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 世界成長スマートファンド 
愛称：スマート・ブレンダー 

運 用 報 告 書（全 体 版） 

第３期（決算日 2022年10月26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。

さて、「世界成長スマートファンド」は2022年10月26

日に第３期の決算を行いました。 

ここに期間中の運用状況についてご報告申しあげ

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/資産複合 

信 託 期 間 2020年１月31日から無期限 

運 用 方 針 
投資信託財産の中長期な成長を目指して運用を行

います。 

主要投資対象 

三井住友トラスト・アセットマネジメント株式会社

が運用する「FOFs用世界成長戦略ファンド（適格機

関投資家専用）」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。 

外貨建資産への直接投資は行いません。 

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

動向等を勘案して分配金額を決定します。 

ただし、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。 

 



品 名：90149_100012_003_03_世界成長スマートファンド_937950.docx 

日 時：2022/12/2 11:03:00 

ページ：1 

 

－ 1 － 

世界成長スマートファンド 

 
【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 

2020年１月31日 10,000 － － － 1,102 

１期(2020年10月26日) 9,814 0 △1.9 98.4 3,044 

２期(2021年10月26日) 10,457 0 6.6 96.9 3,536 

３期(2022年10月26日) 9,884 0 △5.5 98.9 4,709 
 

（注） 設定日の基準価額は、設定時の価額です。 

（注） 設定日の純資産総額は、設定元本を表示しております。 

（注） 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 ％ ％ 

2021年10月26日 10,457 － 96.9 

10月末 10,469 0.1 96.9 

11月末 10,350 △1.0 97.0 

12月末 10,527 0.7 97.1 

2022年１月末 10,202 △2.4 97.2 

２月末 10,069 △3.7 97.2 

３月末 10,350 △1.0 97.2 

４月末 10,161 △2.8 97.2 

５月末 10,031 △4.1 97.1 

６月末 9,996 △4.4 97.1 

７月末 10,144 △3.0 97.2 

８月末 10,119 △3.2 98.3 

９月末 9,789 △6.4 98.7 

(期  末)    

2022年10月26日 9,884 △5.5 98.9 
 

（注） 騰落率は期首比です。 
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○運用経過 (2021年10月27日～2022年10月26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、期首（2021年10月26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。 

 

○基準価額の主な変動要因 

当ファンドの主な投資対象である「FOFs用世界成長戦略ファンド（適格機関投資家専用）」の基準価額が下

落したことから、当ファンドの基準価額も下落しました。「FOFs用世界成長戦略ファンド（適格機関投資家専

用）」では、リスク抑制ポートフォリオ※１の「先進国ハイインカム入替戦略マザーファンド 為替ヘッジあり」

やリターン獲得ポートフォリオ※２の「新興国株式インデックス マザーファンド」などの下落がマイナスに影

響しましたが、リターン獲得ポートフォリオの「外国株式インデックス マザーファンド」や「新興国債券イ

ンデックス マザーファンド」などの上昇がプラスに寄与しました。 

 
※１ 債券85％、金15％（いずれも為替ヘッジあり）を目標に構成されるポートフォリオ 

※２ 株式40％、債券50％、REIT10％を目標に構成されるポートフォリオ 

期中の基準価額等の推移 
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（注） 比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。騰落率は期首からのものです。 

（注） 「FOFs用世界成長戦略ファンド（適格機関投資家専用）」の組入資産の比率は、「FOFs用世界成長戦略ファンド（適格機関投資家専用）」

に対する評価額の割合です。 

 

 

■国内株式市場 

国内株式市場は下落しました。円安・米ドル高が進行したことが下支えとなりましたが、世界的なリスクオ

フの展開が続いたことや、新型コロナウイルスに伴う行動制限がマイナスに影響しました。 

■先進国株式市場 

先進国株式市場は上昇しました。ロシアのウクライナ侵攻に伴う地政学リスクや、欧米中央銀行の利上げが

下落材料となったものの、先進国通貨が円に対して上昇したことがプラスに寄与しました。 

■新興国株式市場 

新興国株式市場は下落しました。世界的なリスク回避の流れが続いたことに加え、中国で景気後退懸念が高

まったことから、中国株式を中心に下落しました。 

■国内債券市場 

国内債券市場は下落しました。日銀が緩和的な金融政策を続けているものの、世界的な利上げの影響を受け

て、国内債券市場でも利回りが上昇（価格は下落）しました。 

■先進国債券市場 

先進国債券市場は、利回りが上昇（価格は下落）しました。世界的なインフレ懸念と、各国の中央銀行が金

融引き締め政策を継続したことが、利回りの上昇に影響しました。一方で、先進国通貨が円に対して上昇した

ことがプラスに寄与しました。 

■新興国債券市場 

新興国債券市場は上昇しました。新興国の利回りは上昇（価格は下落）しましたが、新興国通貨が円に対し

て上昇したことがプラスに寄与しました。 

■国内REIT市場 

国内REIT市場は下落しました。リスク許容度の悪化に加え、日本入国時の水際措置が外国人観光客の需要回

復にブレーキをかけている状況がマイナスに影響しました。 

投資環境 
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■先進国REIT市場 

先進国REIT市場は下落しました。金融引き締めの長期化と景気後退が意識されたことがマイナスに影響し

ました。 

■金市場 

金は下落しました。期初は上昇する場面もありましたが、その後は米ドルの上昇が続いたことなどから、金

は下落基調となりました。 

 

 

○当ファンド 

「FOFs用世界成長戦略ファンド（適格機関投資家専用）」への投資を高位に保つ運用を行いました。 

 

・FOFs用世界成長戦略ファンド（適格機関投資家専用） 

日本を含む世界※の株式（DR（預託証券）を含みます。）、債券、REIT、金へ実質的に分散投資することによ

り、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。 

「経済環境」及び「金融環境」に関する経済指標等を用いて市場の緊張度合いを測り、これに応じてリター

ン獲得ポートフォリオ及びリスク抑制ポートフォリオへの投資割合を変更しました。期初の配分は、リターン

獲得ポートフォリオ65％、リスク抑制ポートフォリオ35％の積極的な配分としていましたが、2022年５月には

リターン獲得ポートフォリオ60％、リスク抑制ポートフォリオ40％に変更しました。 

 
※REITは新興国を含みません 

 

 

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。 

 

  

当ファンドのポートフォリオ 

当ファンドのベンチマークとの差異 



品 名：90149_100012_003_03_世界成長スマートファンド_937950.docx 

日 時：2022/12/2 11:03:00 

ページ：5 

 

－ 5 － 

世界成長スマートファンド 

 

基準価額水準、市場動向等を考慮して、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。 

 

○分配原資の内訳  

 （単位：円、１万口当たり・税込み） 

項 目 
第３期 

2021年10月27日～ 
2022年10月26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 473  
 

（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 

「FOFs用世界成長戦略ファンド（適格機関投資家専用）」への投資を通じて、日本を含む世界※の株式（DR（預

託証券）を含みます。）、債券、REIT、金に分散投資します。 

 
※REITは新興国を含みません 

 

・FOFs用世界成長戦略ファンド（適格機関投資家専用） 

日本を含む世界の株式（DR（預託証券）を含みます。）、債券、REIT、金へ実質的に分散投資することにより、

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。 

「経済環境」及び「金融環境」に関する経済指標等を用いて市場の緊張度合いを測り、これに応じてリター

ン獲得ポートフォリオ及びリスク抑制ポートフォリオへの投資割合を変更します。 

リスク抑制ポートフォリオの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。 

 

・FOFs用短期金融資産ファンド（適格機関投資家専用） 

主としてわが国の公社債に投資を行い、安定した収益の確保を目指します。 

 

 

  

分配金 
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○１万口当たりの費用明細 (2021年10月27日～2022年10月26日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 73  0.720  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (26)  (0.253)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (45)  (0.440)  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)  (0.027)  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   0.006   (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)  (0.006)  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 

 合 計 74   0.726    

期中の平均基準価額は、10,183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） 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） 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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（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1.05％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） 投資先ファンドとは、当ファンドが組入れている投資信託証券（マザーファンドを除く。）です。 

（注） 当ファンドの費用は、マザーファンド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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○売買及び取引の状況 (2021年10月27日～2022年10月26日) 

 

 

銘 柄 
買 付 売 付 

口 数 金 額 口 数 金 額 

国 
内 

 口 千円 口 千円  
FOFs用世界成長戦略ファンド（適格機関投資家専用） 1,413,313,670 1,469,300 25,713,561 27,000  

 
（注） 金額は受け渡し代金。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2021年10月27日～2022年10月26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 (2021年10月27日～2022年10月26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 (2021年10月27日～2022年10月26日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○組入資産の明細 (2022年10月26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 ％ 

FOFs用短期金融資産ファンド（適格機関投資家専用） 10,111 10,111 9 0.0 

FOFs用世界成長戦略ファンド（適格機関投資家専用） 3,234,541,588 4,622,141,697 4,658,194 98.9 

合 計 3,234,551,699 4,622,151,808 4,658,204 98.9 
 

（注） 比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。 

 

  

投資信託証券 
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○投資信託財産の構成 (2022年10月26日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 
 千円 ％ 
投資信託受益証券 4,658,204 98.3 

コール・ローン等、その他 82,105 1.7 
投資信託財産総額 4,740,309 100.0 

 
（注） 比率は、投資信託財産総額に対する評価額の割合です。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2022年10月26日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 4,740,309,913   

 コール・ローン等 82,105,562   

 投資信託受益証券(評価額) 4,658,204,351   

(B) 負債 30,911,991   

 未払解約金 14,030,552   

 未払信託報酬 16,753,379   

 未払利息 224   

 その他未払費用 127,836   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 4,709,397,922   

 元本 4,764,547,441   

 次期繰越損益金 △   55,149,519   

(D) 受益権総口数 4,764,547,441口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,884円 
 

（注） 当ファンドの期首元本額は3,382,152,653円、期中追加設定元

本額は1,819,402,510円、期中一部解約元本額は437,007,722円

です。 

（注）１口当たり純資産額は0.9884円です。 

（注） 2022年10月26日現在、純資産総額は元本額を下回っており、そ

の差額は55,149,519円です。 

○損益の状況 (2021年10月27日～2022年10月26日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △    119,582   

 支払利息 △    119,582   

(B) 有価証券売買損益 △205,345,116   

 売買益 6,411,381   

 売買損 △211,756,497   

(C) 信託報酬等 △ 31,406,179   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △236,870,877   

(E) 前期繰越損益金 143,313,726   

(F) 追加信託差損益金 38,407,632   

 (配当等相当額) (   82,043,502)  

 (売買損益相当額) (△ 43,635,870)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △ 55,149,519   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) △ 55,149,519   

 追加信託差損益金 38,407,632   

 (配当等相当額) (   82,043,502)  

 (売買損益相当額) (△ 43,635,870)  

 分配準備積立金 143,389,817   

 繰越損益金 △236,946,968   
 

（注） 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） 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） 計算期間末における費用控除後の配当等収益（0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

（82,043,502円）および分配準備積立金（143,389,817円）より

分配対象収益は225,433,319円（１万口当たり473円）ですが、

当期に分配した金額はありません。 
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世界成長スマートファンド 

○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 

 該当事項はございません。 
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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、2021年8月20日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

基準価額等の推移
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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3期首：10,428円

第3期末：10,419円（既払分配金0円）
騰落率：△0.1％（分配金再投資ベース）

第3期首 第3期末
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当期の基準価額は概ね横ばいとなりました。
米国の金融引き締めペースの加速や、ロシアのウクライナ侵攻、中国大手不動産開発会社の債務問題などへの
警戒感が続きましたが、為替市場では世界的な円安の展開となったことから、外貨建資産に投資を行うリターン獲
得ポートフォリオが上昇しました。一方で、保有する国の国債利回りが上昇（価格は下落）したことや、米ドル高に伴
い金が下落したことから、リスク抑制ポートフォリオは下落しました。
マザーファンド別では、リターン獲得ポートフォリオの「グローバルＲＥＩＴインデックス マザーファンド」や「外国株式
インデックス マザーファンド」が大きく上昇した一方で、リスク抑制ポートフォリオの「先進国ハイインカム入替戦略
マザーファンド 為替ヘッジあり」が大きく下落しました。

組入ファンド ポートフォリオ 投資資産 当作成対象
期間末組入比率 騰落率

国内株式インデックス マザーファンド

リターン獲得
ポートフォリオ

株式
1.5％ 8.5％

外国株式インデックス マザーファンド 13.6％ 16.2％
新興国株式インデックス マザーファンド 9.8％ 4.2％
国内債券インデックス マザーファンド

債券
1.7％ △2.6％

外国債券インデックス マザーファンド 16.0％ 2.7％
新興国債券インデックス マザーファンド 12.2％ 3.4％
Ｊ－ＲＥＩＴインデックス マザーファンド

ＲＥＩＴ※
0.6％ △0.9％

グローバルＲＥＩＴインデックス マザーファンド 5.6％ 18.8％
先進国ハイインカム入替戦略マザーファンド 為替ヘッジあり リスク抑制

ポートフォリオ
為替ヘッジ付先進国債券 32.4％ △13.6％

ゴールドマザーファンド（為替ヘッジあり） 金 5.5％ △3.7％
※ ＲＥＩＴとは、不動産投資信託証券のことをいいます。本報告書では、同様の記載をすることがあります。
（注）比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

基準価額の主な変動要因
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国内株式は上昇しました。国内での新型コロナウイルス感染拡大、米国の金融引き締めペースの加速懸念、ウクラ
イナを巡る地政学リスクなどが懸念材料となりましたが、円安の進行による輸出関連企業の業績改善期待などを
受けて上昇しました。

先進国株式は上昇しました。米国の金融引き締めペースの加速懸念や、ロシアのウクライナ侵攻による地政学リス
クの高まりなどが、マイナスに影響しました。一方で、当期後半にかけて世界的な円安が進み、先進国通貨が円に対
して上昇したことがプラスに寄与し、先進国株式は上昇しました。

新興国株式は上昇しました。中国大手不動産開発会社の債務問題や、米国の金融引き締めペースの加速、ロシ
アによるウクライナへの軍事侵攻などがマイナスに影響しました。一方で、新興国通貨の多くが円に対して上昇し
たことから、新興国株式は上昇しました。

国内債券は下落しました。期初から期中にかけては、欧米主要国の国債利回りが上昇（価格は下落）した影響から、
国内の10年国債の利回りも、日銀の長短金利操作の許容レンジ上限（0.25％）付近まで上昇しました。その後は、
日銀が連続指し値オペの実施を公表して利回りの上昇をけん制したことなどから、概ねレンジ内での推移となりました。

先進国債券は上昇しました。世界的なインフレへの警戒感や主要国の利上げなどにより、多くの国の国債利回りが
上昇しました。先進国通貨が円に対して上昇したことから、先進国債券は円ベースで上昇しましたが、為替ヘッジ
ベースでは下落しました。

投資環境

国内債券市場国内株式市場

先進国株式市場

新興国株式市場

国内債券市場

先進国債券市場
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新興国債券は上昇しました。米国の利上げなどが新興国債券からの資金流出につながりましたが、新興国通貨の
多くが円に対して上昇したことから、新興国債券は上昇しました。

国内ＲＥＩＴは下落しました。ＲＥＩＴ関連施設再開への期待がプラスに寄与したものの、世界的なリスクオフの展開
で上値の重い展開となりました。

先進国ＲＥＩＴは上昇しました。先進国株式同様に、市場のリスク許容度の低下がマイナスに影響しましたが、先進
国通貨が円に対して大きく上昇したことから、先進国ＲＥＩＴは上昇しました。

金は下落しました。ウクライナを巡る地政学リスクが高まったことにより金価格が上昇する場面もありましたが、期を
通じて米ドルが上昇したことが金の下落要因になりました。

投資環境

新興国債券市場

国内ＲＥＩＴ市場

先進国ＲＥＩＴ市場

金市場
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○当ファンド
日本を含む世界の株式・公社債・ＲＥＩＴ・金へ実質的に分散投資することにより、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。期初はリターン獲得ポートフォリオ65％、リスク抑制ポートフォリオ35％程度のリ
スク資産多めの配分で開始しましたが、期中にリターン獲得ポートフォリオへの配分を引き下げ、期末時点ではリ
ターン獲得ポートフォリオ60％、リスク抑制ポートフォリオ40％程度の配分としました。

・国内株式インデックス マザーファンド
ベンチマークであるＴＯＰＩＸ（東証株価指数）に連動する投資成果を目標として、現物株式については、ＴＯＰＩＸ
構成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た上で、ベンチマークの個別銘柄構成比
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。また、設定や解約による資金の流出入等に対応する
ため株価指数先物取引を利用し、先物を含む国内株式の組入比率は期を通じて高位を維持しました。

・外国株式インデックス マザーファンド
ベンチマークであるＭＳＣＩコクサイ・インデックス（円ベース）に連動する投資成果を目標として、ベンチマークの
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。また、資金の流出入等に対応するた
め株価指数先物取引を利用し、先物を含む外国株式の組入比率は期を通じて高位を維持しました。

・新興国株式インデックス マザーファンド
ベンチマークであるＭＳＣＩエマージング・マーケット・インデックス（円換算ベース）に連動する投資成果を目標と
して、ベンチマーク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、また、資金の流出入
等に対応するため株価指数先物取引を利用し、先物を含む新興国株式の組入比率は期を通じて高位を維持し
ました。

・国内債券インデックス マザーファンド
ベンチマークであるＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩ総合に連動する投資成果を目標として、ベンチマークに合わせてデュレー
ション、債券種別や残存期間を調整しました。また、資金の流出入等に対応するため債券先物取引を利用し、先
物を含む国内債券の組入比率は期を通じて高位を維持しました。

・外国債券インデックス マザーファンド
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）に連動する投資成果を目標として、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た運用を行いました。また、資金
の流出入等に対応するため債券先物取引を利用し、先物を含む外国債券の組入比率は期を通じて高位を維持
しました。

当ファンドのポートフォリオ
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・新興国債券インデックス マザーファンド
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）に連動する投資成果を目標として、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た運用を行いました。

・Ｊ－ＲＥＩＴインデックス マザーファンド
主としてわが国の取引所に上場しているＪ－ＲＥＩＴに投資し、ベンチマークである東証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。また、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、先物を含めたＲＥＩＴ組入比率は期を通じて高位を維持しました。

・グローバルＲＥＩＴインデックス マザーファンド
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。組み入れ等に際しては、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。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。

・先進国ハイインカム入替戦略マザーファンド 為替ヘッジあり
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。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。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。

・ゴールドマザーファンド（為替ヘッジあり）
ベンチマークであるＬＢＭＡ金価格（円ヘッジベース）と連動する投資成果を目標として運用を行いました。金現
物に投資するＥＴＦ（上場投資信託証券）の組入比率を期を通じて高位に維持し、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いました。

当ファンドのポートフォリオ

－ 19 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   19添付ファンド_9pt_937950.indd   19 2022/12/02   11:07:002022/12/02   11:07:00



○組入ファンド
当期末

2022年８月22日
先進国ハイインカム入替戦略マザーファンド 為替ヘッジあり 32.4％
外国債券インデックス マザーファンド 16.0％
外国株式インデックス マザーファンド 13.6％
新興国債券インデックス マザーファンド 12.2％
新興国株式インデックス マザーファンド 9.8％
グローバルＲＥＩＴインデックス マザーファンド 5.6％
ゴールドマザーファンド（為替ヘッジあり） 5.5％
国内債券インデックス マザーファンド 1.7％
国内株式インデックス マザーファンド 1.5％
Ｊ－ＲＥＩＴインデックス マザーファンド 0.6％
その他 1.0％
組入ファンド数 10

（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。
その他は未収・未払金等の発生により、数値がマイナスになることがあります。

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
99.0％

その他
1.0％

○資産別配分
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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３期

2021年８月21日～2022年８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） 645
（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。

当ファンドのベンチマークとの差異

分配金

－ 21 －
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○当ファンド
主として、下記のマザーファンド受益証券への投資を通じて、日本を含む世界の株式（ＤＲ（預託証券）を含みま
す。）、債券、及び不動産投資信託証券、並びに金現物市場の代表的指数への連動を目指す上場投資信託証
券に実質的に分散投資します。
「経済環境」及び「金融環境」に関する経済指標等を用いて、市場の緊張度合いを測り、これに応じて「リターン
獲得ポートフォリオ」及び「リスク抑制ポートフォリオ」への投資割合を変更します。
リスク抑制ポートフォリオの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。

・国内株式インデックス マザーファンド
原則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。

・外国株式インデックス マザーファンド
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。

・新興国株式インデックス マザーファンド
主として、取引所に上場されている新興国の株式（ＤＲ（預託証券）を含みます。）に投資し、ＭＳＣＩエマージング・
マーケット・インデックス（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。

・国内債券インデックス マザーファンド
ＮＯＭＵＲＡ-ＢＰＩ総合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。

・外国債券インデックス マザーファンド
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。

・新興国債券インデックス マザーファンド
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

－ 22 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   22添付ファンド_9pt_937950.indd   22 2022/12/02   11:07:012022/12/02   11:07:01



・Ｊ－ＲＥＩＴインデックス マザーファンド
わが国の取引所に上場している（上場予定を含みます。）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。

・グローバルＲＥＩＴインデックス マザーファンド
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。

・先進国ハイインカム入替戦略マザーファンド 為替ヘッジあり
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。

・ゴールドマザーファンド（為替ヘッジあり）
主として別に定める金現物に投資する上場投資信託証券（以下「投資対象上場投資信託証券」といいます。）
に投資するとともに、組入外貨建資産について原則として対円での為替ヘッジを行うことで、別に定める金現物
市場を代表する指標（円ヘッジベース）（以下「ベンチマーク」といいます。）に連動する投資成果を目指します。
別に定める「投資対象上場投資信託証券」とは、次のものをいいます。
iShares Gold Trust
SPDR Gold Shares
別に定める「ベンチマーク」とは、次のものをいいます。
ＬＢＭＡ金価格（円ヘッジベース）
ただし、この投資信託が主要投資対象とする投資対象上場投資信託証券が参照するベンチマークが変更され
た場合、上記のベンチマークも変更となる場合があります。

今後の運用方針

－ 23 －
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2021年8月21日～2022年8月22日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 29円 0.276％ （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10,425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） （24） （0.232） 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 0.004
（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） （0.002）
（新株予約権証券） （0） （0.000）
（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） （0.001）

（ｃ） 有価証券取引税 0 0.003
（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） （0.002）
（新株予約権証券） （0） （0.000）
（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）

（ｄ） その他費用 7 0.064
（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） （6） （0.058） 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） （0.006） 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 36 0.347
（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。

－ 24 －
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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、2021年５月31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、期首と比べて上昇しました。

基準価額等の推移
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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）ＴＯＰＩＸ構成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

国内株式市場は下落しました。
期初は、堅調な米国株式市場が下支えとなった一方
で、国内での新型コロナウイルス新規感染拡大に歯
止めがかからず、緊急事態宣言が発出されたことなど
から上値の重い展開となりました。９月に入ると、新政
権による国内経済対策への期待感から大幅に上昇し
た後、中国大手不動産開発会社の債務問題やインフ
レ懸念の高まりなどから下落しました。期末にかけては、
国内での新型コロナウイルス変異株の感染拡大や米
国の金融引き締めへの警戒感、ウクライナを巡る地
政学リスクが高まった一方で、円安・米ドル高の進行に
よる輸出関連企業の業績改善が期待されたこと、米
国のインフレ加速への警戒感が後退したことなどを受
けて、国内株式市場はやや値を戻しました。
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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 トヨタ自動車 日本 3.9％
２ ソニーグループ 日本 2.9％
３ 東証株価指数先物 2206 日本 1.9％
４ キーエンス 日本 1.8％
５ 三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ 日本 1.7％
６ 日本電信電話 日本 1.7％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ 東京エレクトロン 日本 1.5％
８ リクルートホールディングス 日本 1.3％
９ 任天堂 日本 1.3％
10 日立製作所 日本 1.3％

組入銘柄数 2,103
（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

（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。
その他は未収・未払金等の発生により、数値がマイナスになることがあります。

（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1.9％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
98.3％

国内株式先物
1.9％

その他
△0.2％

○資産別配分

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。

（％）

△1

0

1

2

3

第22期

2.3％

△0.0％

基準価額
ベンチマーク
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原則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（2021年6月1日～2022年5月30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） （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 － －
（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） （－） （－） 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（18,912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､2021年５月31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
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第22期首
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第22期末
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第22期首：37,583円
第22期末：41,948円
騰落率：11.6％

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、新型コロナウイルスのワクチン接
種の進展を背景に経済正常化への期待が高まったこ
とや、概ね良好な企業決算、米国で年末商戦期の小
売売上高が好調であったと報じられたことなどが好感
され、2021年末にかけて上昇しました。その後は、ＦＲＢ
（米連邦準備理事会）やＥＣＢ（欧州中央銀行）などの
先行きの金融政策に対するタカ派的な姿勢が警戒さ
れたことや、ロシアのウクライナ侵攻開始を受けた欧
米の対ロシア経済制裁による世界経済の減速が懸念
されたことなどから下落しました。
外国為替市場では、日本の貿易収支の悪化や日本と
米欧との金融政策姿勢の違いが意識され、主要通貨
に対して円安が進行しました。

600

800

1,000

1,200

1,400

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 APPLE INC アメリカ 4.7％
２ MICROSOFT CORP アメリカ 3.7％
３ S&P 500 EMIN 2206 アメリカ 2.7％
４ AMAZON.COM アメリカ 2.0％
５ ALPHABET INC-CL A アメリカ 1.3％
６ TESLA INC アメリカ 1.2％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ ALPHABET INC-CL C アメリカ 1.2％
８ UNITEDHEALTH GROUP INC アメリカ 0.9％
９ JOHNSON & JOHNSON アメリカ 0.9％
10 NVIDIA CORP アメリカ 0.9％

組入銘柄数 1,286
（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。
その他は未収・未払金等の発生により、数値がマイナスになることがあります。

（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3.7％買建てております。

米ドル
73.0％

ユーロ
9.4％

イギリスポンド
4.7％

カナダドル
3.9％

スイスフラン
3.0％ その他

6.1％

○通貨別配分

アメリカ
73.1％

イギリス
4.7％

カナダ
3.9％

フランス
3.4％

スイス
3.0％

その他
11.9％

○国別配分

外国株式
96.4％

外国株式先物
3.7％

その他
△0.2％

○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、配当要因※１および為替評価差要
因※２（いずれもプラス要因）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。

（％）
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基準価額
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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（2021年6月1日～2022年5月30日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 1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） （0.001）
（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） （0.001）

（ｂ） 有価証券取引税 0 0.000
（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） （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）） （－） （－）
（公社債） （－） （－）
（投資信託証券） （0） （0.000）

（ｃ） その他費用 12 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） （11） （0.028） 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 13 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（40,771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、2020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ＭＳＣＩエマージング・マーケット・インデックス（円換算ベース）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
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第13期末第13期首

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13期首：31,648円
第13期末：37,038円
騰落率：17.0％

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エマージング・マーケット・インデックス（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

資金の流出入などには、コスト抑制の観点から海外の株価指数先物を利用し、ＤＲ（預託証券）および先物を
含む株式の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
ＤＲを含むベンチマーク構成銘柄に分散投資し、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

新興国株式市場は上昇しました。
当期初から2021年２月中旬にかけては、新型コロナウ
イルスのワクチン普及に伴う経済正常化への期待が
世界的に高まったことや、中国本土から大規模な資金
が香港株式市場の中国株に流入したこと、中国の堅
調な経済指標が好感されたことなどから大幅に上昇
しました。２月下旬以降は、台湾株式市場や韓国株式
市場で好調な市況を背景に鉄鋼や海運関連銘柄が
牽引し、上昇する場面もありましたが、中国当局による
大手ＩＴ関連企業などを対象とした規制強化が相次い
だことや、中国大手不動産開発会社の債務問題が浮
上し、投資家のリスク回避姿勢が強まったことなどか
ら新興国株式市場は軟調に推移しました。
外国為替市場では、新興国通貨に対し総じて円安が
進行しました。

100,000

120,000

140,000

160,000

180,000

当期首 当期末
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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 TAIWAN SEMICONDUCTOR 

MANUFAC 台湾 6.3％
２ MSCI EMERG M 2112 － 6.2％
３ TENCENT HOLDINGS LTD ケイマン諸島 4.0％
４ ALIBABA GROUP HOLDING LTD ケイマン諸島 3.6％
５ SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD 韓国 3.4％
６ MEITUAN-CLASS B ケイマン諸島 1.6％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ RELIANCE INDUSTRIES LTD インド 1.1％
８ INFOSYS LTD インド 0.9％
９ HOUSING DEVELOPMENT 

FINANCE インド 0.8％
10 JD.COM INC-ADR ケイマン諸島 0.8％

組入銘柄数 1,249
（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

（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。
その他は未収・未払金等の発生により、数値がマイナスになることがあります。

（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6.2％買建てております。

香港ドル
21.8％

米ドル
14.9％

新台湾ドル
14.2％

インドルピー
11.6％

韓国ウォン
11.4％

香港・
オフショア人民元
4.8％

ブラジルレアル
3.8％

サウジアラビアリアル
3.2％

南アフリカランド
3.0％

その他
11.2％

○通貨別配分

ケイマン諸島
20.7％

台湾
14.7％

インド
12.4％韓国

12.1％

中国
11.5％

ブラジル
4.1％

サウジアラビア
3.4％

ロシア
3.4％

南アフリカ
3.1％

その他
14.6％

○国別配分

外国株式
93.8％

外国株式先物
6.2％

その他
△0.0％

○資産別配分

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、配当要因※（プラス要因）です。

※ベンチマークは配当金を除いた指数である一方、当ファンドでは
税引き後の配当金が計上されることによる差異要因です。

0
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（％）
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基準価額
ベンチマーク
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1万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要（2020年11月11日～2021年11月10日）
金額 比率

（ａ） 売買委託手数料 9円 0.025％
（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） （0.018）
（新株予約権証券） （0） （0.000）
（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） （3） （0.007）

（ｂ） 有価証券取引税 7 0.020
（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） （7） （0.020）
（新株予約権証券） （0） （0.000）
（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 53 0.147
（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） （53） （0.147） 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 69 0.192
（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（36,330円）で除して100を乗じたものです。

主として、取引所に上場されている新興国の株式（ＤＲ（預託証券）を含みます。）に投資し、ＭＳＣＩエマージング・
マーケット・インデックス（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
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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、2021年５月31日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

2021年８月上旬にかけて、新型コロナウイルスの感染拡大を背景に緊急事態宣言が発出されたことなどから国内
金利が低下（債券価格は上昇）し、基準価額は上昇しました。８月中旬以降10月下旬にかけては、岸田新政権の経
済対策による先行きの国債増発に対する警戒感が高まったことなどにより国内金利が上昇（債券価格は下落）し、
基準価額は下落しました。11月以降12月中旬にかけては、主要国の中央銀行が利上げに慎重な姿勢を示した影
響から国内金利が低下しましたが、米国で早期の利上げ観測が強まった影響から再び上昇し、基準価額はレンジ
内推移となりました。12月下旬以降2022年２月中旬にかけては、米長期金利が上昇した影響から国内金利が上昇
し、基準価額は下落しました。２月下旬から３月上旬にかけて、ウクライナ情勢の深刻化によるリスク回避の動きから
国内金利が低下し、基準価額は上昇しましたが、３月中旬以降は、インフレ指標の上昇を背景に欧米主要国の長
期金利が上昇した影響を受けて国内金利が上昇推移となったことから、再び下落しました。

基準価額等の推移
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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22期首：14,082円
第22期末：13,840円
騰落率：△1.7％

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、引き続き運用の基本方針に従い、公社債の組入比率を高位に保ち、NOMURA-
BPI総合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

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を利用し、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。

（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、ベンチマークの構成銘柄変更に合わせて毎月組入銘柄の見直しを実施する
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

国内金利は、2021年８月上旬にかけて、新型コロナウ
イルスの感染拡大を背景に低下しました。８月中旬以
降10月下旬にかけては、先行きの国債増発に対する
警戒感が高まったことなどにより、上昇しました。11月
以降12月中旬にかけては、主要国の中央銀行が利上
げに慎重な姿勢を示した影響から低下しましたが、米
国で早期の利上げ観測が強まった影響から再び上昇
しました。12月下旬以降2022年２月中旬にかけては、
米長期金利が上昇した影響から、上昇しました。２月
下旬から３月上旬にかけてはリスク回避の動きから低
下しましたが、３月中旬以降は、欧米主要国の長期金
利が上昇した影響を受けて上昇推移となりました。

375
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395

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 第141回利付国債（５年） 日本 1.2％
２ 第148回利付国債（５年） 日本 1.1％
３ 第138回利付国債（５年） 日本 1.1％
４ 第137回利付国債（５年） 日本 1.1％
５ 第365回利付国債（10年） 日本 1.1％
６ 第350回利付国債（10年） 日本 1.1％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ 第144回利付国債（５年） 日本 1.0％
８ 第344回利付国債（10年） 日本 0.9％
９ 第150回利付国債（５年） 日本 0.9％
10 第145回利付国債（５年） 日本 0.9％

組入銘柄数 992
（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。
その他は未収・未払金等の発生により、数値がマイナスになることがあります。

（注2）国別配分においては、上記の他、オフバランスで国内債券先物を想定元本ベースで純資産総額に対して0.1％買建てております。

円
100.0%

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分

国内債券
100.0％

国内債券先物
0.1％

その他
△0.1％

○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。

（％）

△2

△1

0

1

第22期

基準価額
ベンチマーク
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ＮＯＭＵＲＡ-ＢＰＩ総合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（2021年6月1日～2022年5月30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） （－） （－）
（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 － －
（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） （－） （－） 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（14,042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、2021年5月31日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

2021年８月上旬にかけて、主要国の長期金利が低下（債券価格は上昇）し、基準価額は上昇しました。８月中旬か
ら10月上旬にかけては、ＦＯＭＣ（米連邦公開市場委員会）で量的金融緩和の縮小開始が示唆されたことなどか
ら主要国の長期金利が上昇（債券価格は下落）し、基準価額は下落しました。10月中旬には、日本の貿易収支悪
化懸念から円安の動きが加速し、基準価額は上昇しました。10月下旬から12月上旬は、主要国の長期金利が低下
したものの円高となり、12月中旬から2022年１月上旬は、主要国の長期金利が上昇したものの円安となったことか
ら、基準価額はレンジ内推移となりました。１月中旬から３月中旬にかけては米国で大幅利上げへの警戒感が高まっ
たことから主要国の長期金利が上昇して基準価額は下落しましたが、３月下旬には日銀総裁が利上げの必要性を
強く否定したことから円売りが加速し、上昇しました。４月から５月上旬にかけて基準価額はレンジ内推移となり、以
降は長期金利上昇と円安が一服したことから、緩やかに下落しました。

基準価額等の推移
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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、2021年12月
上旬まで上下動しながらもレンジ内での動きが続いて
いましたが、12月中旬以降は、米国で金融引き締め
ペースの加速見通しが強まったことや世界的にインフ
レ加速に対する警戒が続いたことから、概ね上昇推移
となりました。
外国為替市場では、2022年３月上旬までは、円は主
要通貨に対して円安傾向ながらレンジ内での展開が
続いていましたが、３月中旬以降は、他の主要国の長
期金利が大幅に上昇する中で日銀総裁が利上げの
必要性を強く否定したことや資源価格高騰による日
本の貿易収支悪化懸念から、主要通貨に対する円安
が大幅に加速しました。
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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 T 1.375% 11/15/31 アメリカ 0.7％
２ T 1.25% 08/15/31 アメリカ 0.6％
３ T 2.625% 02/15/29 アメリカ 0.6％
４ T 1.25% 09/30/28 アメリカ 0.5％
５ T 1.125% 02/15/31 アメリカ 0.5％
６ EURO-BUND 2206 ドイツ 0.5％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ T 0.25% 03/15/24 アメリカ 0.5％
８ T 2% 08/15/51 アメリカ 0.5％
９ T 0.625% 05/15/30 アメリカ 0.5％
10 T 0.25% 09/30/23 アメリカ 0.5％

組入銘柄数 826
（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。
その他は未収・未払金等の発生により、数値がマイナスになることがあります。

（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1.9％買建てております。

米ドル
48.6％

ユーロ
35.7％

イギリスポンド
5.2％

その他
10.5％

○通貨別配分

アメリカ
49.5％

フランス
9.2％

イタリア
8.3％

ドイツ
6.8％

スペイン
5.5％

イギリス
5.3％

その他
15.3％

○国別配分
外国債券先物
1.9％

外国債券
97.8％

その他
0.4％

○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※（プラス要因）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。
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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（2021年6月1日～2022年5月30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） （0.023） 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 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（30,845円）で除して100を乗じたものです。

－ 188 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   188添付ファンド_9pt_937950.indd   188 2022/12/02   11:08:232022/12/02   11:08:23



－ 189 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   189添付ファンド_9pt_937950.indd   189 2022/12/02   11:08:232022/12/02   11:08:23



－ 190 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   190添付ファンド_9pt_937950.indd   190 2022/12/02   11:08:242022/12/02   11:08:24



－ 191 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   191添付ファンド_9pt_937950.indd   191 2022/12/02   11:08:242022/12/02   11:08:24



－ 192 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   192添付ファンド_9pt_937950.indd   192 2022/12/02   11:08:252022/12/02   11:08:25



－ 193 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   193添付ファンド_9pt_937950.indd   193 2022/12/02   11:08:262022/12/02   11:08:26



－ 194 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   194添付ファンド_9pt_937950.indd   194 2022/12/02   11:08:262022/12/02   11:08:26



－ 195 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   195添付ファンド_9pt_937950.indd   195 2022/12/02   11:08:272022/12/02   11:08:27



－ 196 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   196添付ファンド_9pt_937950.indd   196 2022/12/02   11:08:272022/12/02   11:08:27



－ 197 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   197添付ファンド_9pt_937950.indd   197 2022/12/02   11:08:282022/12/02   11:08:28



－ 198 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   198添付ファンド_9pt_937950.indd   198 2022/12/02   11:08:292022/12/02   11:08:29



－ 199 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   199添付ファンド_9pt_937950.indd   199 2022/12/02   11:08:292022/12/02   11:08:29



－ 200 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   200添付ファンド_9pt_937950.indd   200 2022/12/02   11:08:302022/12/02   11:08:30



－ 201 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   201添付ファンド_9pt_937950.indd   201 2022/12/02   11:08:302022/12/02   11:08:30



－ 202 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   202添付ファンド_9pt_937950.indd   202 2022/12/02   11:08:312022/12/02   11:08:31



－ 203 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   203添付ファンド_9pt_937950.indd   203 2022/12/02   11:08:322022/12/02   11:08:32



－ 204 －

添付ファンド_9pt_937950.indd   204添付ファンド_9pt_937950.indd   204 2022/12/02   11:08:322022/12/02   11:08:32



当期中の運用経過と今後の運用方針

（注）ベンチマークは、2020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。

当期の基準価額は上昇しました。
2021年６月中旬にかけて、リスク選好の動きから新興国金利が上昇（債券価格は下落）推移となったものの、米国
金融当局者から金融緩和の長期化を示唆する発言が相次いだことが新興国通貨全般の支えとなったほか、日米
の長期金利差拡大やリスク選好姿勢の継続などを背景に新興国通貨に対して円安が進行したことから、基準価
額は上昇推移となりました。６月下旬から８月下旬にかけては、新型コロナウイルス変異株の感染拡大を背景にリス
ク回避姿勢が高まる中、新興国通貨に対して低リスク通貨とされる円へ買いが優勢となり、基準価額は下落しまし
た。９月以降は、欧米先進国で金融政策の正常化へ向けた動きにより金利上昇圧力が強まり、その流れが新興国
債券に波及した影響により新興国金利が上昇した一方で、米国株式が底堅く推移したことなどを背景としてリスク
回避姿勢が和らいだことにより新興国通貨が対円で上昇したため、基準価額は上下動を伴いながらもレンジ内推
移となりました。

基準価額等の推移
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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13期首：16,930円
第13期末：17,665円
騰落率：4.3％

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、2021年６月中旬にかけて、リス
ク選好姿勢の継続から新興国通貨は対円で上昇しま
した。その後、新興国通貨は８月下旬にかけてリスク
回避姿勢の高まりから下落した後、９月以降はリスク
回避姿勢が和らいだことにより再び上昇しました。
新興国債券市場では、新興国金利はレンジ内推移の
後、2021年２月中旬から３月末にかけて、リスク選好
の動きから上昇しました。その後再びレンジ内推移と
なった後、９月下旬から、米国株式が底堅く推移したこ
となどを背景としてリスク回避姿勢が和らいだことによ
り、上昇しました。
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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。
その他は未収・未払金等の発生により、数値がマイナスになることがあります。

香港・オフショア人民元
10.3％

インドネシア
ルピア
10.2％

メキシコペソ
9.8％

タイバーツ
9.1％

ブラジルレアル
8.6％マレーシアリンギット

8.4％

南アフリカランド
8.2％

ロシアルーブル
7.7％

ポーランドズロチ
7.5％

その他
20.1％

○通貨別配分
中国
10.3％

インドネシア
10.3％

メキシコ
9.9％

タイ
9.2％

ブラジル
8.7％マレーシア

8.4％

南アフリカ
8.3％

ロシア
8.0％

ポーランド
7.6％

その他
19.2％

○国別配分

外国債券
98.8％

その他
1.2％

○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 2.7％
２ BLTN 0% 01/01/24 ブラジル 1.9％
３ BNTNF 10% 01/01/23 ブラジル 1.6％
４ BLTN 0% 07/01/23 ブラジル 1.5％
５ SAGB 10.5% 12/21/26 南アフリカ 1.4％
６ COLTES 7.25% 10/18/34 コロンビア 1.2％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ MBONO 5.75% 03/05/26 メキシコ 1.1％
８ MGS 3.885% 08/15/29 マレーシア 1.1％
９ SAGB 8.75% 02/28/48 南アフリカ 1.0％
10 SAGB 8% 01/31/30 南アフリカ 1.0％

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。

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。
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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（2020年11月11日～2021年11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 16 0.093
（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） （16） （0.091） 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） （0.002） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 16 0.093
（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（17,467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、2020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
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ベンチマーク(左軸) 第14期首：17,549円
第14期末：21,895円
騰落率：24.8％

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

Ｊ－ＲＥＩＴ市場は上昇しました。
当期初から2021年７月末にかけて、米国の大型経済
対策などによる景気回復期待を背景に世界的にリス
クオンの動きとなる中、株式市場と比べたＪ－ＲＥＩＴ市
場の出遅れ感が強く意識され見直し買いが入ったほ
か、ＦＴＳＥグローバル株式指数へのＪ－ＲＥＩＴ組み入
れやＪ－ＲＥＩＴの相対的な配当利回りの高さなどに着
目した資金流入などにより大幅に上昇しました。その
後は一進一退の展開となりましたが、９月以降は複数
のＲＥＩＴによる公募増資の発表を受けて需給悪化懸
念が広がったことや、中国大手不動産開発会社の債
務問題などが心理的な重石となったことなどから上昇
幅を縮小しました。
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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 6.9％
２ ジャパンリアルエステイト投資法人 日本 5.8％
３ ＧＬＰ投資法人 日本 5.1％
４ 日本プロロジスリート投資法人 日本 5.0％
５ 野村不動産マスターファンド投資法人 日本 4.6％
６ 日本都市ファンド投資法人 日本 4.4％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ 大和ハウスリート投資法人 日本 4.2％
８ 東証ＲＥＩＴ指数先物　2112 日本 3.8％
９ オリックス不動産投資法人 日本 3.1％
10 アドバンス・レジデンス投資法人 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。
その他は未収・未払金等の発生により、数値がマイナスになることがあります。

（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3.8％買建てております。

円
100.0%

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分

国内投資信託証券
96.1％

J-REIT先物
3.8％

その他
0.1％

○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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わが国の取引所に上場している（上場予定を含みます。）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（2020年11月11日～2021年11月10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） （0.001）
（商品） （－） （－）
（先物・オプション） （0） （0.002）

（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 － －
（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） （－） （－） 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（20,961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、2020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、基準価額は上
昇しました。

基準価額等の推移

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

0

1,000

2,000

3,000

4,000

2020/11
12 2021/1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

第14期首 第14期末

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14期首：16,838円
第14期末：24,699円
騰落率：46.7％

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、英国で感染力の高い新型コロナウ
イルス変異株による感染が急拡大したことが嫌気され
る場面もありましたが、2021年１月以降は米国での
1.9兆ドル規模の追加経済対策の成立や米欧のワク
チン接種の進展、ＩＳＭ（米供給管理協会）製造業景
況指数などの良好な経済指標を受けて景気回復期
待が高まったことなどから堅調に推移しました。９月に
はＦＯＭＣ（米連邦公開市場委員会）において年内の
量的金融緩和の縮小開始が強く示唆され、参加者の
利上げ予想も前倒しされたことなどから一時下落する
場面もあったものの、その後は７－９月期の決算が概
ね良好な結果となったことなどを背景に上昇し、高値
圏で期末を迎えました。
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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 PROLOGIS INC アメリカ 6.7％
２ EQUINIX INC アメリカ 4.4％
３ SIMON PROPERTY GROUP アメリカ 3.4％
４ PUBLIC STORAGE アメリカ 3.0％
５ DIGITAL REALTY TRUST INC アメリカ 2.7％
６ REALTY INCOME CORP アメリカ 2.4％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ WELLTOWER INC アメリカ 2.2％
８ AVALONBAY COMMUNITIES INC アメリカ 2.1％
９ GOODMAN GROUP オーストラリア 1.8％
10 EQUITY RESIDENTIAL PPTY アメリカ 1.8％

組入銘柄数 329
（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。
その他は未収・未払金等の発生により、数値がマイナスになることがあります。

米ドル
75.9％

オーストラリアドル
6.9％

イギリスポンド
5.6％

ユーロ
4.3％

シンガポールドル
3.2％

その他
4.0％

○通貨別配分

アメリカ
75.8％オーストラリア

6.9％

イギリス
5.6％

シンガポール
3.4％

その他
8.3％

○国別配分

外国投資信託証券
99.5％

その他
0.5％

○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※（マイナス要因）
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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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（2020年11月11日～2021年11月10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 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） （－） （－）
（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） （0.005）

（ｃ） その他費用 8 0.037
（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） （8） （0.037） 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 0.048
（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（20,860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３月下旬にかけては、米国での追加経済対策の早期成立や新型コロナウイルスのワクチン接種の進展に
より、景気や物価の回復が意識され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。
４月上旬から８月上旬にかけては、経済の回復ペースが鈍い中、ＦＲＢ（米連邦準備理事会）の金融引き締め観測が
後退し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月中旬から期末にかけては、新型コロナウイルス・オミクロン株の感染拡大などにより基準価額は上昇する局面も
ありましたが、オミクロン株に対する過度な警戒感の後退や、12月のＦＯＭＣ（米連邦公開市場委員会）や2022年
１月のＦＲＢ議長会見の内容を受けた金融引き締め観測の高まり、高インフレを背景としたＥＣＢ（欧州中央銀行）の
利上げ観測の高まり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。
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第6期首
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第6期首：10,285円
第6期末：9,534円
騰落率：△7.3％

純資産総額(億円)(右軸)
基準価額(円)(左軸)
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投資環境

期初から３月下旬にかけては、米国での追加経済対策の早期成立や新型コロナウイルスのワクチン接種の進展に
より、景気や物価の回復が意識され投資国の金利は概ね上昇しました。
４月上旬から８月上旬にかけては、経済の回復ペースが鈍い中、ＦＲＢ（米連邦準備理事会）の金融引き締め観測が
後退し投資国の金利は概ね低下しました。
８月中旬から期末にかけては、新型コロナウイルス・オミクロン株の感染拡大などにより投資国の金利は低下する局
面もありましたが、オミクロン株に対する過度な警戒感の後退や、高インフレを背景としたＦＲＢやＥＣＢ（欧州中央銀
行）の利上げ観測の高まりなどから、概ね上昇しました。

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シンガポール、ノルウェー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、シンガポール、フィンランド、アイルランド、イスラエル、オーストラリア、ノルウェー、ベルギー、カナ
ダ、フランス、米国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

○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。
その他は未収・未払金等の発生により、数値がマイナスになることがあります。

ユーロ
36.0％

シンガポールドル
29.4％

オーストラリア
ドル
8.8％

イスラエル
シェケル
8.4％

ノルウェークローネ
7.0％

米ドル
4.0％

カナダドル
4.0％ 円

2.5％

○通貨別配分

シンガポール
29.7％

フィンランド
17.7％アイルランド

9.2％

イスラエル
9.0％

オーストラリア
9.0％

ノルウェー
9.0％

ベルギー
4.1％

カナダ
4.1％

フランス
4.1％

アメリカ
4.1％

○国別配分

外国債券
98.8％

その他
1.2％

○資産別配分

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、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 RFGB 0.125% 09/15/31 フィンランド 17.5％
２ SIGB 2.625% 05/01/28 シンガポール 14.3％
３ SIGB 1.625% 07/01/31 シンガポール 11.6％
４ ILGOV 1.5% 05/31/37 イスラエル 8.4％
５ IRISH 0.55% 04/22/41 アイルランド 7.9％
６ NGB 3% 03/14/24 ノルウェー 7.0％

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
７ ACGB 0.25% 11/21/25 オーストラリア 4.9％
８ BGB 0.4% 06/22/40 ベルギー 4.1％
９ CAN 4.0% 06/01/41 カナダ 4.0％
10 FRTR 1.5% 05/25/31 フランス 4.0％

組入銘柄数 16
（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（2021年2月9日～2022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 5 0.051
（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） （5） （0.051） 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 5 0.051
（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（9,899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

ベンチマークであるＬＢＭＡ金価格（円ヘッジベース）の動きを反映して、基準価額は下落しました。

基準価額等の推移
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14,000

16,000
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1,000

1,500

2,000

第5期首
8 9 10 11 12 2022/1 2 3 4 5 6

第5期末2021/7
7

基準価額（円）（左軸）
純資産総額（億円）（右軸） ベンチマーク（左軸） 第5期首：12,644円

第5期末：12,005円
騰落率：△5.1％

(注)ベンチマークは、2021年７月12日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

基準価額の主な変動要因
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投資環境

金価格は下落しました。
新型コロナウイルスの感染拡大懸念が支えとなった
一方、米国の利上げ前倒し観測が高まったことなどか
ら2022年２月上旬にかけて一進一退の展開となりま
した。３月上旬にかけては、世界的にインフレ懸念が高
まっていることや、ロシアによるウクライナへの軍事侵
攻を背景に金に対する安全資産需要が強まったこと
などから大幅に上昇しました。その後は、ドル高が大幅
に進行したことやＦＲＢ（米連邦準備理事会）による利
上げペースが一段と加速するとの見方が強まったこと、
米10年国債利回りが約11年ぶりの高水準まで上昇
したことなどが嫌気されて下落し、期末を迎えました。

1,400

1,600

1,800

2,000

2,200

当期首 当期末

ベンチマーク

金現物に投資するＥＴＦ（上場投資信託証券）の組入比率を期を通じて高位に維持し、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でベンチマークであるＬＢＭＡ金価格（円ヘッジベース）と連動する投
資成果を目標として運用を行いました。

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

順位 銘柄名 国・地域 組入比率
１ ISHARES GOLD TRUST アメリカ 100.1％
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。
その他は未収・未払金等の発生により、数値がマイナスになることがあります。

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。

米ドル
100.2％

円
△0.2％

○通貨別配分

アメリカ
100.0％

○国別配分

外国投資信託証券
100.1％

その他
△0.1％

○資産別配分

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、キャッシュ要因（マイナス要因）です。

（％）

△8

△6

△4

△2

0

第5期

基準価額
ベンチマーク
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主として別に定める金現物に投資する上場投資信託証券（以下「投資対象上場投資信託証券」といいます。）に
投資するとともに、組入外貨建資産について原則として対円での為替ヘッジを行うことで、別に定める金現物市場
を代表する指標（円ヘッジベース）（以下「ベンチマーク」といいます。）に連動する投資成果を目指します。

別に定める「投資対象上場投資信託証券」とは、次のものをいいます。
iShares Gold Trust
SPDR Gold Shares
別に定める「ベンチマーク」とは、次のものをいいます。
ＬＢＭＡ金価格（円ヘッジベース）
ただし、この投資信託が主要投資対象とする投資対象上場投資信託証券が参照するベンチマークが変更された
場合、上記のベンチマークも変更となる場合があります。

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（2021年7月13日～2022年7月11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 0 0.000
（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） （0） （0.000）

（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 3 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（12,708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、2021年９月27日の値を基準価額に合わせて指数化しています。

日銀による「長短金利操作付き量的・質的金融緩和」政策が継続され、引き続き良好な国債需給環境が継続した
ことから、当期の短期国債利回りはマイナス圏で推移しました。また、日銀は当座預金の一部に△0.1％のマイナス
金利を適用する方針を維持したことから、無担保コール翌日物金利は概ね△0.08～0.00％近辺で推移しました。
このような中、コールローン等にて運用を行いましたが、マイナス利回りや信託報酬などの要因により、基準価額
（分配金再投資ベース）は小幅に下落しました。

基準価額等の推移

9,600

9,700

9,800

9,900

10,000

第12期首
10 11 12 2022/1 2 3 4 5 6 7 8

第12期末

0.0

0.1

0.2

0.3

0.4

9
2021/9

第12期首：9,860円
第12期末：9,842円（既払分配金0円）
騰落率：△0.2％（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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投資環境

主要投資対象である「短期金融資産 マザーファンド」の受益証券を高位に組み入れ、これを維持しました。

【「短期金融資産 マザーファンド」の運用経過】
日銀の金融緩和継続により短期国債のマイナス金利が常態化する中、コールローン等にて運用を行いました。

当ファンドのポートフォリオ

日銀による「長短金利操作付き量的・質的金融緩和」
政策が継続され、引き続き良好な国債需給環境が継
続したことから、当期の短期国債利回りは概ねマイナ
ス圏で推移しました。また、日銀は当座預金の一部に
△0.1％のマイナス金利を適用する方針を維持したこ
とから、無担保コール翌日物金利は概ね△0.08～
0.00％近辺で推移しました。

△0.05

0.00

0.05
（％）

△0.10
当期首 当期末

無担保コール翌日物金利
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○組入ファンド
当期末

2022年９月26日
短期金融資産 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。

（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。
その他は未収・未払金等の発生により、数値がマイナスになることがあります。

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
0.0％

親投資信託証券
100.0％

○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12期

2021年９月28日～2022年９月26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） 483
（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、短期金融資産 マザーファンドの受益証券への投資を通じて、わが国の短期金融資産等（短期公社債お
よび短期金融商品を含みます。）を中心に投資を行います。

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（2021年9月28日～2022年9月26日）
金額 比率

（ａ） 信託報酬 14円 0.143％ （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9,851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） （0.110） 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） （0.022） 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） （－） （－） その他は、金銭信託預入に係る手数料等

合計 15 0.148
（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

日銀による「長短金利操作付き量的・質的金融緩和」政策が継続され、引き続き良好な国債需給環境が継続した
ことから、当期の短期国債利回りはマイナス圏で推移しました。また、日銀は当座預金の一部に△0.1％のマイナス
金利を適用する方針を維持したことから、無担保コール翌日物金利は概ね△0.08～0.00％近辺で推移しました。
このような中、コールローン等にて運用を行い、基準価額は横ばい推移となりました。

基準価額等の推移
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第15期首 第15期末2021/9

9

第15期首：10,120円
第15期末：10,116円
騰落率：△0.0％

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、2021年９月27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

日銀の金融緩和継続により短期国債のマイナス金利が常態化する中、コールローン等にて運用を行いました。

当ファンドのポートフォリオ

日銀による「長短金利操作付き量的・質的金融緩和」
政策が継続され、引き続き良好な国債需給環境が継
続したことから、当期の短期国債利回りは概ねマイナ
ス圏で推移しました。また、日銀は当座預金の一部に
△0.1％のマイナス金利を適用する方針を維持したこ
とから、無担保コール翌日物金利は概ね△0.08～
0.00％近辺で推移しました。

△0.10

△0.05

0.00

0.05

当期首 当期末

（％） 無担保コール翌日物金利
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○上位10銘柄
　当期末における該当事項はありません。

当ファンドの組入資産の内容

（注）比率は純資産総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

短期金融資産等
100.0％

○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

△0.2

△0.1

0.0

0.1
（％）

第15期

基準価額
参考指数

わが国の短期金融資産等（短期公社債および短期金融商品を含みます。）を中心に投資を行い、わが国の無担保
コール翌日物金利の累積投資収益率を上回る運用成果をめざします。

今後の運用方針
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1万口当たりの費用明細

　当期中における該当事項はありません｡
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