










＜参考指数について＞
各ファンドの参考指数は、投資対象である各マザーファンドのベンチマークとコールレート（無担保オーバーナ
イト）を基準ポートフォリオの配分比率で乗じて、設定時を10,000として指数化したものです。なお、Ｓ＆Ｐ
500指数、ＭＳＣＩヨーロッパ・インデックス、FTSE世界国債インデックスは基準価額への反映を考慮して、営
業日前日の値を用いています。

※2026年5月20日基準の運用報告書より、東証株価指数（TOPIX)、S&P500指数（円換算ベース）、およびMSCIヨーロッ
パ・インデックス（円換算ベース）を「配当除く指数」から「配当込み指数」に変更いたしました。

明治安田日本株式マザーファンド：東証株価指数（TOPIX）（配当込み）
東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）は、株式会社ＪＰＸ総研が算出する株価指数であり、日本の株式市場を広範に網羅す
るとともに、投資対象としての機能性を有するマーケット・ベンチマークで、浮動株ベースの時価総額加重方式に
より算出されます。
東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）の指数値及びＴＯＰＩＸに係る標章又は商標は、株式会社ＪＰＸ総研又は株式会社
ＪＰＸ総研の関連会社（以下「ＪＰＸ」といいます。）の知的財産であり、指数の算出、指数値の公表、利用など
ＴＯＰＩＸに関するすべての権利・ノウハウ及びＴＯＰＩＸに係る標章又は商標に関するすべての権利はＪＰＸが
有します。ＪＰＸは、ＴＯＰＩＸの指数値の算出又は公表の誤謬、遅延又は中断に対し、責任を負いません。本商
品は、ＪＰＸにより提供、保証又は販売されるものではなく、本商品の設定、販売及び販売促進活動に起因するい
かなる損害に対してもＪＰＸは責任を負いません。

明治安田アメリカ株式マザーファンド：S&P500指数（配当込み、円換算ベース）
Ｓ＆Ｐ５００指数（以下「当インデックス」）は、米国の上場、店頭銘柄のうち主要業種から選ばれた500銘柄で
構成される市場全体の動きを表す代表的指数であり、時価総額加重平均指数です。S&P Dow Jones Indices LLC
またはその関連会社（「SPDJI」）の商品であり、これの使用ライセンスが当社に付与されています。S&P®、
S&P 500®、US 500、The 500、iBoxx®、iTraxx®およびCDX®は、S&P Global, Inc.またはその関連会社
（「S&P」）の商標です。Dow Jones®は、Dow Jones Trademark Holdings LLC（「Dow Jones」）の登録商
標です。これらの商標の使用ライセンスはSPDJIに付与されており、当社により一定の目的でサブライセンスされ
ています。当ファンドは、SPDJI、Dow Jones、S&P、それらの各関連会社によって後援、推奨、販売、または販
売促進されているものではなく、これらのいずれの関係者も、かかる商品への投資の妥当性に関するいかなる表明
も行わず、当インデックスのいかなる過誤、遺漏、または中断に対しても一切責任を負いません。

明治安田欧州株式マザーファンド：MSCIヨーロッパ・インデックス（配当込み、円換算ベース）
MSCIヨーロッパ・インデックスは、欧州諸国企業の株価から構成される指数（インデックス）です。MSCIインデ
ックスは、MSCI Inc.の知的財産であり、MSCIはMSCI  Inc.のサービスマークです。MSCIインデックスに関する
著作権、その他知的財産権はMSCI Inc.に帰属しており、その許諾なしにコピーを含め電子的、機械的な一切の手
段その他あらゆる形態を用い、またはあらゆる情報保存、検索システムを用いてインデックスの全部または一部を複
製、頒布、使用などすることは禁じられております。またこれらの情報は、信頼のおける情報源から得たものであ
りますが、その確実性および完結性をMSCI Inc.は何ら保証するものではありません。

明治安田日本債券マザーファンド：FTSE日本国債インデックス
FTSE日本国債インデックスは、FTSE Fixed Income LLCにより運営され、日本国債の総合収益率を市場の時価
総額で加重平均した債券インデックスです。同指数はFTSE Fixed Income LLCの知的財産であり、指数に関する
すべての権利はFTSE Fixed Income LLCが有しています。

明治安田外国債券マザーファンド：FTSE世界国債インデックス（除く日本、ヘッジなし・円ベース）
FTSE世界国債インデックスは、FTSE Fixed Income LLCにより運営され、世界主要国の国債の総合収益率を各
市場の時価総額で加重平均した債券インデックスです。同指数はFTSE Fixed Income LLCの知的財産であり、指
数に関するすべての権利はFTSE Fixed Income LLCが有しています。

各マザーファンドのベンチマークは以下の通りです。
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※参考指数は投資対象である各マザー
ファンドのベンチマークとコール
レート（無担保オーバーナイト）を合
成した指数です。期首の基準価額に
合わせて指数化しています。

分配金再投資基準価額〔左軸〕
参考指数〔左軸〕

基準価額〔左軸〕
純資産総額〔右軸〕

第26期首(2025年5月20日)：17,352円
第26期末(2026年5月20日)：19,608円(既払分配金380円)
騰落率：15.2％(分配金再投資ベース)

（円） （億円）

（年/月）
2025/5 310 11 12 2026/1 2 4 586 7 9
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※参考指数は投資対象である各マザー
ファンドのベンチマークとコール
レート（無担保オーバーナイト）を合
成した指数です。期首の基準価額に
合わせて指数化しています。

分配金再投資基準価額〔左軸〕
参考指数〔左軸〕

基準価額〔左軸〕
純資産総額〔右軸〕

第26期首(2025年5月20日)：13,329円
第26期末(2026年5月20日)：13,508円(既払分配金210円)
騰落率：2.9％(分配金再投資ベース)

（円） （億円）

（年/月）
2025/5 310 11 12 2026/1 2 4 586 7 9

運用経過の説明

明治安田ライフプランファンド20

明治安田ライフプランファンド50

基準価額等の推移
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※参考指数は投資対象である各マザー
ファンドのベンチマークとコール
レート（無担保オーバーナイト）を合
成した指数です。期首の基準価額に
合わせて指数化しています。

分配金再投資基準価額〔左軸〕
参考指数〔左軸〕

基準価額〔左軸〕
純資産総額〔右軸〕

第26期首(2025年5月20日)：19,491円
第26期末(2026年5月20日)：23,435円(既払分配金440円)
騰落率：22.5％(分配金再投資ベース)

（円） （億円）

（年/月）
2025/5 310 11 12 2026/1 2 4 586 7 9

運用経過の説明
明治安田ライフプランファンド70

※分配金再投資基準価額は分配金実績があった場合、分配金（税込み）を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。
※分配金を再投資するかどうかについては、お客さま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、お客さまの損益の状況を示すものではありません。
※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。



基準価額の主な変動要因

各ファンドの運用方針に従い、マザーファンドを通じて、国内株式・外国株式・国内債券・外
国債券に投資を行いました。投資対象資産の価格変動等による基準価額の変動要因は以下の通り
となりました。

ＡＩ（人工知能）の普及を背景とする半導体関連企業の好調な業績の継続、日本の財政拡大政
策への懸念を受けた円安の進行を受けて、明治安田日本株式マザーファンド、明治安田アメリカ
株式マザーファンド、明治安田欧州株式マザーファンド、明治安田外国債券マザーファンドの基
準価額が上昇したことなどがプラスに寄与し、明治安田ライフプランファンド20、明治安田ライ
フプランファンド50、明治安田ライフプランファンド70の基準価額（分配金込み）は上昇しまし
た。

【組入ファンドの作成対象期間における騰落率】
組入ファンド 騰落率

明治安田日本株式マザーファンド
明治安田アメリカ株式マザーファンド
明治安田欧州株式マザーファンド
明治安田日本債券マザーファンド
明治安田外国債券マザーファンド

 39.6%
34.2%
26.8%
△7.3%
12.8%



日本株式
当期の国内株式相場は上昇しました。2026年3月に米国・イスラエルによる対イラン軍事攻撃
により下落しましたが、ＡＩ（人工知能）の普及を背景とする半導体関連企業の好調な業績が続
く中、日米関税交渉の合意に加え、新首相の下で積極的な財政政策が行われるとの見方、衆議院
議員選挙を経て強固な基盤の下で政権運営が行われることへの安心感、米国とイランが停戦に合
意したとの報道などが好感され、上昇しました。

外国株式
当期の米国株式相場は上昇しました。景気や雇用等への配慮からＦＲＢ（米連邦準備制度理事
会）による3回の追加利下げ、生成ＡＩの拡大によるハイテク企業を中心とした良好な企業業績な
どを背景に期首から2026年2月にかけて上昇しました。3月、米国・イスラエルとイランの軍事衝
突を背景に景気減速や企業業績に対する懸念から下落しましたが、4月以降は軍事衝突の長期化観
測の後退から反発しました。
当期の欧州株式相場は上昇しました。2026年3月に米国・イスラエルによる対イラン軍事攻撃
により急落する場面がありましたが、世界的なハイテク銘柄を買い増す動きや欧州域内の防衛費
拡大を背景とした軍需関連銘柄を物色する動きから上昇しました。

日本債券
当期の国内債券市場で長期金利（10年国債利回り）は上昇（債券価格は下落）しました。物価
が日銀の目標を上回る水準で推移する中、2025年12月の追加利上げをはじめとする金融引き締め
観測の継続に加えて、米国・イスラエルとイランの軍事衝突による原油高を受けたインフレ懸念
などから上昇基調となりました。
クレジット市場は、世界各地での地政学リスクの高まりや、プライベートクレジット問題、ＡＩ

に対する過剰投資やビジネスモデルの変化への懸念などを受けて不安定化する局面はあったもの
の、利回り上昇を受けた円債への投資需要の高まりや発行体の良好なファンダメンタルズなどに
支えられ、国内クレジット市場は総じて堅調に推移しました。

外国債券
　当期の米国債券市場で長期金利は小幅に上昇（債券価格は下落）しました。期首、米国大統領
による相互関税強化の動きから乱高下しましたが、その後は物価の落ち着きを受けたＦＲＢによ
る追加利下げ、相互関税を背景とした米国景気の減速懸念などから概ね低下傾向で推移しまし
た。2026年3月、米国・イスラエルとイランの軍事衝突により原油価格が高騰するとインフレ懸
念から上昇（債券価格は下落）しました。
　当期の欧州債券市場（ドイツ）で長期金利は上昇（債券価格は下落）しました。欧州各国の防
衛力強化を背景とする根強い財政拡大観測、ＥＣＢ（欧州中央銀行）による2025年7月以降、6
会合連続の利下げ見送り、米国・イスラエルとイランの軍事衝突による原油価格高騰を受けたイ
ンフレ懸念から上昇しました。

投資環境



期首の運用方針に基づき、「明治安田ライフプランファンド20」、「明治安田ライフプランフ
ァンド50」、「明治安田ライフプランファンド70」は、マザーファンドを通じて次表の基準ポー
トフォリオに基づく分散投資を行いました。当期も基準ポートフォリオからの乖離幅を一定範囲
に抑えた運用を行いました。

外国為替
当期の米ドルは円に対して上昇しました。日米通貨当局によるドル売り・円買いの為替介入な
どから急落する場面がありましたが、参議院議員選挙、自民党総裁選挙、衆議院議員選挙を通じ
ての市場予想を上回る財政拡大への懸念、米国の関税政策や中東情勢の緊迫化等による景気の先
行き不透明感から日銀の利上げが1回にとどまったことなどから上昇傾向となりました。
当期のユーロは円に対して上昇しました。ユーロ圏長期金利の上昇、米国大統領による相互関
税を受けたリスク回避通貨としてユーロを選好する動き、日本の財政拡大懸念などにより概ね上
昇傾向となりました。

当該投資信託のポートフォリオ



明治安田ライフプランファンド50

明治安田ライフプランファンド70

明治安田ライフプランファンド20
マザーファンドの組入状況（純資産総額比）

基準
ポートフォリオ

50.0%
30.0%
10.0%
10.0%
47.0%
32.0%
15.0%
3.0%

51.3%
30.5%
10.4%
10.4%
45.7%
30.8%
14.9%
3.0%

49.8%
29.7%
10.0%
10.2%
47.1%
32.1%
15.0%
3.0%

期首 期末マザーファンド名

株式アセット
明治安田日本株式マザーファンド
明治安田アメリカ株式マザーファンド
明治安田欧州株式マザーファンド

債券アセット
明治安田日本債券マザーファンド
明治安田外国債券マザーファンド

短期金融商品

基準
ポートフォリオ

70.0%
40.0%
15.0%
15.0%
27.0%
17.0%
10.0%
3.0%

71.0%
40.3%
15.3%
15.4%
26.0%
16.2%
9.8%
3.0%

69.8%
39.6%
15.0%
15.2%
27.1%
17.1%
10.0%
3.1%

期首 期末マザーファンド名

株式アセット
明治安田日本株式マザーファンド
明治安田アメリカ株式マザーファンド
明治安田欧州株式マザーファンド

債券アセット
明治安田日本債券マザーファンド
明治安田外国債券マザーファンド

短期金融商品

基準
ポートフォリオ

20.0%
15.0%
2.5%
2.5%
77.0%
62.0%
15.0%
3.0%

20.5%
15.3%
2.6%
2.6%
76.5%
61.3%
15.2%
3.0%

19.8%
14.8%
2.5%
2.5%
77.0%
62.0%
15.0%
3.2%

期首 期末マザーファンド名

株式アセット
明治安田日本株式マザーファンド
明治安田アメリカ株式マザーファンド
明治安田欧州株式マザーファンド

債券アセット
明治安田日本債券マザーファンド
明治安田外国債券マザーファンド

短期金融商品



【明治安田日本株式マザーファンド】
期首の運用方針に基づき、わが国の金融商品取引所に上場（これに準ずるものを含みます。）

されている株式を主要投資対象とし、株式の組入比率を高位に維持しました。
投資行動としては、ボトムアップの産業分析および個別銘柄選択により、超過収益を追求する

運用プロセスを堅持しました。
当期は、東京地下鉄、三井物産などを買い付けた一方、ＭＴＧ、丸紅などを売却しました。
　
当期の基準価額は上昇しました。成長株をリサーチするだけでなく、割安で長期成長力のある

中小型株をボトムアップリサーチで発掘し投資した結果、業種選択が奏功しましたが、ベンチマ
ークの騰落率を下回りました。

1
2
3
4
5

銘柄名 業種 組入比率
三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ
トヨタ自動車　　
ＭＴＧ
ソニーグループ
伊藤忠商事

銀行業
輸送用機器
その他製品
電気機器
卸売業

3.9%
3.6%
3.3%
3.1%
2.8%

【組入上位銘柄】
期首

1
2
3
4
5

銘柄名 業種 組入比率
三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ
三井住友フィナンシャルグループ
三菱商事
三井物産
トヨタ自動車

銀行業
銀行業
卸売業
卸売業
輸送用機器

4.8%
3.5%
3.0%
3.0%
2.7%

期末

※組入比率は純資産総額に対する割合です。 ※組入比率は純資産総額に対する割合です。

業種
電気機器
銀行業
輸送用機器
サービス業
その他製品

組入比率
18.2%
10.1%
6.6%
6.5%
6.1%

1
2
3
4
5

【組入上位業種】
期首

業種
電気機器
銀行業
卸売業
情報・通信業
機械

組入比率
19.0%
13.1%
9.2%
7.0%
5.2%

1
2
3
4
5

期末

※組入比率は純資産総額に対する割合です。 ※組入比率は純資産総額に対する割合です。



当期の基準価額は上昇しました。上記の通り最終合成ファクターの説明力は通期でややプラス
となりましたが、パフォーマンスへの影響の大きい大型銘柄でのファクターの説明力が複数の月
でマイナスだったことによりベンチマークの騰落率を下回りました。

【明治安田アメリカ株式マザーファンド】
期首の運用方針に基づき、Ｓ＆Ｐ500指数採用銘柄を対象としたクオンツ手法を用いてポートフォ

リオを構築しました。株式の組入比率は高位を維持しました。
投資行動としては、期を通じて独自モデルにより算出された最終合成ファクター（個別銘柄の魅

力度）に基づき月次でのポートフォリオのリバランスを行いました。
セクター別では、資源セクターやインフラセクターの説明力は通期でマイナスでしたが、情報技

術セクターやヘルスケアセクターの説明力はプラスでした。結果、1年通算での最終合成ファクター
の説明力はややプラスでした。
ファクター別でみると「成長性」ファクターなどの説明力がマイナスでしたが、「リビジョン」

ファクターなどの説明力がプラスとなり、最終合成ファクターの説明力はややプラスとなりました。
※説明力とは、投資対象ユニバース銘柄について、モデルが示す前月末の個別銘柄の魅力度（アルファ）の順位と、翌月
の実際のリターン順位との相関を表した数値です。これがプラス（マイナス）であれば、モデルやファクターが有効（不
冴え）だったことを示します。

業種
ソフトウェア・サービス
半導体・半導体製造装置
メディア・娯楽
金融サービス
テクノロジー・ハードウェアおよび機器

組入比率
11.9%
11.3%
8.2%
8.1%
7.6%

1
2
3
4
5

【組入上位業種】
期首

業種
半導体・半導体製造装置
テクノロジー・ハードウェアおよび機器
メディア・娯楽
ソフトウェア・サービス
金融サービス

組入比率
17.5%
10.1%
9.5%
8.9%
6.8%

1
2
3
4
5

期末

※組入比率は純資産総額に対する割合です。ETFを除く。 ※組入比率は純資産総額に対する割合です。ETFを除く。



【明治安田欧州株式マザーファンド】
期首の運用方針に基づき、ＭＳＣＩヨーロッパ・インデックス採用銘柄を対象としたクオンツ
手法を用いてポートフォリオを構築しました。株式の組入比率は高位に維持しました。
投資行動としては、期を通じて独自モデルにより算出された最終合成ファクター（個別銘柄の
魅力度）に基づき月次でのポートフォリオのリバランスを行いました。
セクター別では、金融セクターやヘルスケアセクターを中心とした説明力がプラスでした。結
果、期通算での最終合成ファクターの説明力もプラスでした。
ファクター別でみると「安定性」や「リビジョン」ファクターなどの説明力が期を通してプラ
スとなり、最終合成ファクターの説明力もプラスでした。

当期の基準価額は上昇しました。上記の通り最終合成ファクターの説明力は通期でプラスとな
りましたが、セクター別では素材セクターと一般消費材セクターの説明力がマイナスとなり、両
セクターでの超過収益のマイナスが大きく影響しました。その結果、ファンド全体のパフォーマ
ンスはベンチマークの騰落率を下回りました。

※説明力とは、投資対象ユニバース銘柄について、モデルが示す前月末の個別銘柄の魅力度（アルファ）の順位と、翌月
の実際のリターン順位との相関を表した数値です。これがプラス（マイナス）であれば、モデルやファクターが有効（不
冴え）だったことを示します。

1
2
3
4
5

1
2
3
4
5

業種
資本財
銀行
医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス
食品・飲料・タバコ
素材

組入比率
14.1%
13.4%
11.4%
5.1%
4.9%

【組入上位業種】
期首

業種
資本財
銀行
医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス
公益事業
食品・飲料・タバコ

組入比率
15.0%
14.5%
11.1%
5.6%
5.4%

1
2
3
4
5

期末

【組入上位銘柄】
期首

組入比率業種銘柄名
2.4%
2.4%
2.1%
1.9%
1.9%

半導体・半導体製造装置
ソフトウェア・サービス
食品・飲料・タバコ
医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス
医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス

ASML HOLDING NV
SAP SE
NESTLE SA-REG
ROCHE HOLDING AG-GENUSSCHEIN
NOVARTIS AG-REG

国
オランダ
ドイツ
スイス
スイス
スイス

期末
組入比率業種銘柄名
4.0%
2.1%
2.1%
2.1%
2.1%

半導体・半導体製造装置
銀行

医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス
医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス
医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス

ASML HOLDING NV
HSBC HOLDINGS PLC
NOVARTIS AG-REG
ROCHE HOLDING AG
ASTRAZENECA PLC

国
オランダ
イギリス
スイス
スイス
イギリス

1
2
3
4
5

※組入比率は純資産総額に対する割合です。 ※組入比率は純資産総額に対する割合です。

※組入比率は純資産総額に対する割合です。 ※組入比率は純資産総額に対する割合です。



【明治安田日本債券マザーファンド】
期首の運用方針に基づき、わが国の公社債を中心に投資を行い、公社債の組入比率は原則とし

て高位を維持しました。
投資行動としては、金融政策の動向、海外金利の動向等を基に、金利動向予測、イールドカー

ブ分析等を行い各種戦略を立案し、実行致しました。
各戦略は以下の通りです。

〔デュレーション戦略〕
2025年4月の米国関税引き上げと米国景気の減速基調を背景に日銀の利上げが一旦様子見とな
ったものの、長期的には日銀の利上げサイクルが継続していること、さらに財政拡張指向である
新政権発足に伴い財政リスクが意識されたことから、市場金利は緩やかに上昇基調をたどると予
測し、ベンチマーク対比短期化を中心に構築しました。また、短い投資期間を想定したポジショ
ンとして、国債の価格形成で短期的な歪みが生じうる国債入札等の需給イベントに着目し、平均
回帰を想定した逆張り主体の短期化や長期化を構築しました。期末時点ではベンチマーク対比ほ
ぼ中立としました。
〔イールドカーブ戦略〕
日銀の利上げサイクルに伴うフラット化圧力、財政拡張リスクに伴うスティープ化圧力の双方
が意識される中で短期的に市場が注目するテーマをキャッチアップすることでフラットニング、
スティープニング双方のポジションを構築しました。直近3カ月は、ボラティリティの高い状態が
続いたことから、中長期戦略としてカーブの歪みの修正を見込んだポジションを中心に検討し保
有しました。別途、定量モデルのサインに基づいたポジションも構築しました。
〔種別・個別銘柄戦略〕
種別戦略は、キャリー効果獲得の可能性が高い短・中期ゾーンで、相対的にスプレッドが厚い

社債を中心に銘柄を選別したうえで組み入れを行い、社債セクターのオーバーウェイトを継続し
ました。
個別銘柄選択は、イベントリスクを勘案し、長期ゾーンでの社債の保有に関してはシニア債を

中心とするなど流動性に配慮した組み入れを実施しました。需給環境によりスプレッドが変動す
る環境下で、スプレッド水準が相対的に割安と判断した銘柄を組み入れ、スプレッド縮小が進ん
だ銘柄を売却し、銘柄入れ替えを実施しました。事業債の組み入れ比率は、期末時点で58.7％
と、期首から上昇しました。

当期の基準価額は下落しましたが、ベンチマークの騰落率は上回りました。



【債券特性】

※繰上償還条項が付与されている銘柄の場合、最初の繰上
償還可能日を基準に計算しています。

※繰上償還条項が付与されている銘柄の場合、最初の繰上
償還可能日を基準に計算しています。

※組入比率は債券評価金額合計に対する割合です。
※ユーロ円債は円建外債に含めています。

※組入比率は債券評価金額合計に対する割合です。
※ユーロ円債は円建外債に含めています。

マザーファンド ベンチマーク
デュレーション（年）
複利最終利回り（％）
平均クーポン（％）

11.2
2.5
1.4

11.0
1.7
1.1

マザーファンド ベンチマーク
デュレーション（年）
複利最終利回り（％）
平均クーポン（％）

9.9
3.6
1.8

9.8
2.7
1.3

種別
日本国債
地方債
事業債
円建外債

組入比率（％）
47.4
0.0
45.3
7.3

【債券種類別組入状況】
期首

種別
日本国債
地方債
事業債
円建外債

40.2
1.2
47.0
11.7

期末

期首 期末

組入比率（％）



【明治安田外国債券マザーファンド】
期首の運用方針に基づき、日本を除く主要国の公社債を中心に投資を行い、公社債の組入比率

は原則として高位を維持しました。
投資行動としては、ファンダメンタルズ分析と市場動向分析を踏まえ、各国金利の方向性や通

貨の相対的な割高割安の観点から、組入比率の変更や銘柄入れ替えを行いました。
〔デュレーション・イールドカーブ戦略〕
米国に関して、大統領の政策は景気を悪化させるとの見方を背景に、2025年5月～12月にかけ

ては、基本的に小幅長期化を維持しました。ユーロ圏と英国については、ユーロ圏の景気が財政
出動に支えられる一方で、英国については景気が芳しくないとの見方からユーロのデュレーショ
ンを短期化しつつ、英国を長期化しました。
イールドカーブ戦略としては、緩やかな利下げ局面、政策的な不透明感の強まりによるターム

プレミアム上昇に伴うスティープニングを予想し、欧米中心に中長期ゾーンのオーバーウェイト
を基本方針としました。
〔通貨別配分戦略〕
米ドル売り、ユーロ買い、ポンド売り、豪ドル買い、カナダドル売りを中心に、機動的に戦略

を実施しました。
〔種別・個別銘柄戦略〕
ユーロ建て国債の国別配分については、スペインをオーバーウェイト、フランスをアンダーウ

ェイトしました。
非国債については、5月以降、米国財務長官が舵を取る形で世界経済の不透明感が後退すると見

込み、エクスポージャーを維持～やや積み増しました。その後は、機動的にポジションを変更し
ました。

当期の基準価額は上昇しました。ベンチマークの騰落率を下回りました。

期首 期末
修正デュレーション
残存年数（年）
複利最終利回り（％）

6.3
8.9
3.6

6.3
8.8
4.0

【債券特性】

※繰上償還条項が付与されている銘柄の場合、最初の繰上
償還可能日を基準に計算しています。



当該投資信託のベンチマークとの差異

分配金

収益分配については、分配対象額の水準、
基準価額水準等を勘案し、1万口当たり、明治
安田ライフプランファンド20は210円（税込
み）、明治安田ライフプランファンド50は
380円（税込み）、明治安田ライフプランファ
ンド70は440円（税込み）の分配を実施しま
した。
収益分配にあてず信託財産内に留保した利
益の運用については、特に制限を設けず、委
託者の判断に基づき、元本部分と同一の運用
を行います。

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。
上記グラフは、当ファンドの基準価額と参考指数の騰落率の対比です。当期の基準価額の騰落
率（分配金込み）は、明治安田ライフプランファンド20が＋2.9％、明治安田ライフプランファ
ンド50が＋15.2％、明治安田ライフプランファンド70が＋22.5％となりました。一方、参考指
数の騰落率は、明治安田ライフプランファンド20が＋3.7％、明治安田ライフプランファンド50が
＋17.2％、明治安田ライフプランファンド70が＋25.7％となりました。

分配原資の内訳（単位：円・％、1万口当たり、税引前）

項　目

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

第26期
（2025年5月21日～2026年5月20日）

（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。

明治安田
ライフプラン
ファンド20

明治安田
ライフプラン
ファンド50

明治安田
ライフプラン
ファンド70

210
1.531
207
2

4,349

380
1.901
379
0

11,650

440
1.843
440
－

16,896

0

10

20

30

△10

0

10

20

30

△10

0

10

20

30

△10

基準価額と参考指数の対比（騰落率）
明治安田ライフプランファンド20 明治安田ライフプランファンド50 明治安田ライフプランファンド70

※ファンドの騰落率は分配金込み

第26期
2026/5/20

基準価額 参考指数

※ファンドの騰落率は分配金込み

第26期
2026/5/20

基準価額 参考指数

※ファンドの騰落率は分配金込み

第26期
2026/5/20

基準価額 参考指数

(％) (％) (％)



今後の運用方針

各ファンドでは引き続き、基準ポートフォリオに基づき「明治安田日本株式マザーファンド」、
「明治安田アメリカ株式マザーファンド」、「明治安田欧州株式マザーファンド」、「明治安田日本
債券マザーファンド」、「明治安田外国債券マザーファンド」への分散投資を行います。
【明治安田日本株式マザーファンド】
引き続き、わが国の金融商品取引所に上場（これに準ずるものを含みます。）されている株式を
主要投資対象とし、株式の組入比率は原則として高位を維持します。
【明治安田アメリカ株式マザーファンド】
引き続き、Ｓ＆Ｐ500指数採用銘柄を対象としたクオンツ手法を用いてポートフォリオを構築しま
す。株式の組入比率は原則として高位を維持します。
【明治安田欧州株式マザーファンド】
引き続き、ＭＳＣＩヨーロッパ・インデックス採用銘柄を対象としたクオンツ手法を用いてポート

フォリオを構築します。株式の組入比率は原則として高位を維持します。
【明治安田日本債券マザーファンド】
引き続き、わが国の公社債を中心に投資を行い、公社債の組入比率は原則として高位を維持しま
す。
【明治安田外国債券マザーファンド】
引き続き、日本を除く主要国の公社債を中心に投資を行い、公社債の組入比率は原則として高位
を維持します。



項　目
当期

（2025年5月21日～ 2026年5月20日）
金額 比率

項目の概要

（ａ）信託報酬

（投信会社）

（販売会社）

（受託会社）
（ｂ）売買委託手数料
（株式）
（投資信託証券）
（先物・オプション)

（ｃ）有価証券取引税
（株式）
（投資信託証券）

（ｄ）その他費用
（保管費用）

（監査費用）
（その他）
合　　　　計

130　 

（67）

（56）

（8）
23　
（23）
（0）
（0）
1　
（1）
（0）
23　
（23）

（1）
（0）
177　

円 0.943　

（0.481）

（0.407）

（0.055）
0.163　
（0.163）
（0.000）
（0.000）
0.005　
（0.004）
（0.000）
0.170　
（0.165）

（0.004）
（0.000）
1.281　

％（ａ）信託報酬＝期中の平均基準価額×期末の信託報酬率
※期中の平均基準価額は13,842円です。
ファンドの運用と調査、受託会社への運用指図、基準価額の算出、
法定書類等の作成等の対価
購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、口座内でのフ
ァンドの管理等の対価
ファンド財産の管理、投信会社からの指図の実行等の対価
（ｂ）売買委託手数料＝期中の売買委託手数料÷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

（ｃ）有価証券取引税＝期中の有価証券取引税÷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
（ｄ）その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数
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
監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用
信託事務の処理等に要する諸費用、信託財産に関する租税等

（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。なお、売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、このファンドが組み入れている親投資
信託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）消費税は報告日の税率を採用しています。
（注３）各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（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。



（参考情報）総経費率
明治安田ライフプランファンド20

運用管理費用
（受託会社）

運用管理費用
（販売会社）

0.06%

その他費用
0.17%

0.41%

運用管理費用
（投信会社）

0.48%
総経費率
1.12%

期中の運用・管理にかかった費用の総額（原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価証券
取引税を除く。）を期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額（１口当たり）を乗じた数で除し
た総経費率（年率）は1.12%です。

（注）費用は、１万口当たりの費用明細において用いた簡便法により算出したものです。
（注）各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価証券取引税を含みません。
（注）各比率は、年率換算した値です。
（注）上記の前提条件で算出したものです。このため、これらの値はあくまでも参考であり、実際に発生した費用の比率とは
　　　異なります。



項　目
当期

（2025年5月21日～ 2026年5月20日）
金額 比率

項目の概要

（ａ）信託報酬

（投信会社）

（販売会社）

（受託会社）
（ｂ）売買委託手数料
（株式）
（投資信託証券）
（先物・オプション)

（ｃ）有価証券取引税
（株式）
（投資信託証券）

（ｄ）その他費用
（保管費用）

（監査費用）
（その他）
合　　　　計

230　

（105）

（111）

（15）
62　
（62）
（0）
（0）
4　
（3）
（0）
40　
（38）

（1）
（0）
336　

円 1.210　

（0.550）

（0.583）

（0.077）
0.328　
（0.327）
（0.000）
（0.001）
0.019　
（0.018）
（0.001）
0.208　
（0.201）

（0.007）
（0.000）
1.765　

％（ａ）信託報酬＝期中の平均基準価額×期末の信託報酬率
※期中の平均基準価額は19,036円です。
ファンドの運用と調査、受託会社への運用指図、基準価額の算出、
法定書類等の作成等の対価
購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、口座内でのフ
ァンドの管理等の対価
ファンド財産の管理、投信会社からの指図の実行等の対価
（ｂ）売買委託手数料＝期中の売買委託手数料÷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

（ｃ）有価証券取引税＝期中の有価証券取引税÷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
（ｄ）その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数
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
監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用
信託事務の処理等に要する諸費用、信託財産に関する租税等

（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。なお、売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、このファンドが組み入れている親投資
信託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）消費税は報告日の税率を採用しています。
（注３）各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（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。



（参考情報）総経費率
明治安田ライフプランファンド50

運用管理費用
（受託会社）

運用管理費用
（販売会社）

0.08%

その他費用
0.21%

0.58%

運用管理費用
（投信会社）

0.55%
総経費率
1.42%

期中の運用・管理にかかった費用の総額（原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価証券
取引税を除く。）を期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額（１口当たり）を乗じた数で除し
た総経費率（年率）は1.42%です。

（注）費用は、１万口当たりの費用明細において用いた簡便法により算出したものです。
（注）各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価証券取引税を含みません。
（注）各比率は、年率換算した値です。
（注）上記の前提条件で算出したものです。このため、これらの値はあくまでも参考であり、実際に発生した費用の比率とは
　　　異なります。



項　目
当期

（2025年5月21日～ 2026年5月20日）
金額 比率

項目の概要

（ａ）信託報酬

（投信会社）

（販売会社）

（受託会社）
（ｂ）売買委託手数料
（株式）
（投資信託証券）
（先物・オプション)

（ｃ）有価証券取引税
（株式）
（投資信託証券）

（ｄ）その他費用
（保管費用）

（監査費用）
（その他）
合　　　　計

295　

（130）

（145）

（19）
95　
（95）
（0）
（0）
6　
（6）
（0）
41　
（39）

（2）
（0）
437　

円 1.336　

（0.589）

（0.660）

（0.088）
0.432　
（0.431）
（0.000）
（0.001）
0.028　
（0.027）
（0.001）
0.186　
（0.175）

（0.011）
（0.000）
1.982　

％（ａ）信託報酬＝期中の平均基準価額×期末の信託報酬率
※期中の平均基準価額は22,038円です。
ファンドの運用と調査、受託会社への運用指図、基準価額の算出、
法定書類等の作成等の対価
購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、口座内でのフ
ァンドの管理等の対価
ファンド財産の管理、投信会社からの指図の実行等の対価
（ｂ）売買委託手数料＝期中の売買委託手数料÷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

（ｃ）有価証券取引税＝期中の有価証券取引税÷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
（ｄ）その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数
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
監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用
信託事務の処理等に要する諸費用、信託財産に関する租税等

（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。なお、売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、このファンドが組み入れている親投資
信託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）消費税は報告日の税率を採用しています。
（注３）各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（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。



（参考情報）総経費率
明治安田ライフプランファンド70

運用管理費用
（受託会社）

運用管理費用
（販売会社）

0.09%

その他費用
0.19%

0.66%

運用管理費用
（投信会社）

0.59%
総経費率
1.53%

期中の運用・管理にかかった費用の総額（原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価証券
取引税を除く。）を期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額（１口当たり）を乗じた数で除し
た総経費率（年率）は1.53%です。

（注）費用は、１万口当たりの費用明細において用いた簡便法により算出したものです。
（注）各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価証券取引税を含みません。
（注）各比率は、年率換算した値です。
（注）上記の前提条件で算出したものです。このため、これらの値はあくまでも参考であり、実際に発生した費用の比率とは
　　　異なります。

















































































業種
電気機器
銀行業
卸売業
機械
輸送用機器

組入比率
18.8%
12.5%
8.8%
6.8%
6.7%

1
2
3
4
5

期末

※組入比率は純資産総額に対する割合です。

業種
電気機器
銀行業
輸送用機器
卸売業
機械

組入比率
17.9%
8.5%
8.2%
7.2%
6.0%

1
2
3
4
5

【組入上位業種】
期首

※組入比率は純資産総額に対する割合です。

銘柄名
三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ
トヨタ自動車
三井住友フィナンシャルグループ
日立製作所
三井物産

組入比率
4.7%
4.2%
3.1%
2.8%
2.7%

1
2
3
4
5

期末

※組入比率は純資産総額に対する割合です。

銘柄名
トヨタ自動車
ＭＴＧ
三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ
みずほフィナンシャルグループ
ソニーグループ

組入比率
4.8%
4.4%
3.1%
3.0%
3.0%

1
2
3
4
5

【組入上位銘柄】
期首

※組入比率は純資産総額に対する割合です。





















業種
ソフトウェア・サービス
半導体・半導体製造装置
メディア・娯楽
金融サービス
テクノロジー・ハードウェアおよび機器

組入比率（％）
11.2
9.2
8.4
8.3
8.1

1
2
3
4
5
※組入比率は純資産総額に対する割合です。ETFを除く。

【組入上位業種】
期首

業種
半導体・半導体製造装置
メディア・娯楽
テクノロジー・ハードウェアおよび機器
ソフトウェア・サービス
金融サービス

組入比率（％）
15.9 
9.6 
9.4 
9.3 
7.3 

1
2
3
4
5
※組入比率は純資産総額に対する割合です。ETFを除く。

期末





































業種
資本財
銀行
医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス
保険
食品・飲料・タバコ

組入比率
15.5%
14.6%
11.5%
5.4%
4.8%

1
2
3
4
5
※組入比率は純資産総額に対する割合です。

期末

業種
資本財
医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス
銀行
素材
公益事業

組入比率
14.5%
13.1%
11.4%
5.0%
4.7%

1
2
3
4
5

【組入上位業種】
期首

※組入比率は純資産総額に対する割合です。

期末

※組入比率は純資産総額に対する割合です。

組入比率業種銘柄名
3.8%
2.3%
2.1%
2.1%
2.1%

半導体・半導体製造装置
医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス
医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス
銀行

医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス

ASML HOLDING NV
ROCHE HOLDING AG-GENUSSCHEIN
NOVARTIS AG-REG
HSBC HOLDINGS PLC
ASTRAZENECA PLC

国
オランダ
スイス
スイス
イギリス
イギリス

1
2
3
4
5

※組入比率は純資産総額に対する割合です。

【組入上位銘柄】
期首

組入比率業種銘柄名
2.9%
2.5%
2.4%
2.0%
1.9%

半導体・半導体製造装置
ソフトウェア・サービス
医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス
エネルギー

医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス

ASML HOLDING NV
SAP SE
NOVO NORDISK A/S-B
SHELL PLC
ASTRAZENECA PLC

国
オランダ
ドイツ
デンマーク
イギリス
イギリス

1
2
3
4
5

































期末

※繰上償還条項が付与されている銘柄は、最初の繰上償還
可能日を基準に計算しています。

マザーファンド ベンチマーク
デュレーション（年）
複利最終利回り（％）
平均クーポン（％）

9.9
3.2
1.6

10.1
2.4
1.2

【債券特性】
期首

※繰上償還条項が付与されている銘柄は、最初の繰上償還
可能日を基準に計算しています。

マザーファンド ベンチマーク
デュレーション（年）
複利最終利回り（％）
平均クーポン（％）

11.5
2.2
1.4

11.6
1.4
1.1

※ユーロ円債は円建外債に含めています。

種別
日本国債
事業債等
円建外債

組入比率
41.1%
47.1%
11.9%

期末

※ユーロ円債は円建外債に含めています。

種別
日本国債
事業債等
円建外債

組入比率
43.3%
49.2%
7.6%

【債券種類別組入状況】（債券評価金額合計比）
期首























34,000

36,000

38,000

40,000

42,000

※べンチマークはFTSE世界国債インデックス(除く日本、ヘッジな
し・円ベース)であり、期首の基準価額に合わせて指数化してお
ります。

基準価額

（円） 当期の基準価額の推移

ベンチマーク

2025/3 8 9 10 11 12 322026/14 5 6 7
(年/月)



【債券特性】

※繰上償還条項が付与されている銘柄の場合、最初の繰上
償還可能日を基準に計算しています。

期首 期末
修正デュレーション
残存年数（年）
複利最終利回り（％）

6.3
8.8
3.8

6.1
8.4
3.6
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