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運用報告書（全体版） 
第119期（決算日 2023年２月10日）第121期（決算日 2023年４月10日）第123期（決算日 2023年６月12日）

第120期（決算日 2023年３月10日）第122期（決算日 2023年５月10日）第124期（決算日 2023年７月10日）

受 益 者 の み な さ ま へ 

平素は格別のご愛顧を賜り、厚くお礼申しあげます。 
「高格付債券ファンド（為替ヘッジ70）毎月分配型」は、2023年７月10日に第124期の決算を行ないま
したので、第119期から第124期の運用状況をまとめてご報告申しあげます。 
今後とも一層のお引き立てを賜りますようお願い申しあげます。 

 

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／債券 

信 託 期 間 2013年３月25日から2028年１月11日までです。 

運 用 方 針 

主として、日本を含む世界の高格付ソブリン債券に投資を行なう投資信託証券（投資信託または外国投資信託の受益

証券（振替投資信託受益権を含みます。）および投資法人または外国投資法人の投資証券をいいます。）の一部、また

はすべてに投資を行ない、インカム収益の確保と信託財産の成長をめざして運用を行ないます。 

主要運用対象 

「ソブリン（円ヘッジ）マザーファンド」受益証券 

「高金利先進国ソブリン債券ファンド（適格機関投資家向け）」受益証券 

上記の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、短期社債等、コマーシャル・ペーパーおよび指定金銭信託以外の有価証券への直接投資は行ないません。 

外貨建資産への投資割合には、制限を設けません。 

分 配 方 針 
毎決算時に、原則として分配対象額のなかから、基準価額水準、市況動向などを勘案して分配を行なう方針です。 

ただし、分配対象額が少額の場合には分配を行なわないこともあります。 
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高格付債券ファンド（為替ヘッジ70）毎月分配型＜愛称 ｢７３(しちさん)｣＞ 

 
【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。  

 

○最近30期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 

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 
 95期(2021年２月10日) 9,071 25 △0.4 65.0 － 29.6 2,246 

 96期(2021年３月10日) 8,887 25 △1.8 66.8 － 29.9 2,210 

 97期(2021年４月12日) 8,887 25 0.3 67.3 － 29.5 2,715 

 98期(2021年５月10日) 8,925 25 0.7 67.6 － 30.1 2,742 

 99期(2021年６月10日) 8,933 25 0.4 66.8 － 29.6 2,793 

100期(2021年７月12日) 8,898 25 △0.1 67.4 － 29.4 2,825 

101期(2021年８月10日) 8,910 25 0.4 68.1 － 29.1 2,825 

102期(2021年９月10日) 8,871 15 △0.3 68.1 － 29.4 2,811 

103期(2021年10月11日) 8,737 15 △1.3 68.3 － 30.0 2,759 

104期(2021年11月10日) 8,755 15 0.4 66.2 － 29.7 2,743 

105期(2021年12月10日) 8,677 15 △0.7 67.1 － 29.0 2,707 

106期(2022年１月11日) 8,560 15 △1.2 66.9 － 29.7 2,654 

107期(2022年２月10日) 8,387 15 △1.8 67.6 － 30.2 2,590 

108期(2022年３月10日) 8,333 15 △0.5 66.9 － 30.0 2,565 

109期(2022年４月11日) 8,161 15 △1.9 67.2 － 29.7 2,510 

110期(2022年５月10日) 7,819 15 △4.0 65.7 － 29.2 2,390 

111期(2022年６月10日) 7,791 15 △0.2 66.9 － 30.6 2,357 

112期(2022年７月11日) 7,796 15 0.3 65.9 － 29.9 2,346 

113期(2022年８月10日) 8,032 15 3.2 67.1 － 29.7 2,399 

114期(2022年９月12日) 7,741 15 △3.4 67.9 － 30.4 2,303 

115期(2022年10月11日) 7,317 15 △5.3 67.1 － 29.6 2,175 

116期(2022年11月10日) 7,469 15 2.3 66.3 － 29.8 2,218 

117期(2022年12月12日) 7,679 15 3.0 68.0 － 29.9 2,279 

118期(2023年１月10日) 7,406 15 △3.4 68.4 － 29.0 2,194 

119期(2023年２月10日) 7,417 15 0.4 68.1 － 29.4 2,199 
120期(2023年３月10日) 7,257 15 △2.0 67.7 － 29.3 2,124 

121期(2023年４月10日) 7,474 15 3.2 67.5 － 29.4 2,172 

122期(2023年５月10日) 7,395 15 △0.9 66.5 － 29.9 2,145 

123期(2023年６月12日) 7,285 15 △1.3 67.8 － 29.8 2,095 

124期(2023年７月10日) 7,177 15 △1.3 66.2 － 29.4 2,041 
 

（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み入れますので、「債券組入比率」は実質比率を記載しております。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「債券先物比率」は実質比率を記載しております。 

（注） 債券先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 

（注） ファンドの商品性格に適合する適切なベンチマークおよび参考指数はございません。 
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○当作成期中の基準価額と市況等の推移 

決 算 期 年 月 日 
基 準 価 額 債   券 

組 入 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 

第119期 

(期  首) 円 ％ ％ ％ 

2023年１月10日 7,406 － 68.4 29.0 

１月末 7,475 0.9 67.5 29.6 

(期  末)     

2023年２月10日 7,432 0.4 68.1 29.4 

第120期 

(期  首)     

2023年２月10日 7,417 － 68.1 29.4 

２月末 7,270 △2.0 68.7 29.9 

(期  末)     

2023年３月10日 7,272 △2.0 67.7 29.3 

第121期 

(期  首)     

2023年３月10日 7,257 － 67.7 29.3 

３月末 7,413 2.1 68.6 29.7 

(期  末)     

2023年４月10日 7,489 3.2 67.5 29.4 

第122期 

(期  首)     

2023年４月10日 7,474 － 67.5 29.4 

４月末 7,360 △1.5 67.7 29.9 

(期  末)     

2023年５月10日 7,410 △0.9 66.5 29.9 

第123期 

(期  首)     

2023年５月10日 7,395 － 66.5 29.9 

５月末 7,311 △1.1 66.8 29.5 

(期  末)     

2023年６月12日 7,300 △1.3 67.8 29.8 

第124期 

(期  首)     

2023年６月12日 7,285 － 67.8 29.8 

６月末 7,345 0.8 67.3 30.7 

(期  末)     

2023年７月10日 7,192 △1.3 66.2 29.4 
 

（注） 期末の基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「債券組入比率」は実質比率を記載しております。 
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高格付債券ファンド（為替ヘッジ70）毎月分配型＜愛称 ｢７３(しちさん)｣＞ 

○運用経過 (2023年１月11日～2023年７月10日) 

 
 

  

  
（注） 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） 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、作成期首（2023年１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） 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） 当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる指数が存在しないため、ベンチマークおよび参考指数を設定しておりません。 

 

○基準価額の主な変動要因 

当ファンドは、主として、日本を含む世界の高格付ソブリン債券を主要投資対象とする投資信託証券に投資

を行ない、インカム収益の確保と信託財産の成長をめざして運用を行なっております。また、原則として、純

資産の70％程度に対して対円で為替ヘッジを行ない、為替変動リスクの低減をめざしております。当作成期間

中における基準価額の主な変動要因は、以下の通りです。 

 

＜値上がり要因＞ 

・投資対象である２つの投資信託証券それぞれにおいて、投資している債券からインカム収入を得たこと。 

・投資対象である「高金利先進国ソブリン債券ファンド（適格機関投資家向け）」において、イギリスポンド、

ニュージーランドドル、アメリカドルを中心として、ポートフォリオの組入通貨のすべてが対円で上昇した

こと。 

  

作成期間中の基準価額等の推移 
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＜値下がり要因＞ 

・投資対象である２つの投資信託証券それぞれにおいて、投資対象国の国債利回りが総じて上昇（債券価格は

下落）したこと。 

・投資対象である「ソブリン（円ヘッジ）マザーファンド」において、為替ヘッジに伴なう費用を支払ったこと。 

 

 

（「ソブリン（円ヘッジ）マザーファンド」投資対象国の債券市況） 

当ファンドが投資対象国とした債券市場では、10年国債利回りは期間の初めと比べて総じて上昇しました。 

期間の初めから2023年２月下旬にかけては、米国のインフレ指標が市場予想を上回ったことなどを背景に

米国連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）による金融引き締めが長期化するとの見通しが強まったことや欧州中央銀

行（ＥＣＢ）などが政策金利引き上げの継続を示したことなどを受けて、投資対象国の10年国債利回りは総じ

て上昇しました。３月上旬から６月前半にかけては、米国の市場予想を下回るＩＳＭ製造業景況感指数などを

受けて、ＦＲＢによる利上げの鈍化が見込まれたこと、一部の米国地方銀行を巡る懸念から投資家のリスク回

避姿勢が強まったこと、ユーロ圏およびドイツの鉱工業生産や製造業購買担当者景気指数（ＰＭＩ）速報値が

市場予想を下回ったことを背景に景気後退が懸念されたなどから、投資対象国の10年国債利回りは概して低

下（債券価格は上昇）しました。６月後半から期間末にかけては、ＦＲＢ議長の議会証言などからＦＲＢによ

る金融引き締めの長期化が見込まれたこと、ＥＣＢ当局者が利上げの継続を示したことなどを受けて、投資対

象国の利回りは総じて上昇しました。 

 

（「高金利先進国ソブリン債券ファンド（適格機関投資家向け）」投資対象国の債券市況） 

2022年12月に市場のボラティリティ（変動性）が急上昇した後、2023年１月にリスクセンチメントが回復す

ると、株式および債券市場はともに上昇しました。日銀が10年物金利の許容変動幅をさらに拡大するとの予想

が１月中旬の会合に向けて織り込まれていたなか、日銀はイールドカーブ・コントロール（長短金利操作）の

ツールキットのすべてのパラメータを維持したため、日本国債市場のボラティリティは短期的に高まりまし

た。為替市場では、リスクセンチメントが良好となったことを受けて、オーストラリアドル、ニュージーラン

ドドル、カナダドルなどの多くの高ベータ通貨が選好され、アメリカドルは低迷基調となりました。 

2023年の初め頃に見受けられた良好なリスクセンチメントや債券市場の力強い上昇は、長続きしませんで

した。米国で非農業部門雇用者数が市場予想を上回っているほか、多くの先進国でインフレが市場予想以上に

高止まりしていることを受けて、リスクセンチメントが悪化すると、世界の債券利回りやアメリカドルは上昇

しました。 

期間の後半は、米国でシリコンバレーバンクが破綻したことに加えて、欧州でクレディ・スイスが競合の

ＵＢＳ銀行に買収される事態となるなか、債券市場のボラティリティが過度に高まりました。当面は金融セク

ター全体に波及するリスクは抑制されるとみられますが、米国では利回りのより高いＭＭＦへと預金がさら

に流出することにより、必然的に実体経済に流れる銀行融資が減少するとみられ、ＦＲＢや世界の他の主要中

央銀行がこれまで実施してきた金融環境の引き締めの影響を増幅させることが見込まれます。 

期間末にかけては、債券市場は米国の連邦債務上限を巡る問題からボラティリティが再び高まり、債券利回

りは上昇しました。米国国債の２年物利回りは、2023年５月初めの日中につけた低水準である3.69％から７月

上旬には4.96％に達し、約1.3％の急上昇となりました。その後は、ＦＲＢが金融政策の引き締めを継続する

なかでも、労働市場が底堅さを示すなど発表される経済活動データが良好さを示すと、債券利回りは上昇しま

した。欧州では、ＥＣＢが市場の予想通り0.25％の利上げを実施しました。クリスティーヌ・ラガルドＥＣＢ

投資環境 
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総裁は概してタカ派的（インフレ抑制的）な姿勢を維持し、総合インフレ率はここ数ヵ月で明白に鈍化してい

るものの、インフレを目標レンジ内に戻すためにはさらなる措置が必要であることを示唆しました。 

 

（為替市況） 

期間中における主要通貨（対円）は、下記の推移となりました。 
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（当ファンド） 

当ファンドは、「ソブリン（円ヘッジ）マザーファンド」受益証券を70％程度、「高金利先進国ソブリン債券

ファンド（適格機関投資家向け）」受益証券を30％程度組み入れることで、実質的に純資産総額の70％程度に対

して対円で為替ヘッジを行ないつつ、インカム収益の確保と信託財産の成長をめざして運用を行ないました。 

 

（ソブリン（円ヘッジ）マザーファンド） 

投資対象国は、為替ヘッジ後の金利水準、市場の流動性、財政赤字の状況などを考慮して決定しました。 

期間中は、ベルギー、オーストラリア、スウェーデン、カナダへの投資を継続した一方、イギリスを非保有

としました。各国の投資比率は、ベルギーとオーストラリアの比率を高めに維持しました。 

全体のデュレーション（金利感応度）については、市場環境に応じて機動的に変更しました。 

また、運用方針に従って、すべての外貨建資産について為替ヘッジを行ないました。 

 

（高金利先進国ソブリン債券ファンド（適格機関投資家向け）） 

アロケーションの変更 

2023年１月にノルウェーの投資を解消してカナダに投資しました。両国の中央銀行は利上げサイクルの終

盤に近づいていますが、名目利回りは概してカナダがノルウェーよりも高めであり、バリュエーション（価値

評価）の観点からノルウェーよりもカナダを選好しました。その後、カナダと比較してノルウェー資産の回復

が見込まれたことから、３月にカナダの投資を解消してノルウェーに切り替えました。 

 

ポジショニング 

期間の前半は、多くの主要中央銀行がタカ派的な姿勢を強めたことを受けて、大半の国の金利市場では大幅

な金融政策の引き締めが織り込まれ始めました。当ファンドでは、いくつかの場合において市場は利上げサイ

クルを十二分に織り込んでいる可能性があり、とりわけ足元の地政学的な懸念を踏まえると、リスクはこうし

た高い利上げ期待に実際には届かない方向に傾いているとみていました。そのため、当ファンドでは金利がこ

こから安定し始めると予想して、戦術的にポートフォリオのデュレーション・エクスポージャーを引き上げ始

めました。 

足元では、ＦＲＢやオーストラリア準備銀行（ＲＢＡ）を含め複数の主要中央銀行の引き締めサイクルが早

期に終了するとの見方から、ポートフォリオ・レベルのデュレーションを一段と長期化しました。総合インフ

レ率のピークが過ぎ去ったほか、経済活動の鈍化が迫っているなか、市場が今回の引き締めサイクルにおける

残りの利上げを積極的に織り込んでいる状況には疑問符がつきます。 

 

 

当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる指数が存在しないため、ベンチマークおよび参考指数を設

定しておりません。 

 
  

当ファンドのポートフォリオ 

当ファンドのベンチマークとの差異 
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分配金は、基準価額水準、市況動向などを勘案し、以下のとおりといたしました。なお、分配金に充当しな

かった収益につきましては、信託財産内に留保し、運用の基本方針に基づいて運用いたします。 

 

○分配原資の内訳  

 （単位：円、１万口当たり、税込み） 

項 目 
第119期 第120期 第121期 第122期 第123期 第124期 

2023年１月11日～ 
2023年２月10日 

2023年２月11日～ 
2023年３月10日 

2023年３月11日～ 
2023年４月10日 

2023年４月11日～ 
2023年５月10日 

2023年５月11日～ 
2023年６月12日 

2023年６月13日～ 
2023年７月10日 

当期分配金 15  15  15  15  15  15  

(対基準価額比率) 0.202％ 0.206％ 0.200％ 0.202％ 0.205％ 0.209％ 

 当期の収益 15  13  15  13  14  13  

 当期の収益以外 －  1  －  1  0  1  

翌期繰越分配対象額 603  601  605  604  603  601  
 
（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 

（当ファンド） 

引き続き、「ソブリン（円ヘッジ）マザーファンド」受益証券を70％程度、「高金利先進国ソブリン債券ファ

ンド（適格機関投資家向け）」受益証券を30％程度組み入れ、インカム収益の確保と信託財産の成長をめざし

て運用を行なう方針です。 

 

（ソブリン（円ヘッジ）マザーファンド） 

引き続き、現在投資を行なっているカナダ、ベルギー、スウェーデン、オーストラリアの４ヵ国への投資を

継続することを検討します。 

ポートフォリオ全体のデュレーションは現状程度に維持することを検討しますが、市場環境を考慮して機

動的に変更する方針です。外貨建資産については為替ヘッジを行なうことにより、安定した収益の確保および

信託財産の着実な成長をめざします。 

将来の市場環境の変動などにより、当該運用方針が変更される場合があります。 

 

（高金利先進国ソブリン債券ファンド（適格機関投資家向け）） 

米国では、債務上限について、予想通り両党に訴えるよう構成された妥協案が可決され、政府機関の「閉鎖」

が回避されました。新たな合意案では、国防以外の裁量的歳出の削減、低所得者向けの食料支援や一時支援を

受けるための就労要件の厳格化、学生ローンの返済休止措置の終了、新規エネルギー・プロジェクトの迅速化

と引き換えに、債務上限の効力が2025年１月まで停止されました。2024年の大統領選挙まで債務上限問題が解

決するなか、焦点はインフレへと移り、バイデン大統領の再選に向けた取り組みにおけるまた別の厄介な問題

となっています。インフレについては、2023年５月の総合消費者物価指数（ＣＰＩ）上昇率は市場予想通りの

前年同月比4.0％と４月の同4.9％から大きく鈍化し、コアＣＰＩは４月の同5.5％から５月は同5.3％へと減

分配金 
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速しました。対照的に、ＦＲＢが重視するインフレ指標の個人消費支出（ＰＣＥ）コア物価指数は、４月が前

年同月比4.7％だったのに対して、５月は同4.6％とわずかな減速にとどまりました。 

物品やエネルギー、食品、賃料の上昇ペースに鈍化の兆しが見られることから、予想されていた通りＦＲＢ

は６月の会合で利上げを見送り、フェデラルファンド（ＦＦ）金利の誘導目標を5.25％に据え置くことを決定

しました。ＦＲＢが40年ぶりの急速なペースで利上げサイクルを実施し、これによって金融環境が十二分にタ

イト化した結果、一部の米国の地方銀行でバランスシートの脆弱性が露呈しました。３月にシリコンバレーバ

ンクとシグネチャー・バンクが破綻し、その後ファースト・リパブリック・バンクが米国の規制当局に差し押

さえられ、米国で史上２番目の規模の銀行破綻となりました。地方銀行破綻によるシステミック・リスクは低

いように見受けられる一方、地方銀行からの貸出が低迷することで信用の創造がさらに制約されるとみられ

ます。 

米国経済は、金利上昇環境に予想よりも上手く適応しています。大手優良企業が大規模なレイオフを実施し

たとの報告があるなかでも、労働市場は逼迫した状態が続きました。同時に、インフレ抑制法、ＣＨＩＰＳ法、

インフラ投資・雇用法が追い風となり、住宅・建設セクターは底入れしたとみられます。とはいえ、規模が小

さめの企業には懸念が広がっている模様であり、採用を抑え気味にする可能性が高いとみられることから、労

働市場は最終的に鈍化すると予想しています。新型コロナウイルスのパンデミック（世界的な感染拡大）の間

に積み上げられた過剰な貯蓄は、使い果たされています。また、９月に学生ローンの返済猶予が打ち切られれ

ば、数百万世帯が打撃を受けるとともに、支出は消費から債務の返済に向かうとみています。米国の先物市場

では年内に0.50％の利上げが見込まれていますが、2024年は利上げの影響が遅れて経済全体に波及し、家計お

よび消費者のバランスシートの力強さが低迷するとの懸念から、1.50％の利下げが実施されると予想されて

います。 

英国では、インフレ率が市場やイングランド銀行（ＢＯＥ）の予想の両方を上回りました。2023年５月の総

合ＣＰＩは前年同月比8.7％と、伸び率が前月と同水準となったものの、コアインフレ率は前月の同6.8％に対

して市場予想を上回る同7.1％となりました。賃金の上昇が加速していることや企業の価格決定力が強固であ

ることから、サービスインフレはより持続的に広がっており、国内のインフレ問題が続いています。雇用の勢

いが鈍化し、労働参加が改善しているものの、依然として求人には非常に多くの空きがあり、労働市場の逼迫

に圧力をもたらしています。ジェレミー・ハント財務相は、2022年９月に問題となった経済対策発表以来の高

水準に英国国債利回りが上昇を続けるなかでも、賃金・物価上昇の悪循環について警告し、ＢＯＥの引き締め

バイアスを支持するとしました。これを受けて、ＢＯＥは６月の会合において７対２で政策金利の0.50％引き

上げを決定するとともに、今後の動きについて引き続き経済データ次第とする姿勢を示しました。ＯＩＳ（固

定金利と変動金利を交換するスワップの一種）市場では、2023年末までのターミナルレート（利上げの最終的

な到達点）について6.2％を上回る水準が織り込まれていますが、今後数ヵ月のうちに固定金利住宅ローンの

かなりの割合が金利上昇にあわせて調整する時期に、これまで実施してきた利上げが経済に影響をもたらす

と考えられることから、やや極端な織り込みだとみられます。最近の経済活動データでは、2023年中に景気後

退が起きる可能性は小幅にとどまるとの強気な見通しが裏付けられています。一方、住宅セクターの活動が鈍

化しており、住宅ローン金利の上昇や金融機関が以前提示した住宅ローン金利を変更したというニュースが

消費者心理に影響を与えていることから、経済には下方リスクがあり、ＢＯＥが実施できる金融引き締めの度

合いは限定的となる可能性があります。 

ノルウェーでは、ノルウェー銀行（中央銀行）が0.25％の利上げ予想に対して、0.50％の利上げを実施し、

政策金利を3.75％としました。同中央銀行の委員会の評価では、インフレ期待を抑制し、インフレ率を目標の

２％に戻すためには金利を引き上げる必要があることが示されました。経済成長に鈍化の兆しが見られるも

のの、発表されるデータからは労働市場の逼迫や賃金圧力の高まりを受けて、比較的力強いモメンタムが引き

続き示されています。したがって、インフレ指標が高止まりしていることを踏まえると、ノルウェー銀行は政
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策金利の引き上げを継続する可能性が高いとみられます。 

オーストラリアでは、金利に敏感な経済のセクターが引き続き困難な状況にあります。最近では持ち直した

ものの、住宅市場は2022年第３四半期末以降に活動および価格の両方で落ち込みました。その他の経済活動指

標はまちまちの結果となりました。2023年６月のＰＭＩは48.2と引き続き抑制された水準にとどまりました

が、サービスセクターは足元で弱まりながらも、50.7と引き続き景気拡大を示す圏内となりました。オースト

ラリアのインフレ率はピークに達したと見られるものの、第１四半期は７％と引き続き高水準にあります。６

月に発表された直近のＣＰＩは前年同月比5.6％と待ち望まれていた減速を示して、市場予想の6.1％を大幅

に下回るとともに、５月に発表された４月の同6.8％を大幅に下回りました。サービス価格インフレや賃金を

中心に過熱の兆しが見られることから、インフレが高止まりするリスクが続いています。これによりＲＢＡは

慎重な姿勢を維持するとみられ、当初の予想よりも長期にわたって金利を引き締め的な水準に維持する可能

性があります。 

ニュージーランドでは、政策金利の引き上げに伴ない金融環境がタイト化しました。ニュージーランド準備

銀行（ＲＢＮＺ）は、直近の金融政策会合で政策金利を0.25％引き上げ、市場予想通り5.50％としました。こ

の決定は、インフレ率やインフレ期待が予想を上回る可能性があるとの懸念に基づくものであり、サイクロン

「ガブリエル」の影響で開始された大規模な復興の取り組みがインフレ率やインフレ期待を押し上げる可能性

があります。金融政策のさらなる引き締めの可能性は排除できず、今後発表されるマクロ経済指標次第になる

とみられますが、ＲＢＮＺは、金融政策の大幅な引き締めが実体経済に与える影響を評価するために、引き締

めを一時休止する意向を示唆しました。足元の労働市場の指標では、2023年第１四半期のモメンタムが大きく

低下したわけではないことが示されています。失業率は2022年に緩やかに上昇しましたが、第１四半期は3.4％

とほぼ横ばいとなりました。雇用の伸びは、移民が主因となって生産年齢人口の伸びを上回る2022年第４四半

期比0.8％増と堅調となり、その結果就業率は69.5％と過去最高水準を更新しました。しかし、労働参加率が

72.0％と過去最高を更新したことにより、失業率の低下圧力が相殺され、失業率が過去最低を更新することは

ありませんでした。とはいえ、先行指標は2023年内に労働市場の圧力が後退することを示唆していることか

ら、年内に政策金利を維持するとのＲＢＮＺの判断に確信がもたらされるとみられます。 

原則として、金利水準や各国のファンダメンタルズ（経済の基礎的条件）を考慮して投資を行なう方針です。

債券市況、為替市況、各国のファンダメンタルズなどの変化にあわせ、投資比率並びに投資対象国（通貨ベー

ス）およびポートフォリオのデュレーションの変更を柔軟に検討する方針です。 

将来の市場環境の変動などにより、当該運用方針が変更される場合があります。 

 

今後ともご愛顧賜りますよう、よろしくお願い申しあげます。 
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○１万口当たりの費用明細 (2023年１月11日～2023年７月10日) 

項 目 
第119期～第124期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 30  0.409  (a)信託報酬＝作成期間の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (11)  (0.147)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (18)  (0.245)  運用報告書など各種書類の送付、口座内でのファンドの管理、購入後の情報 
提供などの対価 

 （ 受 託 会 社 ） ( 1)  (0.016)  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 4   0.056   (b)その他費用＝作成期間のその他費用÷作成期間の平均受益権口数 

 （ 保 管 費 用 ） ( 0)  (0.006)  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、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用 

 （ 印 刷 費 用 等 ） ( 4)  (0.048)  印刷費用等は、法定開示資料の印刷に係る費用など 

 （ そ の 他 ） ( 0)  (0.000)  その他は、信託事務の処理等に要するその他の諸費用 

 合 計 34   0.465    

作成期間の平均基準価額は、7,362円です。  

 
（注） 作成期間の費用（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） 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） 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）を作成期間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。 

（注） この他にファンドが投資対象とする投資先においても信託報酬等が発生する場合もあります。 
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（参考情報） 

◯総経費率 

作成期間の運用・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。）を作成期間の平均受益権口数に作成期間の平均基準価額（１口当たり）

を乗じた数で除した総経費率（年率）は1.04％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） 「その他費用」には保管費用が含まれる場合があります。なお、「その他費用」の内訳は「１万口当たりの費用明細」にてご確認いただ

けますが、期中の費用の総額と年率換算した値は一致しないことがあります。 
（注） 各比率は、年率換算した値です。 
（注） 投資先ファンドとは、当ファンドが組み入れている投資信託証券（親投資信託を除く。）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、投資先ファンドが支払った費用を含みません。 
（注） 当ファンドの費用と投資先ファンドの費用は、計上された期間が異なる場合があります。 
（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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高格付債券ファンド（為替ヘッジ70）毎月分配型＜愛称 ｢７３(しちさん)｣＞ 

○売買及び取引の状況 (2023年１月11日～2023年７月10日) 

 

 

銘 柄 
第119期～第124期 

買 付 売 付 
口 数 金 額 口 数 金 額 

国 
内 

 千口 千円 千口 千円  
高金利先進国ソブリン債券ファンド（適格機関投資家向け） 29,038 23,431 82,553 67,042  

 
（注） 金額は受け渡し代金。 

 

 

銘 柄 
第119期～第124期 

設 定 解 約 
口 数 金 額 口 数 金 額 

 千口 千円 千口 千円 
ソブリン（円ヘッジ）マザーファンド － － 56,106 62,794 

 
 
 

○利害関係人との取引状況等 (2023年１月11日～2023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。 

 

 

  

投資信託証券 

親投資信託受益証券の設定、解約状況 
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高格付債券ファンド（為替ヘッジ70）毎月分配型＜愛称 ｢７３(しちさん)｣＞ 

○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 (2023年１月11日～2023年７月10日) 

区       分 

第119期～第124期 

買      付 売      付 

買付額 
Ａ 

うち自己取引 
状況Ｂ 

Ｂ
Ａ

 

売付額 
Ｃ 

うち自己取引 
状況Ｄ 

Ｄ
Ｃ

 

 百万円 百万円 ％ 百万円 百万円 ％ 
投資信託証券 23 23 100.0 67 67 100.0 

 
（注） 委託会社に支払われた売買委託手数料は0円です。 

 

○自社による当ファンドの設定・解約状況 (2023年１月11日～2023年７月10日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○組入資産の明細 (2023年７月10日現在) 

 

銘 柄 
第118期末 第124期末 

口 数 口 数 評 価 額 比 率 

 千口 千口 千円 ％ 

高金利先進国ソブリン債券ファンド（適格機関投資家向け） 793,097 739,582 600,467 29.4 

合 計 793,097 739,582 600,467 29.4 
 
（注） 比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。 

 

 

銘 柄 
第118期末 第124期末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

ソブリン（円ヘッジ）マザーファンド 1,367,764 1,311,658 1,419,083 
 
（注） 親投資信託の2023年７月10日現在の受益権総口数は、37,470,876千口です。 

 

 

  

親投資信託残高 
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高格付債券ファンド（為替ヘッジ70）毎月分配型＜愛称 ｢７３(しちさん)｣＞ 

○投資信託財産の構成 (2023年７月10日現在) 

項 目 
第124期末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

投資信託受益証券 600,467 29.0 

ソブリン（円ヘッジ）マザーファンド 1,419,083 68.6 

コール・ローン等、その他 48,645 2.4 

投資信託財産総額 2,068,195 100.0 
 

（注） 比率は、投資信託財産総額に対する割合です。 

（注） ソブリン（円ヘッジ）マザーファンドにおいて、当作成期末における外貨建純資産（38,424,643千円）の投資信託財産総額（41,517,283

千円）に対する比率は92.6％です。 

（注） 外貨建資産は、当作成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アメリカドル=142.54円、1カ

ナダドル=107.30円、1ユーロ=156.30円、1スウェーデンクローナ=13.17円、1オーストラリアドル=95.26円。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 

項 目 
第119期末 第120期末 第121期末 第122期末 第123期末 第124期末 

2023年２月10日現在 2023年３月10日現在 2023年４月10日現在 2023年５月10日現在 2023年６月12日現在 2023年７月10日現在 

  円 円 円 円 円 円 

(A) 資産 2,207,847,510   2,139,489,826   2,178,774,093   2,153,239,189   2,104,950,182   2,068,195,022   

 コール・ローン等 23,038,618   19,188,620   23,162,269   23,245,568   25,007,424   23,656,124   

 投資信託受益証券(評価額) 646,099,599   623,160,932   639,378,636   640,945,092   624,394,854   600,467,186   

 ソブリン（円ヘッジ）マザーファンド(評価額) 1,528,879,170   1,479,524,992   1,513,456,041   1,486,287,195   1,450,169,833   1,419,083,522   

 未収入金 7,012,946   14,841,804   －   －   2,673,726   22,399,651   

 未収配当金 2,817,177   2,773,478   2,777,147   2,761,334   2,704,345   2,588,539   

(B) 負債 7,947,894   14,864,234   6,391,925   7,384,725   9,116,446   26,275,420   

 未払収益分配金 4,449,173   4,391,321   4,359,953   4,352,682   4,315,180   4,267,792   

 未払解約金 1,753,444   8,759,432   －   883,448   2,343,604   19,651,033   

 未払信託報酬 1,556,600   1,367,376   1,510,134   1,458,049   1,583,028   1,329,307   

 未払利息 21   12   1   37   33   12   

 その他未払費用 188,656   346,093   521,837   690,509   874,601   1,027,276   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 2,199,899,616   2,124,625,592   2,172,382,168   2,145,854,464   2,095,833,736   2,041,919,602   

 元本 2,966,115,812   2,927,547,981   2,906,635,955   2,901,788,224   2,876,787,006   2,845,194,889   

 次期繰越損益金 △  766,216,196   △  802,922,389   △  734,253,787   △  755,933,760   △  780,953,270   △  803,275,287   

(D) 受益権総口数 2,966,115,812口 2,927,547,981口 2,906,635,955口 2,901,788,224口 2,876,787,006口 2,845,194,889口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 7,417円 7,257円 7,474円 7,395円 7,285円 7,177円 
 

（注） 当ファンドの第119期首元本額は2,963,616,384円、第119～124期中追加設定元本額は41,249,664円、第119～124期中一部解約元本額は

159,671,159円です。 

（注） １口当たり純資産額は、第119期0.7417円、第120期0.7257円、第121期0.7474円、第122期0.7395円、第123期0.7285円、第124期0.7177

円です。 

（注） 2023年７月10日現在、純資産総額は元本額を下回っており、その差額は803,275,287円です。 

  



品 名：90002_641952_124_03_高格付債券ファンド（為替ヘッジ70）毎月分配型_974366.docx 

日 時：2023/8/21 9:12:00 

ページ：15 

 

－ 15 － 

高格付債券ファンド（為替ヘッジ70）毎月分配型＜愛称 ｢７３(しちさん)｣＞ 

○損益の状況 

項 目 
第119期 第120期 第121期 第122期 第123期 第124期 

2023年１月11日～ 
2023年２月10日 

2023年２月11日～ 
2023年３月10日 

2023年３月11日～ 
2023年４月10日 

2023年４月11日～ 
2023年５月10日 

2023年５月11日～ 
2023年６月12日 

2023年６月13日～ 
2023年７月10日 

  円 円 円 円 円 円 

(A) 配当等収益 2,816,858   2,773,276   2,776,952   2,760,736   2,703,474   2,587,658   

 受取配当金 2,817,178   2,773,479   2,777,147   2,761,334   2,704,345   2,588,540   

 受取利息 3   1   9   －   －   －   

 支払利息 △        323   △        204   △        204   △        598   △        871   △        882   

(B) 有価証券売買損益 6,422,969   △ 43,497,269   66,179,745   △ 19,632,455   △ 28,137,901   △ 27,734,726   

 売買益 6,514,483   488,496   66,529,562   5,287,083   165,962   3,464,862   

 売買損 △     91,514   △ 43,985,765   △    349,817   △ 24,919,538   △ 28,303,863   △ 31,199,588   

(C) 信託報酬等 △  1,745,256   △  1,533,103   △  1,693,162   △  1,634,764   △  1,774,890   △  1,490,415   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 7,494,571   △ 42,257,096   67,263,535   △ 18,506,483   △ 27,209,317   △ 26,637,483   

(E) 前期繰越損益金 △547,785,013   △536,883,051   △578,514,951   △513,679,694   △531,156,181   △555,652,218   

(F) 追加信託差損益金 △221,476,581   △219,390,921   △218,642,418   △219,394,901   △218,272,592   △216,717,794   

 (配当等相当額) (  177,457,363)  (  175,158,014)  (  173,909,514)  (  173,625,425)  (  172,133,850)  (  170,247,255)  

 (売買損益相当額) (△398,933,944)  (△394,548,935)  (△392,551,932)  (△393,020,326)  (△390,406,442)  (△386,965,049)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △761,767,023   △798,531,068   △729,893,834   △751,581,078   △776,638,090   △799,007,495   

(H) 収益分配金 △  4,449,173   △  4,391,321   △  4,359,953   △  4,352,682   △  4,315,180   △  4,267,792   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) △766,216,196   △802,922,389   △734,253,787   △755,933,760   △780,953,270   △803,275,287   

 追加信託差損益金 △221,476,581   △219,390,921   △218,642,418   △219,394,901   △218,272,592   △216,717,794   

 (配当等相当額) (  177,463,481)  (  175,159,363)  (  173,910,971)  (  173,627,253)  (  172,135,446)  (  170,248,488)  

 (売買損益相当額) (△398,940,062)  (△394,550,284)  (△392,553,389)  (△393,022,154)  (△390,408,038)  (△386,966,282)  

 分配準備積立金 1,429,848   935,191   2,166,000   1,771,128   1,479,342   927,806   

 繰越損益金 △546,169,463   △584,466,659   △517,777,369   △538,309,987   △564,160,020   △587,485,299   
 

（注） 損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は各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(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） 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） 分配金の計算過程（2023年１月11日～2023年７月10日）は以下の通りです。 

項 目 
2023年１月11日～ 
2023年２月10日 

2023年２月11日～ 
2023年３月10日 

2023年３月11日～ 
2023年４月10日 

2023年４月11日～ 
2023年５月10日 

2023年５月11日～ 
2023年６月12日 

2023年６月13日～ 
2023年７月10日 

a. 配当等収益(経費控除後) 4,668,472円 3,917,284円 5,598,801円 3,965,924円 4,041,161円 3,734,735円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 0円 0円 0円 0円 0円 0円 

c. 信託約款に定める収益調整金 177,463,481円 175,159,363円 173,910,971円 173,627,253円 172,135,446円 170,248,488円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 1,210,549円 1,409,228円 927,152円 2,157,886円 1,753,361円 1,460,863円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 183,342,502円 180,485,875円 180,436,924円 179,751,063円 177,929,968円 175,444,086円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 618円 616円 620円 619円 618円 616円 

g. 分配金 4,449,173円 4,391,321円 4,359,953円 4,352,682円 4,315,180円 4,267,792円 

h. 分配金(１万口当たり) 15円 15円 15円 15円 15円 15円 

 

上記各資産の評価基準及び評価方法、また収益及び費用の計上区分等については、法律及び諸規則に基づき、一般に公正妥当と認められる

企業会計の基準に準拠して評価計上し処理しています。 
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高格付債券ファンド（為替ヘッジ70）毎月分配型＜愛称 ｢７３(しちさん)｣＞ 

○分配金のお知らせ  

 第119期 第120期 第121期 第122期 第123期 第124期 

１万口当たり分配金（税込み） 15円 15円 15円 15円 15円 15円 
 
 
 

○お知らせ 

 

 2023年１月11日から2023年７月10日までの期間に実施いたしました約款変更はございません。 

 

 

 

 

約款変更について 

当ファンドの主要投資対象先の直近の運用状況について、法令および諸規則に基づき、 

次ページ以降にご報告申しあげます。 
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