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先⽉のマーケットの振り返り【2020年4⽉】

先⽉末の終値 先々⽉末終値 先々⽉末⽐（％） 3カ⽉前終値 3カ⽉前⽐（％） 6カ⽉前終値 6カ⽉前⽐（％）
2020/4/30

NYダウ（⽶国） 24,345.72 21,917.16 11.08% 28,256.03 ▲13.84% 27,046.23 ▲9.98%
⽇経平均株価（⽇本） 20,193.69 18,917.01 6.75% 23,205.18 ▲12.98% 22,927.04 ▲11.92%

DAX指数（ドイツ） 10,861.64 9,935.84 9.32% 12,981.97 ▲16.33% 12,866.79 ▲15.58%
FTSE指数（英国） 5,901.21 5,671.96 4.04% 7,286.01 ▲19.01% 7,248.38 ▲18.59%

上海総合指数（中国） 2,860.08 2,750.30 3.99% 2,976.53 ▲3.91% 2,929.06 ▲2.35%
⾹港ハンセン指数（中国） 24,643.59 23,603.48 4.41% 26,312.63 ▲6.34% 26,906.72 ▲8.41%

ASX指数（豪州） 5,522.35 5,076.83 8.78% 7,017.20 ▲21.30% 6,663.37 ▲17.12%
SENSEX指数（インド） 33,717.62 29,468.49 14.42% 40,723.49 ▲17.20% 40,129.05 ▲15.98%

＜リート＞ 先⽉末の終値 先々⽉末終値 先々⽉末⽐（％） 3カ⽉前終値 3カ⽉前⽐（％） 6カ⽉前終値 6カ⽉前⽐（％）
S&Pグローバルリート指数 151.89 141.23 7.55% 202.04 ▲24.82% 204.93 ▲25.88%

＜債券＞（利回り）（％） 先⽉末の終値 先々⽉末終値 先々⽉末差（％） 3カ⽉前終値 3カ⽉前差（％） 6カ⽉前終値 6カ⽉前差（％）
⽶国10年国債 0.639 0.670 ▲0.030% 1.507 ▲0.868% 1.691 ▲1.052%
⽇本10年国債 ▲0.030 0.02 ▲0.052% ▲0.066 0.036% ▲0.133 0.103%
ドイツ10年国債 ▲0.586 ▲0.471 ▲0.115% ▲0.434 ▲0.152% ▲0.4070 ▲0.179%
英国10年国債 0.231 0.356 ▲0.125% 0.524 ▲0.293% 0.629 ▲0.398%

＜為替＞（NY時間引け値） 先⽉末の終値 先々⽉末終値 先々⽉末⽐（％） 3カ⽉前終値 3カ⽉前⽐（％） 6カ⽉前終値 6カ⽉前⽐（％）
ドル円（円/⽶ドル） 107.18 107.54 ▲0.33% 108.35 ▲1.08% 108.03 ▲0.79%
ユーロ円（円/ユーロ） 117.42 118.64 ▲1.03% 120.17 ▲2.29% 120.49 ▲2.55%

ユーロドル（⽶ドル/ユーロ） 1.096 1.103 ▲0.69% 1.109 ▲1.24% 1.115 ▲1.77%
豪ドル円（円/豪ドル） 69.79 65.95 5.83% 72.51 ▲3.75% 74.48 ▲6.30%

ブラジルレアル円（円/ブラジルレアル） 19.54 20.66 ▲5.44% 25.30 ▲22.77% 26.87 ▲27.29%
インドルピー円（円/インドルピー） 1.43 1.42 0.35% 1.52 ▲6.01% 1.52 ▲6.29%

＜商品＞ 先⽉末の終値 先々⽉末終値 先々⽉末⽐（％） 3カ⽉前終値 3カ⽉前⽐（％） 6カ⽉前終値 6カ⽉前⽐（％）
商品（CRB指数） 117.20 121.79 ▲3.77% 170.31 ▲31.19% 176.89 ▲33.75%

原油先物価格（WTI、⽶ドルベース） 18.84 20.48 ▲8.01% 51.56 ▲63.46% 54.18 ▲65.23%

4⽉の市場動向
＜株式＞ 2020/3/31 2019/10/312020/1/31

１．概観

1

株式

2020年5⽉8⽇

（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に
三井住友DSアセットマネジメント作成

世界の株式市場は新型コロナ感染拡⼤による急落から反発しました。⽉後半、原油先物価格の急落を受けて株式市場も下落する場⾯もありましたが、⽶欧での
感染拡⼤がピークを越えたとの⾒⽅から経済再開への動きや期待感が広がったことや、各国の積極的な財政⾦融政策を好感し株式市場は上昇しました。⽶国の
株式市場では、トランプ⼤統領が経済再開の指針を発表したことや、新型コロナ治療薬への期待などを背景にNYダウ⼯業株30種平均が10％を超える上昇とな
りました。欧州の株式市場も、イタリアやスペイン、フランスなどで感染拡⼤が落ち着き、各国でロックダウン解除に向けた報道が相次いだことから総じて上昇しました。
⽇本の株式市場は、海外市場の上昇に⽀えられましたが、国内での感染拡⼤がまだ続いていることなどから⽶欧に⽐べ⼩幅な上昇となりました。
⽶国や欧州では、中央銀⾏の国債買い⼊れ、景気低迷や原油価格の下落による⾦利低下圧⼒から利回りが低下しました。3⽉に⼤きく売られた社債は持ち直
し、国債と社債の利回り格差は縮⼩しました。⽶連邦準備制度理事会（FRB）や欧州中央銀⾏（ECB）による社債市場への資⾦供給策が好感されました。
⽇本では下旬に⽇銀が資産買い⼊れ額を増額するとの観測が⾼まり、利回りが低下しました。
⽶ドル、ユーロは各国の⾦融緩和を背景に対円で下落しました。豪ドルはこれまでの下落の反動や感染拡⼤の落ち着きなどから上昇しました。
原油先物価格は、新型コロナの影響による経済停滞を背景とした原油需要の⼤幅減少で⼀時史上初のマイナス価格となるなど、⼤幅に下落しました。

債券

為替
商品
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2．景気動向
＜現状＞

＜⾒通し＞

⽶国の20年1-3⽉期の実質GDP成⻑率は、前期⽐年率▲4.8％となり、急激な新型コロナ感染拡⼤によりわずか半⽉間で経済が失速し⼤幅なマイナス成
⻑となりました。設備投資と個⼈消費が⼤きく下振れた⼀⽅、住宅投資は⾦利低下の影響で上振れました。政府⽀出もわずかながらプラスとなりました。
欧州（ユーロ圏）の20年1-3⽉期の実質GDP成⻑率は、前期⽐年率▲14.4%となり、ロックダウンの影響が⼩売業や消費活動など予想以上に幅広い分野
にみられ、⼤幅なマイナス成⻑となりました。
⽇本の19年10-12⽉期の実質GDP成⻑率は、前期⽐年率▲7.1％となり、設備投資や個⼈消費などが⼤きくマイナスとなりました。
中国の20年1-3⽉期の実質GDP成⻑率は、前年同期⽐▲6.8 ％となり、個⼈消費や固定資産投資の下振れを主因に市場予想を⼤幅に下回りました。
豪州の19年10-12⽉期の実質GDP成⻑率は、前年同期⽐+2.2％でした。1-3⽉期の成⻑予想は2⽉以降下⽅修正されています。
⽶国は、新型コロナ抑制のための⾏動規制により、4-6⽉期の経済成⻑率も⼤きく落ち込みますが、新規感染者数の増加ペースが低下してきているため、徐々
に経済活動が再開され正常化へ向かうと期待されます。迅速かつ⼤規模な⾦融緩和や景気対策により、⽐較的早期の回復が期待されます。
欧州でも、新型コロナの影響で4-6⽉期も引き続き⼤きなマイナス成⻑になると予想されますが、徐々に経済活動が再開されるため、緩やかながら経済は回復に
向かうとみられます。ECBは⼤規模な⾦融緩和を展開していますが、ユーロ圏全体での⾜並みをそろえた⼤型の景気対策は⽶国⽐遅れが感じられます。
⽇本は、新型コロナの感染拡⼤を受けて全国に緊急事態宣⾔が出されています。期限延⻑により消費⾏動を中⼼とした経済活動が正常化に向かうには時間
がかかる⾒込みです。
中国は、新型コロナの影響により20年1-3⽉期の実質GDP成⻑率は⼤幅な下落となりました。⼀⽅、感染拡⼤は概ね収束し、鉱⼯業⽣産の持ち直しなどに
よって4-6⽉期から景気回復が期待されます。政府による財政政策を中⼼とした⼤規模な景気対策が景気回復をサポートするとみられます。
豪州は、新型コロナの感染抑制のための経済封鎖によって4-6⽉期の経済活動が⼤幅に減速すると⾒込まれますが、政府の財政⽀援策や豪州準備銀⾏
（RBA）による追加的⾦融政策実施により、感染拡⼤に起因する経済や⾦融の混乱緩和が期待されます。

2

（注）データは2016年1-3⽉期〜2020年1-3⽉期。
（出所） Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

⽶国の実質GDP成⻑率 中国の実質GDP成⻑率

（注）データは2016年1-3⽉期〜2020年1-3⽉期。
（出所） Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成
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豪州 英国 ⽶国
⽇本 ユーロ圏

3．⾦融政策
＜現状＞

＜⾒通し＞

⽶連邦準備制度理事会（FRB）は新型コロナの感染拡⼤を受け、3⽉には緊急利下げによる事実上のゼロ⾦利政策と、国債などの買い⼊れによる量
的⾦融緩和を再開させました。その後も、CP市場や社債市場等の⽀援策を導⼊し、4⽉には、企業や州政府の資⾦繰り⽀援のため⼤規模なローン制
度を導⼊しました。これらによりFRBは、流動性を求めた⾦融市場の混乱を抑えた他、資⾦難に苦しむ中⼩企業の破綻を防ぐ⼿⽴てを講じました。
欧州中央銀⾏（ECB）は、3⽉の⼤規模な⾦融緩和（マイナス⾦利での⻑期資⾦の供給やQE拡⼤）に加え、4⽉には緊急理事会で資⾦供給オペ
の適格担保基準を緩和し、格下げに伴う投げ売りの抑制に動きました。4⽉の理事会ではこれらの⾦融政策を据え置きましたが、銀⾏への⻑期資⾦の貸
し付け条件のさらなる緩和や、パンデミック緊急⻑期資⾦供給オペレーションを新たに導⼊しました。
⽇銀は4⽉の政策決定会合で⾦融緩和を強化し、CP・社債等買い⼊れの増額、新型コロナ対応⾦融⽀援特別オペの拡充、国債のさらなる積極的な
買い⼊れ、を決定しました。
FRBは28-29⽇のFOMCで現状の⼤規模な⾦融緩和を維持しました。⽶国経済の中⻑期的な下⽅リスクを警戒し、低⾦利がしばらくの間続くことを⽰
唆しました。経済再開は新型コロナの感染再発を避けるために慎重に⾏われるとみられ、FRBの⼤規模緩和は当⾯継続されるとみられます。
欧州でも、ECBや英国中央銀⾏（BOE）が⼤規模な⾦融緩和を継続する⾒込みです。
⽇本では、⾦融市場調整と資産買い⼊れ措置を通じた⼤規模な⾦融緩和を継続すると思われますが、マイナス⾦利の深堀りは回避するとみられます。

3

（注）データは2018年4⽉1⽇〜2020年4⽉30⽇。⽇本は政策⾦利（参考値）、⽶国はFederal Fund Rate（誘導レンジの上限）、
ユーロ圏はECB預⾦ファシリティ⾦利、英国はRepo Rate、豪州はOfficial Cash Rateを使⽤。

（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

各国・地域の政策⾦利の推移
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4．債券
＜現状＞

＜⾒通し＞

⽶国の10年国債利回りは低下しました。FRBの積極的な⾦融緩和策や景気低迷、原油価格の下落による⾦利低下圧⼒から利回りが低下しま
した。3⽉に⼤きく売られた社債は持ち直し、国債と社債の利回り格差は縮⼩しました。
ユーロ圏でも、ECBが利下げは⾒送ったものの量的緩和政策の拡⼤を決定し、その後の緊急会合においてさらなる拡⼤を決定するなど、⾦融緩和
を進めました。これらを受けてドイツの10年国債利回りも低下しました。
⽇本では、下旬に⽇銀が資産買い⼊れ額を増額するとの観測が⾼まり、利回りが低下しました。

⽶国では、年央以降は新型コロナの影響緩和と景気持ち直しなどから⻑期⾦利は⽔準を切り上げるとみられますが、低インフレの下、FRBが慎重
な姿勢を続けるため、上昇は緩やかとみられます。社債はFRBの信⽤緩和策もあり、国債との利回り格差は低⽔準で推移するとみられます。
欧州も、年央以降は新型コロナの影響緩和と景気持ち直しが⾒込まれますが、⽶国よりも景気の反発には⼒強さを⽋くとみられること、ECBが⼤
規模な⾦融緩和を続けることから、⻑期⾦利の上昇は極めて緩やかなものになると予想されます。
⽇本では、追加緩和は利下げを⾒送りつつ資⾦供給中⼼に緩和が強化されました。財政⾚字急拡⼤により国債発⾏は増加しますが、物価の上
昇ペースも引き続き緩慢で、⽇銀の国債買い⼊れが⾦利上昇を抑制するとみられます。

4

（注）データは2018年4⽉1⽇〜2020年4⽉30⽇。
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

（注1）データは2018年4⽉〜2020年4⽉の⽉次データ。
（注2）社債利回りと社債スプレッドは ブルームバーグ・バークレイズ・グローバル社債インデックス。

先進国国債利回りはFTSE世界国債インデックス（含む⽇本、⽶ドルベース）。
（出所）Bloomberg L.P.、FactSetのデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

主要国の10年国債利回りの推移 先進国国債の利回り、社債スプレッドの推移
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5．企業業績と株式
S&P500種指数の4⽉の1株当たり予想利益（EPS）は前年同⽉⽐▲18.0％（前⽉同▲7.7％）の142.35と⼤きく悪化しました。⼀⽅、東証株価
指数（TOPIX）の予想EPSは107.69で、伸び率は同▲17.1％となりました（いずれもBloomberg予想）。⽶国株式市場は、⽉初は新型コロナ懸念
から⼤幅下落となりましたが、新規感染者がピークアウトするとの⾒⽅が出たこと、FRBが間接融資や低格付け社債の買い⼊れなど企業⾦融を⽀えるために
資⾦供給を⼤幅に拡⼤したことなどから安⼼感が広がりました。S&P500種指数が前⽉⽐＋12.7％、NYダウが同＋11.1％、ナスダック総合指数が同
＋15.4％と、主要指標は軒並み底打ちし、上昇に転じました。⼀⽅、⽇本株式市場も、欧⽶での新規感染者数の減少や⽶の治療薬への期待などから底
打ちしましたが、緊急事態宣⾔から国内景気の回復が遅れるとの懸念が重⽯となりました。TOPIXが前⽉⽐＋4.3％、⽇経平均株価が同＋6.7％でした。

⽶国株式市場は、S&P500種指数の20年1-3⽉期の利益成⻑率は4⽉30⽇現在前年同期⽐▲14.4％と3⽉末時点の予想同▲3.7％から悪化、4-
6⽉期も▲36.9％（同▲9.6％）と⽉を追うごとに減益予想が⼤幅に悪化しています。しかし、その後は7-9⽉期同▲20.2％、10-12⽉期同
▲10.0％、21年1-3⽉期同＋15.4％と徐々に回復に向かう⾒通しです。⽶国株式市場は、今後の新型コロナ感染拡⼤と⽶景気の動向を睨みつつ、引
き続き変動幅の⼤きな展開が予想されます。⽇本は緊急事態宣⾔が延⻑されるなど、新型コロナ感染拡⼤の⻭⽌めや抑制の動向が引き続き重要と思われ
ます。⽇本株式市場も神経質な展開が続くと考えられます。

＜現状＞

＜⾒通し＞

5

EPSと株価指数の推移（⽶国） EPSと株価指数の推移（⽇本）

※EPSとは・・・［Earnings Per Share］＝1株当たり利益。当期利益を発⾏済株式数で割ったものです。
（注）データは2010年4⽉〜2020年4⽉。EPSは12カ⽉先予想ベース。Bloomberg予想。（出所）Bloombergのデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成
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6．為替
円は対⽶ドルでやや上昇しました。⽶国の積極的な経済対策や新型コロナの治療薬に対する期待などから⽶ドルが強含む場⾯もみられましたが、
⽶国の⼤規模⾦融緩和や経済悪化懸念などから⽶ドルは下落し、⽉末は1⽶ドル＝107円近辺で推移しました。
円は対ユーロでやや上昇しました。イタリアなど欧州での感染拡⼤が嫌気されユーロは売られました。ただし、⽉末にかけては欧州での感染拡⼤がピー
クを迎えたとの⾒⽅などからユーロは回復に向かいました。
円は対豪ドルで下落しました。豪ドルは、豪州での新型コロナ感染者数が⼤幅に減少し感染拡⼤が収束に向かっていることや、これまでの下落の反
動などから上昇基調を辿りました。

円の対⽶ドルレートは、FRBの⼤規模⾦融緩和は⽶ドル安要因ですが、他国でも⼤規模緩和が⾏われている他、世界的に⽶ドル需要が強いこと
などから現⾏のレンジでの推移が⾒込まれます。
円の対ユーロレートは、主要各国が⾦融緩和を継続・強化していることや、経済⾒通しも各国同時に悪化していることから、主要通貨間の為替レー
トは⼀⽅的な動きになりにくく、当⾯は現⾏のレンジでの動きが予想されます。⻑期的にユーロは底値圏とみられ新型コロナの影響が緩和すればユー
ロは持ち直すとみられます。
円の対豪ドルレートは、新型コロナ感染拡⼤の鎮静化を好感した豪ドルの回復傾向が続くとみられます。感染が再拡⼤する場合は豪ドルに売り圧
⼒がかかる他、RBAの⾦融緩和は豪ドルの上値を抑制するとみられます。

＜現状＞

＜⾒通し＞

6

（注）データは2018年4⽉1⽇〜2020年4⽉30⽇。
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

各通貨の対円レート
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7．リート
グローバルリート市場（⽶ドルベース）は、欧⽶での新型コロナ感染拡⼤がピークを迎えたとの⾒⽅が広がり、経済再開への期待が⾼まったことや、
各国の積極的な経済対策や⾦融政策に⽀えられ上昇に転じ、前⽉末⽐7.55％上昇しました。また、円ベースの⽉間変化率では、新型コロナ収
束や治療薬への期待などから⽶ドルが上昇する場⾯もありましたが、FRBの⼤規模⾦融緩和を背景に円が買われたことなどから、同6.52％の上
昇となりました。

新型コロナ感染拡⼤を受けた主要各国の⾦融緩和措置等により、⻑期⾦利は低位で推移する⾒通しです。グローバルリート市場は、新型コロナ
が収束するにつれて、低⾦利環境下でのインカム商品へのニーズが着⽬されることが⾒込まれます。ただし、新型コロナの景気への影響度合いによっ
ては、セクターごとの格差が広がる可能性があります。Jリート市場では、オフィス・住宅の賃料上昇期待は剥落し、商業施設やホテルは厳しい業況
が⾒込まれる他、外部成⻑が難しくなるとみられます。⼀⽅で価格は⼀定の配当成⻑悪化を織り込んでおり、当⾯は市況の悪化と評価の⾒極め
期間となり横ばい圏で推移するとみられます。

＜現状＞

＜⾒通し＞

7

（注1）データは2018年4⽉1⽇〜2020年4⽉30⽇。
（注2）⽇本円ベースは2005年1⽉1⽇の⽶ドルベースを基準に指数化。
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

代表的グローバルリート指数の推移
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8．まとめ

8

⽶国では、年央以降は新型コロナの影響緩和と景気持ち直しなどから⻑期⾦利は⽔準を切り上げるとみられますが、低インフレの下、FRBが慎重な
姿勢を続けるため、上昇は緩やかとみられます。社債はFRBの信⽤緩和策もあり、国債との利回り格差は低⽔準で推移するとみられます。
欧州も、年央以降は新型コロナの影響緩和と景気持ち直しが⾒込まれますが、⽶国よりも景気の反発には⼒強さを⽋くとみられること、ECBが⼤規
模な⾦融緩和を続けることから、⻑期⾦利の上昇は極めて緩やかなものになると予想されます。
⽇本では、追加緩和は利下げを⾒送りつつ資⾦供給中⼼に緩和が強化されました。財政⾚字急拡⼤により国債発⾏は増加しますが、物価の上昇
ペースも引き続き緩慢で、⽇銀の国債買い⼊れが⾦利上昇を抑制するとみられます。

⽶国株式市場は、S&P500種指数の20年1-3⽉期の利益成⻑率は4⽉30⽇現在前年同期⽐▲14.4％と3⽉末時点の予想同▲3.7％から
悪化、4-6⽉期も▲36.9％（同▲9.6％）と⽉を追うごとに減益予想が⼤幅に悪化しています。しかし、その後は7-9⽉期同▲20.2％、10-12
⽉期同▲10.0％、21年1-3⽉期同＋15.4％と徐々に回復に向かう⾒通しです。⽶国株式市場は、今後の新型コロナ感染拡⼤と⽶景気の動
向を睨みつつ、引き続き変動幅の⼤きな展開が予想されます。⽇本は緊急事態宣⾔が延⻑されるなど、新型コロナ感染拡⼤の⻭⽌めや抑制の動
向が引き続き重要と思われます。⽇本株式市場も神経質な展開が続くと考えられます。

円の対⽶ドルレートは、FRBの⼤規模⾦融緩和は⽶ドル安要因ですが、他国でも⼤規模緩和が⾏われている他、世界的に⽶ドル需要が強いことな
どから現⾏のレンジでの推移が⾒込まれます。
円の対ユーロレートは、主要各国が⾦融緩和を継続・強化していることや、経済⾒通しも各国同時に悪化していることから、主要通貨間の為替レー
トは⼀⽅的な動きになりにくく、当⾯は現⾏のレンジでの動きが予想されます。⻑期的にユーロは底値圏とみられ新型コロナの影響が緩和すればユー
ロは持ち直すとみられます。
円の対豪ドルレートは、新型コロナ感染拡⼤の鎮静化を好感した豪ドルの回復傾向が続くとみられます。感染が再拡⼤する場合は豪ドルに売り圧⼒
がかかる他、RBAの⾦融緩和は豪ドルの上値を抑制するとみられます。

新型コロナ感染拡⼤を受けた主要各国の⾦融緩和措置等により、⻑期⾦利は低位で推移する⾒通しです。グローバルリート市場は、新型コロナが
収束するにつれて、低⾦利環境下でのインカム商品へのニーズが着⽬されることが⾒込まれます。ただし、新型コロナの景気への影響度合いによっては
セクターごとの格差が広がる可能性があります。Jリート市場では、オフィス・住宅の賃料上昇期待は剥落し、商業施設やホテルは厳しい業況が⾒込ま
れる他、外部成⻑が難しくなるとみられます。⼀⽅で価格は⼀定の配当成⻑悪化を織り込んでおり、当⾯は市況の悪化と評価の⾒極め期間となり
横ばい圏で推移するとみられます。

＜株式＞

＜債券＞

＜為替＞

＜リート＞
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＜重要な注意事項＞
【投資信託商品についてのご注意（リスク、費⽤）】
●投資信託に係るリスクについて
投資信託の基準価額は、投資信託に組み⼊れられる有価証券の値動きなど（外貨建資産には為替変動もあります。）の影響により上下します。基準価額の下落により損失を被り、投資元本を割り込むこ
とがあります。運⽤の結果として投資信託に⽣じた利益および損失は、すべて受益者に帰属します。したがって、投資信託は預貯⾦とは異なり、投資元本が保証されているものではなく、⼀定の投資成果を保
証するものでもありません。
●投資信託に係る費⽤について
ご投資いただくお客さまには以下の費⽤をご負担いただきます。
◆直接ご負担いただく費⽤・・・購⼊時⼿数料 上限3.85％（税込）

・・・換⾦（解約）⼿数料 上限1.10%（税込）
・・・信託財産留保額 上限1.75％

◆投資信託の保有期間中に間接的にご負担いただく費⽤・・・信託報酬 上限 年 3.905％（税込）
◆その他費⽤・・・監査費⽤、有価証券の売買時の⼿数料、デリバティブ取引などに要する費⽤（それらに係る消費税など相当額を含みます。）、および外国における資産の保管などに要する費⽤等が信託

財産から⽀払われます。また、投資信託によっては成功報酬が定められており当該成功報酬が信託財産から⽀払われます。投資信託証券を組み⼊れる場合には、お客さまが間接的に⽀
払う費⽤として、当該投資信託の資産から⽀払われる運⽤報酬、投資資産の取引費⽤などが発⽣します。これらの費⽤などに関しましては、その時々の取引内容などにより⾦額が決定し、
運⽤の状況により変化するため、あらかじめその上限額、計算⽅法などを具体的には記載できません。

※なお、お客さまにご負担いただく上記費⽤等の合計額、その上限額および計算⽅法等は、お客さまの保有期間に応じて異なる等の理由によりあらかじめ具体的に記載することはできません。

【ご注意】
上記に記載しているリスクや費⽤項⽬につきましては、⼀般的な投資信託を想定しております。費⽤の料率につきましては、三井住友DSアセットマネジメントが運⽤するすべての投資信託における、それぞれの
費⽤の最⾼の料率を記載しております。投資信託に係るリスクや費⽤は、それぞれの投資信託により異なりますので、ご投資をされる際には、販売会社よりお渡しする投資信託説明書（交付⽬論⾒書）や
契約締結前交付書⾯などを必ず事前にご覧ください。
投資信託は、預貯⾦や保険契約と異なり、預⾦保険・貯⾦保険・保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。また登録⾦融機関でご購⼊の場合、投資者保護基⾦の⽀払対象とはなりません。
投資信託は、クローズド期間、国内外の休祭⽇の取扱いなどにより、換⾦などができないことがありますのでご注意ください。
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