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商品概要 設定日 1998年2月25日 信託期間 無期限 決算日 毎月10日 （休業日の場合は翌営業日）

設定・運用： [商 号 等]インベスコ・アセット・マネジメント株式会社
金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第306号

[加入協会]一般社団法人投資信託協会、一般社団法人日本投資顧問業協会 1 / 6

当資料ご利用の際は、最終頁の「ご留意いただきたい事項」をお読みください。

お申し込みの際は、必ず「投資信託説明書（交付目論見書）」をご覧ください。

運用実績 【過去の運用実績は、将来の運用成果を保証するものではありません。】

■ 基準価額の推移

基準価額（円） 基準価額（課税前分配⾦再投資）（円）
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※基準価額は信託報酬（後述の「ファンドの費用」参照）控除後のものです。
■ 米ドル／円の推移
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■ 騰落率（課税前分配金再投資ベース）
１ カ 月 ３ カ 月 ６ カ 月 １ 年 ３ 年 ５ 年 設 定 来

ファンド 1.92% 8.11% 13.25% 9.58% 34.86% 71.52% 221.10%
※基準価額の騰落率は、課税前分配金を再投資したと仮定した数値を用いています。

■ 基準価額と純資産総額
純 資 産 総 額 3,307(百万円)

基 準 価 額 4,734円

前 月 末 比 +69円

■ １万口当たり分配実績（課税前）
分 配 金

第1期～319期 計 9,014円
第320期 (2024.12.10) 19円
第321期 (2025.1.10) 22円
第322期 (2025.2.10) 21円
第323期 (2025.3.10) 19円
第324期 (2025.4.10) 20円
第325期 (2025.5.12) 19円
第326期 (2025.6.10) 18円
第327期 (2025.7.10) 18円
第328期 (2025.8.12) 21円
第329期 (2025.9.10) 18円
第330期 (2025.10.10) 19円
第331期 (2025.11.10) 20円

設定来累計 9,248円
（初回の分配金支払いは1998年5月です。）
※分配金は投資信託説明書（交付目論見書）記載の
「分配方針」に基づいて委託会社が決定しますが、委託会
社の判断等により分配を行わない場合もあります。

ポートフォリオの状況

■ 種別配分
種 別 名 純 資 産 比

ハイ・イールド債 94.0%
エマージング債 0.0%
キャッシュ等 6.0%

銘 柄 数 63
※ハイ・イールド債：高利回り社債
※エマージング債：新興国公社債
※キャッシュ等は円以外の通貨を含んでいます。

■ ポートフォリオ特性

平 均 残 存 年 数 4.31年

修 正 デ ュ レ ー シ ョ ン 3.72年

平 均 最 終 利 回 り 5.51%

平 均 ク ー ポ ン 4.98%
※各特性値は、加重平均しています。

■ 組入上位５カ国・地域
国 ・ 地 域 名 純 資 産 比

1 アメリカ 79.1%
2 ルクセンブルク 3.7%
3 リベリア 3.3%
4 イギリス 2.8%
5 オランダ 2.0%

※国・地域は発行体の登録地などで区分しています。

（円）
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ポートフォリオの状況

■ 組入上位10銘柄
銘 柄 名 国 ・ 地 域 名 ク ー ポ ン 償 還 日 純 資 産 比

1 テレコム・イタリア・キャピタル ルクセンブルク 6.375% 2033/11/15 3.7%
2 ヒルトン・ワールドワイド・ファイナンス アメリカ 4.875% 2027/4/1 3.6%
3 スノコ・ファイナンス アメリカ 4.500% 2030/4/30 3.5%
4 ロイヤル・カリビアン・クルーズ リベリア 3.700% 2028/3/15 3.3%
5 ファーストエナジー アメリカ 2.650% 2030/3/1 3.2%
6 グローバル・パートナーズ/GLPファイナンス アメリカ 6.875% 2029/1/15 3.2%
7 ラマ―・メディア アメリカ 4.875% 2029/1/15 3.1%
8 ラスベガス・サンズ アメリカ 3.500% 2026/8/18 3.1%
9 テネット・ヘルスケア アメリカ 6.750% 2031/5/15 3.0%
10 ボーダフォン・グループ イギリス 4.125% 2081/6/4 2.8%

※国・地域名は、発行体の登録地などで区分しています。
※クーポンは、小数点第４位以下を四捨五入しています。
※平均格付とは、基準日時点で投資信託財産が保有している上記の各有価証券の信用格付を加重平均したものであり、当ファン
ド自体の信用格付ではありません。
※Ｓ＆Ｐ社の信用格付を使用しています。

■ 信用格付別比率
信 用 格 付 純 資 産 比

A格 -

BBB格 12.9%

BB格 68.1%

B格 12.2%

CCC格 0.9%

CC格 -

C格 -

D格 -

キャッシュ等 6.0%

平 均 格 付 BB

ファンドマネージャーのコメント

■ 市場環境

ハイ・イールド債券市場
・　 11月のグローバル・ハイ・イールド債券市場は、市場インデックスの月間リターン（米ドルベース）が＋0.42％となりました。ハイ・イールド債券市場の信用スプレッドは、
11月末現在、前月末比2bp拡大し、304bpとなりました。また、同市場の利回りは前月末と比べ0.03％低下し、6.42％となりました。 
・　 11月の米国ハイ・イールド債券市場は、市場インデックスの月間リターン（米ドルベース）が＋0.50％となりました。米国ハイ・イールド債券市場の信用スプレッドは、
11月末現在、前月末比2bp縮小し、292bpとなりました。また、同市場の利回りは前月末比0.12％低下し、6.56％となりました。
・　 米国ハイ・イールド債券市場は、ベースとなる米国国債金利はわずかに低下し、信用スプレッドが小幅に縮小、利回りは低下（債券価格は上昇）しました。
・　 米国ハイ・イールド債券市場における信用格付別の信用スプレッドの月間変化幅を見ると、ＢＢ格；▲3bp、Ｂ格；▲2bp、ＣＣＣ格以下；＋29bpとなりました。
・　 米国国債市場では、市場利回りはわずかに低下して月末を迎えました。米国10年国債利回りは、11月末現在、4.02％となりました。
・　 米国ハイ･イールド債券市場の産業セクター別の月間リターン（米ドルベース）を見ると、全36セクターのうち、28のセクターがプラスリターンとなり、8のセクターがマイナス
リターンとなりました。プラスリターンとなったセクターでプラス幅が大きかったのは放送、運輸（空運・鉄道除く）、娯楽・映画、マイナスリターンとなったセクターでマイナス幅が
大きかったのは製紙、建設資材、ケーブル・衛星放送でした。

為替市場
当月の為替市場は、ドル高／円安となりました。月初、米民間企業の調査で10月の人員削減数が増加したことなどを受け、米景気の減速懸念が台頭したことなどを背
景に、ドルが売られやすい展開となりました。その後、高市政権の財政拡大や金融緩和観測の台頭、10月米連邦公開市場委員会（FOMC）議事要旨で多くの参加
者が次回会合での利下げ不要と考えていたことが判明し、FRBの追加利下げ観測が後退したことなどを背景に、ドル高／円安が進行しました。月末にかけては、利下げに
前向きなFRB高官の発言などを受けてドルは下落しましたが、月を通してみるとドル高／円安となりました。

■ 運用状況および実績 ■

11月の当ファンドのパフォーマンスは＋1.92％となりました。引き続き高水準のインカム・ゲインを確保し、為替がドル高／円安になったことがプラスに寄与しました。一方、ベー
ス金利がわずかに低下し、米国ハイ・イールド債券市場の信用スプレッドは小幅に縮小、利回りが低下（債券価格は上昇）したこともプラスに寄与しました。主要な戦略
としては、引き続きＢＢＢ・ＢＢ・Ｂ格銘柄を中心とした運用としました。

■ 今後の市場見通しおよび投資方針 ■（作成日現在のものであり、市場環境の変動などにより変更される場合があります。）

当月のハイ・イールド債券市場では、ベース金利となる米国債利回りがわずかに低下し（債券価格は上昇）、米国ハイ・イールド債券の信用スプレッドが小幅に縮小した
ことがプラス要因となりました。
月初、10月のＡＤＰ雇用統計や米ＩＳＭ非製造業景況感指数が改善したことなどを背景に、米10年国債利回りは上昇基調で推移しました。その後、一部の米連
邦準備制度理事会（ＦＲＢ）高官が12月の追加利下げの余地を認めたことなどを受け、米国債利回りは低下基調となりました。月末にかけては、トランプ政権に近い
米国家経済会議（ＮＥＣ）のハセット委員長が次期ＦＲＢ議長の最有力候補と報道されたことなどを受け、月を通してみると、米国債利回りはわずかに低下しました。
一方、米国ハイ・イールド債券市場は、当月はベース金利がわずかに低下し、信用スプレッドが小幅に縮小したため、上昇しました。また、信用スプレッドは引き続き低水準
で推移しております。この状況は、米国の経済ファンダメンタルズが堅調であり、企業業績は良好で発行体の信用力に問題がないことを示唆しています。また、ＦＲＢが年
内にさらなる利下げを行う可能性があることや、株式市場が堅調に推移していることは、ハイ・イールド債券市場にとって支援材料だと思われます。
一方、世界の主要株式市場が高値圏で推移していることから、突発的な金融不安が起こったり、予想外の地政学リスクなどが発生したりすると、金融市場全体のボラティ
リティが急激に高まり、ハイ・イールド債券市場にマイナスの影響を与えることが想定されます。当面は、発行体企業の信用力の変化や信用スプレッドの縮小、テールリスクな
ど、ハイ・イールド債券市場に与える影響を注視し、慎重に運用していく所存です。当ファンドでは負債比率が低くバランスシートが健全な発行体を選好し、ボトムアップ分
析に基づく慎重な銘柄選択を行います。今後も割安となった銘柄への投資機会を捉えるため、流動性を重視しながら、発行体の財務分析に基づく慎重な銘柄選定を行
います。短期的な調整局面では、割安な優良銘柄に厳選して投資します。業種別では、信用スプレッドの拡大・縮小の局面に応じて、より大きなメリットを受けるセクターを
見極め、配分を決定していく方針です。

当資料ご利用の際は、最終頁の「ご留意いただきたい事項」をお読みください。

お申し込みの際は、必ず「投資信託説明書（交付目論見書）」をご覧ください。
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