的なマクロ経済指標の改善や大型減税期待、企業業績の良好な見通しを背景に上
昇して始まりました。2018年２月以降、長期金利の急上昇やトランプ政権の保護主義的な通商政策の発動による
米中貿易摩擦激化への懸念などから下落しましたが、４月に入ると、好調な2018年１－３月期企業業績や長期金
利の上昇一服などが下支えとなり、米国株式市場は持ち直す展開となりました。

当ファンドのポートフォリオ

米ドル建債券の組入比率を高位に保つとともに、対円での為替ヘッジ（米ドル売り／円買い）を行い、米ドル／円の
為替変動に伴うリスクの低減を図りました。米ドル建債券においては、Two Sigmaグループの運用会社が計量モ
デルを活用し、米国の金融商品取引所等に上場している株式等を対象にしたマーケット・ニュートラル戦略による
運用を行い、ロング・エクスポージャー、ショート・エクスポージャーともに米ドル建債券の時価総額比で150％程度
を維持しました。
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当ファンドの組入資産の内容

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ STAR HELIOS 004 10/18/22 アイルランド 96.5％
２ ─── － －
３ ─── － －
４ ─── － －
５ ─── － －
６ ─── － －

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ ─── － －
８ ─── － －
９ ─── － －
10 ─── － －

組入銘柄数 1
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（注）資産別・通貨別配分の比率は純資産総額に対する評価額の割合、国別配分の比率は組入証券評価額に対する評価額の割合です。

当ファンドのベンチマークとの差異

当ファンドの運用の基本方針に適した指数が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数を特定しておりません。

今後の運用方針

UBS AG ロンドン支店が組成を取りまとめた海外籍特別目的会社（SPC）の発行する米ドル建債券への投資を
通じて、主として米国の金融商品取引所等に上場している株式等の買建（ロングポジション）と売建（ショートポジ
ション）を組み合わせたマーケット・ニュートラル戦略による運用を行います。
組入外貨建資産については、原則として対円での為替ヘッジにより為替変動リスクの低減を目指します。

円
3.5％

米ドル
96.5％

○通貨別配分

アイルランド
100.0％

○国別配分
その他
3.5％

外国債券
96.5％

○資産別配分

○上位10銘柄
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2017年10月10日～2018年7月10日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 －円 －％
（ａ）売買委託手数料＝〔期中の売買委託手数料〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払
う手数料

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （－） （－）

（ｂ） 有価証券取引税 － －
（ｂ）有価証券取引税＝〔期中の有価証券取引税〕×10,000〔期中の平均受益権口数〕
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関す
る税金

（株式） （－） （－）
（新株予約権証券） （－） （－）
（オプション証券等） （－） （－）
（新株予約権付社債（転換社債）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （－） （－）

（ｃ） その他費用 2 0.016
（ｃ）その他費用＝ 〔期中のその他費用〕 ×10,000〔期中の平均受益権口数〕

（保管費用） （2） （0.016） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保
管及び資金の送金・資産の移転等に要する費用

（監査費用） （－） （－） 監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） （0） （0.000） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 2 0.016
（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。
（注２）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３）「比率」欄は、１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額（9,898円）で除して100を乗じたものです。
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ノムラFOFs用 日本株ベータヘッジ戦略ファンド（適格機関投資家専用）
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