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シシュュロローーダダーー  
YYEENNタターーゲゲッットト  

（（年年２２回回決決算算型型））  

第14期 運用報告書(全体版) 
(決算日 2024年４月15日) 

 

 

 

 

受益者のみなさまへ 

平素は格別のご愛顧を賜り厚くお礼申し上げます。 

さて、「シュローダーYENターゲット（年２回決算

型）」は、2024年４月15日に第14期の決算を行いました。 

ここに、謹んで期中の運用状況をご報告申し上げ

ます。 

今後とも一層のご愛顧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 無期限（2017年４月５日設定） 

運 用 方 針 
信託財産の着実な成長と安定した収益の確保をめ
ざして運用を行います。 

主 要 投 資 対 象 

当 フ ァ ン ド 
シュローダーYENターゲット・
マザーファンド受益証券とし
ます。 

シ ュ ロ ー ダ ー 
YENターゲット・ 
マザーファンド 

世界各国（日本を含む先進国お
よび新興国）の株式、債券、通貨、
代替資産＊など、様々な資産クラ
スを投資対象とします。 
＊ 代替資産とは、商品、不動産、

インフラなどの資産を指しま
す。なお、これらの資産への直
接投資は行いません。また、
ヘッジファンドに投資するこ
ともあります。 

※ 組入外貨建資産については、
為替ヘッジにより為替変動リ
スクの低減を機動的に図るこ
とを基本とし、外国為替予約
取引、為替先渡取引、ノンデリ
バラブル・フォワード（NDF）
等を利用します。 

組 入 制 限 

当 フ ァ ン ド の 
マザーファンド 
組 入 上 限 比 率 

制限を設けません。 

シ ュ ロ ー ダ ー 
YENターゲット・ 
マザーファンド 

・ 外貨建資産への投資割合には
制限を設けません。 
なお、為替ヘッジをしない外
貨建資産への投資割合は、原
則として信託財産の純資産総
額の30％以下とします。 

・ 株式への投資割合は、原則と
して信託財産の純資産総額の
30％以下とします。 

分 配 方 針 

毎決算時（毎年４月15日および10月15日。ただし当
該日が休業日の場合は翌営業日）に原則として経
費控除後の繰越分を含めた利子・配当収入と売買
益（評価損を含みます。）等から、基準価額水準、
市場動向等を勘案して決定します。 
なお、分配を行わない場合があります。 

 

シュローダー・インベストメント・マネジメント株式会社 
東京都千代田区丸の内１－８－３ 
丸の内トラストタワー本館21階 

http://www.schroders.co.jp/ 

 

当運用報告書に関するお問い合わせ先 

・投資信託営業部 電話番号 03-5293-1323 

・受 付 時 間 9:00～17:00(土・日・祝日は除く) 



品 名：90020_100728_014_03_シュローダーYEN ターゲット（年 2 回決算型）_1011186.docx 

日 時：2024/5/27 12:47:00 

ページ：1 

― 1 ― 

シュローダーYENターゲット（年２回決算型） 

○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 

株   式 
組入比率 

株   式 
先物比率 

債   券 
組入比率 

債   券 
先物比率 

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 

 円 円 ％ ％ ％ ％ ％ ％ 百万円 

10期(2022年４月15日) 10,039 0 △3.9 － 0.9 50.4 3.3 44.5 578 

11期(2022年10月17日) 9,332 0 △7.0 － 7.0 56.1 △ 2.4 31.9 534 

12期(2023年４月17日) 9,492 0 1.7 － 10.1 43.6 10.6 31.8 431 

13期(2023年10月16日) 9,271 0 △2.3 － 13.3 42.3 0.3 42.1 416 

14期(2024年４月15日) 9,738 0 5.0 － 15.7 33.3 △ 9.3 48.9 436 
 

（注） 基準価額、税込み分配金は１万口当たり。 

（注） 基準価額の騰落率は分配金込み。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組入れますので、株式組入比率、株式先物比率、債券組入比率、債券先物比率および投資信託証券組入比率

は実質比率を記載しております。 

（注） 株式先物比率は買建比率－売建比率。 

（注） 債券先物比率は買建比率－売建比率。 
 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 株   式 

組 入 比 率 
株   式 
先 物 比 率 

債   券 
組 入 比 率 

債   券 
先 物 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ ％ ％ ％ ％ 

2023年10月16日 9,271 － － 13.3 42.3 0.3 42.1 

10月末 9,164 △1.2 － 11.5 42.9 0.3 42.8 

11月末 9,431 1.7 － 14.3 38.9 0.7 45.0 

12月末 9,578 3.3 － 9.6 36.4 △3.5 47.1 

2024年１月末 9,584 3.4 － 14.6 26.7 △2.6 47.4 

２月末 9,663 4.2 － 15.9 33.3 △9.1 48.3 

３月末 9,818 5.9 － 15.9 33.1 △9.3 48.6 

(期  末)        

2024年４月15日 9,738 5.0 － 15.7 33.3 △9.3 48.9 
 

（注） 基準価額は１万口当たり。 

（注） 期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組入れますので、株式組入比率、株式先物比率、債券組入比率、債券先物比率および投資信託証券組入比率

は実質比率を記載しております。 

（注） 株式先物比率は買建比率－売建比率。 

（注） 債券先物比率は買建比率－売建比率。 

 

（注）当ファンドの値動きを表す適切な指標が存在しないため、ベンチマーク等は設けておりません。 
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シュローダーYENターゲット（年２回決算型） 

○運用経過 (2023年10月17日～2024年４月15日) 

 
 

  

  
（注） 分配金再投資基準価額は、税引前の分配金を再投資したものとみなして計算しており、実際の基準価額と異なる場合があります。 

（注） 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） 分配金再投資基準価額は、期首（2023年10月16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） 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。 

（注） 当ファンドの値動きを表す適切な指標が存在しないため、ベンチマーク等は設けておりません。 

 

○基準価額の主な変動要因 

期首9,271円でスタートした基準価額は、9,738円（分配後）で期末を迎え、期首比5.0％（分配金再投資ベー

ス）の上昇となりました。 

当期、ファンドはプラスのリターンとなりました。米国経済がソフトランディングを達成するとの見方が広

がり、米国株式を中心に世界株式が上昇したことから、株式の組入れはパフォーマンスのプラス要因となりま

した。主要債券市場において利回りが低下したことで、債券の保有は総じてプラスに寄与しました。また、投

資適格社債やハイイールド社債等のクレジット資産については、投資家のリスク選好姿勢が高まったことも

支援材料となりました。代替資産については、金の保有が奏功し、プラス要因となりました。 

 

  

期中の基準価額等の推移 
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シュローダーYENターゲット（年２回決算型） 

 

当期、株式については、当期初から2023年10月末までは高金利の状態が長期化するとの懸念が広がったこと

で、株式市場は総じて軟調に推移しました。また、中東情勢の緊迫化も投資家心理を悪化させる要因となりま

した。しかし、11月に入ると、インフレ圧力の緩和や米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）高官の発言を受けて早

期利下げ期待が台頭し、上昇しました。2024年１月以降も、米国経済が底堅さを示す中、ソフトランディング

達成への期待が支援材料となり、上昇基調を維持しました。４月は小幅に下落に転じましたが、先進国株式、

新興国株式ともに上昇して当期を終えました。 

債券については、当期初から2023年10月末まで、堅調な米国経済を背景に長期にわたって高金利が維持され

るとの見方から金利は上昇しました。その後、年末にかけて、インフレ低下を背景に主要中央銀行の早期利下

げ観測が広がり、金利は大幅に低下しましたが、2024年１月以降は米国経済が底堅さを示したことで利下げ開

始時期が後ずれするとの見方が広がり、金利は上昇基調となりました。ただし、当期を通じては、主要債券市

場の金利は低下しました。クレジット資産については、2023年11月以降、投資家のリスク選好姿勢が高まった

ことでスプレッドが縮小し、上昇して当期を終えました。また、新興国債券については、一部の新興国では中

央銀行が先進国に先んじて利下げを開始したこと等も支援材料となり、上昇しました。 

代替資産については、コモディティ価格は金に牽引され上昇しました。金は、2024年２月以降、安全資産需

要等が追い風となり、史上最高値を更新するなど、堅調に推移しました。 

 

 

 
当期、2024年１月以降、株式組入比率を段階的に引き上げたほか、債券についてはデュレーションを機動的

に調整しました。 

2023年10月、バリュエーション（価値評価）が魅力的であると判断したほか、企業や家計のバランスシート

が底堅いこと等を受けて、ハイイールド社債の組入比率を引き上げました。10月末は日本銀行の金融政策決定

会合を控え、リスク管理を企図して日本円比率を一時的に引き上げました。11月、景気減速の進行が見込まれ

ること等を踏まえ、ポートフォリオのデュレーションを引き上げました。12月は、それまでの欧州金利低下か

ら反転の可能性を考えドイツ10年国債ショートのポジションを組み入れました。2024年１月、割安な水準にあ

ると判断し欧州株式の保有比率を引き上げました。また、各国中央銀行からの需要が高まっていることや過去

の利下げ局面における好調なパフォーマンス等を踏まえ、金を組み入れました。２月、魅力的なバリュエー

ションや良好な企業ファンダメンタルズ等を踏まえ、日本株式の比率を引き上げました。３月、全体的な景気

に対する見方や需給が底堅いことを背景に株式比率を引き上げました。そのほか、バリュエーションが妥当な

水準に戻ったと判断しドイツ10年国債ショートのポジションを解消したほか、オーストラリアでの堅調な住

宅市場や、オーストラリア準備銀行（ＲＢＡ）の目標を上回るインフレ率を考慮すると、ＲＢＡの金融政策動

向には不確実性が残っていると判断しオーストラリア10年国債の保有を一部削減しました。 

 

  

投資環境 

当ファンドのポートフォリオ 

当ファンドが主要投資対象としているシュローダーYENターゲット・マザーファンドの運用について 
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シュローダーYENターゲット（年２回決算型） 

  

 
 

※上記データはマザーファンドの状況で、マザーファンドの純資産総額に対する比率です。 
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シュローダーYENターゲット（年２回決算型） 

 

当ファンドの値動きを表す適切な指標が存在しないため、ベンチマーク等は設けておりません。 

 

 

収益分配金につきましては、基準価額水準、市場動向、信託財産の規模等を考慮し、当期の収益分配は見送

らせていただきました。なお、留保益については、特に制限を設けず、当社の判断に基づき、元本部分と同一

の運用を行います。 

 

○分配原資の内訳  

 （単位：円、１万口当たり、税込み） 

項 目 
第14期 

2023年10月17日～ 
2024年４月15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 791  
 
（注） 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） 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。 

 

○今後の運用方針 

金融市場が織り込む利下げ期待は、2024年初に比べて現実的な水準に近づいていますが、バリュエーション

は十分に割安な水準に達したとは考えていません。経済成長は堅調であるほか、インフレは目標水準への回帰

が進行する中、金融緩和政策への転換を期待し、株式を選好しています。現時点では、「良いニュース」およ

び「悪いニュース」の両方が株式市場にとって支援材料となっています。株式市場への選好姿勢を全般的に高

める中、台湾および韓国株式は製造業の回復からの恩恵を享受できると考え、特に強気な姿勢を維持していま

す。また、2024年後半には主要中央銀行が利下げを開始し、実質金利が正常化するとの見方から、引き続き金

に対する見方を強気としています。ただし、ベース効果が薄れる中、インフレが再加速するリスクを踏まえて、

米国物価連動債ロング/米国債ショートのポジションを継続しています。総括すると、良好な経済成長を捕捉

するポジションを維持しています。今後数カ月間における焦点は、「良いニュース」の発表が、市場に悪影響

を及ぼすタイミングはいつか、ということです。各国中央銀行による利下げ開始時期、そして今後の利下げ

ペースを予想するうえで、労働関連指標を注視しています。 

 

 

  

当ファンドのベンチマークとの差異 

分配金 
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シュローダーYENターゲット（年２回決算型） 

○１万口当たりの費用明細 (2023年10月17日～2024年４月15日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 54  0.563  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (26)  (0.273)  ・ファンドの運用判断、受託会社への指図 
・基準価額の算出ならびに公表 
・運用報告書等法定書面の作成、および受益者への情報提供資料の作成等 

 （ 販 売 会 社 ） (26)  (0.273)  ・運用報告書等各種書類の交付 
・口座内でのファンドの管理、および受益者への情報提供等 

 （ 受 託 会 社 ） ( 2)  (0.016)  ・ファンドの財産保管・管理 
・委託会社からの指図の実行等 

（b） 売 買 委 託 手 数 料 0   0.005   (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 

 （ 投 資 信 託 証 券 ） ( 0)  (0.000)   

 （ 先 物 ・ オ プ シ ョ ン ） ( 0)  (0.005)   

（c） そ の 他 費 用 9   0.094   (c)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 ） ( 2)  (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 ） ( 2)  (0.021)  ・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 

 （ 印 刷 費 用 ） ( 4)  (0.043)  ・印刷費用は、印刷会社等に支払う運用報告書作成等に係る費用 

 （ そ の 他 ） ( 0)  (0.005)  ・その他は、グローバルな取引主体識別子（ＬＥＩ：Legal Entity Identifier） 
  登録費用、金銭信託手数料、信託事務の処理に要するその他の諸経費等 

 合 計 63   0.662    

期中の平均基準価額は、9,539円です。  

 
（注） 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） 各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

（注） 売買委託手数料およびその他費用は、このファンドが組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） 各項目の費用は、このファンドが組入れている投資信託証券（親投資信託を除く）が支払った費用を含みません。 

（注） 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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シュローダーYENターゲット（年２回決算型） 

（参考情報） 

◯総経費率 

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、売買委託手数料および有価

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1.32％です。 
 

  
（注） 当ファンドの費用は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、売買委託手数料およ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） 当ファンドの費用は、親投資信託が支払った費用を含みます。 

（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。 
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シュローダーYENターゲット（年２回決算型） 

○売買及び取引の状況 (2023年10月17日～2024年４月15日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
シュローダーYENターゲット・マザーファンド 281 309 3,610 3,934 

 
（注） 単位未満は切捨て。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2023年10月17日～2024年４月15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。 

 

○組入資産の明細 (2024年４月15日現在) 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

シュローダーYENターゲット・マザーファンド 391,345 388,015 439,195 
 
（注） 口数・評価額の単位未満は切捨て。 
 
 

親投資信託における組入資産の明細につきましては、後述の親投資信託の「運用報告書」をご参

照ください。 

 

○投資信託財産の構成 (2024年４月15日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

シュローダーYENターゲット・マザーファンド 439,195 99.8 

コール・ローン等、その他 944 0.2 

投資信託財産総額 440,139 100.0 
 
（注） 金額の単位未満は切捨て。 
（注） シュローダーYENターゲット・マザーファンドにおいて、当期末における外貨建純資産（3,777,485千円）の投資信託財産総額（4,368,856

千円）に対する比率は86.5％です。 
（注） 外貨建資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。１米ドル＝153.46円、１カナダドル＝

111.45円、１ユーロ＝163.40円、１英ポンド＝191.15円、１オーストラリアドル＝99.33円、１ニュージーランドドル＝91.12円、１香
港ドル＝19.58円、１シンガポールドル＝112.78円、１韓国ウォン＝0.1109円、１オフショア元＝21.1254円です。   

親投資信託受益証券の設定、解約状況 

親投資信託残高 
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シュローダーYENターゲット（年２回決算型） 

○特定資産の価格等の調査 

調査を行った者の氏名又は名称 
有限責任 あずさ監査法人 
 
調査の結果及び方法の概要 
調査依頼を行った当マザーファンドにおける取引は2023年10月17日から2024年４月15日までの間でノンデリ
バラブルフォワード（以下「NDF」という。）取引35件でした。これらのNDF取引について、「投資信託及び投資
法人に関する法律（昭和26年法律第198号）」第11条第２項に基づいて比較可能なレートのほか、相手方の名称、
通貨の種類、売買の別、想定元本、満期日、約定レート、その他の当該NDF取引の内容に関して、有限責任 あ
ずさ監査法人に調査を委託し、日本公認会計士協会が公表した専門業務実務指針4460「投資信託及び投資法人
における特定資産の価格等の調査に係る合意された手続業務に関する実務指針」に基づく調査結果として合
意された手続実施結果報告書を入手しています。 
なお、本調査は財務諸表監査の一部ではなく、また価格の妥当性や内部管理体制について保証を提供するもの
ではありません。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2024年４月15日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 440,139,855   

 シュローダーYENターゲット・マザーファンド(評価額) 439,195,273   

 未収入金 944,582   

(B) 負債 3,593,324   

 未払解約金 944,582   

 未払信託報酬 2,414,930   

 その他未払費用 233,812   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 436,546,531   

 元本 448,306,113   

 次期繰越損益金 △ 11,759,582   

(D) 受益権総口数 448,306,113口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,738円 
 

［元本増減］ 
期首元本額 449,326,846円 
期中追加設定元本額 325,748円 
期中一部解約元本額 1,346,481円 

 

○損益の状況 (2023年10月17日～2024年４月15日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 有価証券売買損益 23,550,998   

 売買益 23,928,974   

 売買損 △   377,976   

(B) 信託報酬等 △ 2,648,742   

(C) 当期損益金(Ａ＋Ｂ) 20,902,256   

(D) 前期繰越損益金 △33,581,312   

(E) 追加信託差損益金 919,474   

 (配当等相当額) (   2,362,939)  

 (売買損益相当額) (△ 1,443,465)  

(F) 計(Ｃ＋Ｄ＋Ｅ) △11,759,582   

(G) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｆ＋Ｇ) △11,759,582   

 追加信託差損益金 919,474   

 (配当等相当額) (   2,363,569)  

 (売買損益相当額) (△ 1,444,095)  

 分配準備積立金 33,102,608   

 繰越損益金 △45,781,664   
 

（注） 損益の状況の中で(A)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） 損益の状況の中で(B)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） 損益の状況の中で(E)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） 計算期間末における費用控除後の配当等収益（5,041,374円）、
費用控除後の有価証券等損益額（0円）、信託約款に規定する収
益調整金（2,363,569円）および分配準備積立金（28,061,234円）
より分配対象収益は35,466,177円（10,000口当たり791円）です
が、当期に分配した金額はありません。 

 
（注） 当ファンドが主要投資対象としております、シュローダーYENターゲット・マザーファンドは、運用の指図権限をシュローダー・インベ

ストメント・マネージメント（香港）リミテッドに委託しております。その費用として、委託者報酬のうち、販売会社へ支払う手数料
を除いた額より、運用権限委託契約に定められた報酬額を支払っております。   
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シュローダーYENターゲット（年２回決算型） 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 0円 
 
 

＜分配金について＞ 
・収益分配金には、課税扱いとなる「普通分配金」と非課税扱いとなる「元本払戻金（特別分配金）」
があります。 

・分配金落ち後の基準価額が個別元本（受益者のファンドの購入価額）と同額または上回る場合は、
分配金の全額が普通分配金となります。 

・分配金落ち後の基準価額が個別元本を下回る場合は、下回る部分の額が元本払戻金（特別分配金）、
残りの額は普通分配金となります。 

・分配後の受益者の個別元本は、元本払戻金（特別分配金）の額だけ減少します。 
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