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臨時レポート 

日ごろより弊社ファンドをご愛顧いただきありがとうございます。 
「大和住銀 先進国国債ファンド（リスク抑制型）【愛称：未来のコツ】」の2018年7月の運用状況について
ご報告いたします。 

当ファンドの運用状況についてー足元の基準価額下落を受けてー 

7月前半は低インフレ環境が続いたことなどから
利回り選好が強まり、主要国債券の利回りが低下
（債券価格は上昇）しました。一方、為替も、米
中貿易摩擦による影響は限定的との楽観論から、
米ドル高円安が進みました。2018年6月末から7
月20日の期間における当ファンドの運用成績は
+64円と、債券、為替ともに基準価額の上昇要因
となりました。 
 
しかし、トランプ米大統領が米ドル高牽制発言を
行って以降、為替は米ドル安円高傾向になりまし
た。加えて、日本銀行が長期金利の誘導目標の柔
軟化を検討するとの報道を受けて、日銀が長期金
利の誘導目標を引き上げるのではないかとの見方
が市場で広まり、23日の日本市場では日本国債利
回りが上昇（債券価格は下落）し、円高が進みま
した。つまり、債券と為替が反対方向に動いて損
失を相殺する効果が弱まり、円高と金利上昇が同
時に進む形となりました。その結果、7月23日以
降、当ファンドの基準価額は下落しました。 

市場動向と基準価額の推移 

※当コメントは、資料作成時点における市場環境もしくはファンドの運用方針等について、運用担当者（ファンドマネ
ジャー他）の見方あるいは考え方等を記載したもので当該運用方針は変更される場合があり、将来の市場環境の変動等
を保証するものではありません。また、将来の運用成果等を約束するものでもありません。 

今後の運用方針 

7月末の日銀金融政策決定会合では、長期金利の
誘導目標の柔軟化について議論されると思われま
すが、具体的な実施時期は未定で、7月会合を含
め今後の日銀の動きに注目する必要があります。
債券価格の値動きが落ち着き、債券と為替の関係
の改善傾向が確認されるまでは基準価額の安定に
配慮し、リスクを抑えた運用を継続する方針です。 

運用成績 +64円 -71円 

 債券要因等 +26円 -59円 

 為替要因 +41円 -11円 

 分配金 0円 0円 

 信託報酬等 -3円 -1円 

2018/6/29 
～ 

2018/7/20 

※運用成績の分析は、基準価額の騰落額を一定の条件を
もとに試算した概算値であり、その正確性、完全性を
保証するものではありません。 

運用状況 

上記を受けて、①日本国債を中心に債券の値動き
が大きくなったこと、②債券と為替の上記の関係
が急速に悪化したことから、ファンド全体のリス
ク量が大きく上昇したため、当ファンドはリスク
量を引き下げる取引を行いました。 

債券については、価格の値動きが大きくなった日
本国債を中心に、債券全体の比率を引き下げ、
キャッシュの比率を引き上げました。また、債券
と為替の関係が悪化してきたことから、為替（外
貨）の比率を引き下げました。 

（右上へ） 

（左下より） 

2018/7/20 
～ 

2018/7/25 

運用成績の分析 

＜7月以降、基準価額は堅調に推移＞ 

＜引き続きリスクを抑えた運用を継続＞ 
＜リスク抑制のためキャッシュ比率を引き上げ＞ 

＜7月23日、日本国債が急落＞ 
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円貨
83.9％

外貨
16.1％

米国
23.1％

フランス
46.1％

日本
16.6％

短期金融商品等
14.2％

 基準価額 10,034円

 純資産総額   52億円
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（億円）（円）
純資産総額(右軸) 基準価額(左軸)

（年/月/日）

米国
16.9％

フランス
43.3％

日本
29.0％

短期金融商品等
10.7％

当ファンドの運用状況 2018年7月25日現在 
基準価額・純資産総額の推移 設定日（2018/4/27）～2018/7/25 

債券国別配分（2018年6月29日時点） 
マザーファンドの運用状況 

※基準価額は信託報酬控除後のものです。過去の実績は、将来の運用結果を約束するものではありません。 
※比率はすべて純資産総額対比。 
※比率の合計は100％にならない場合があります。 

通貨配分（2018年6月29日時点） 通貨配分（2018年7月25日時点） 

円貨
79.8％

外貨
20.2％

・日本国債の比率を引き下げ 
・キャッシュ（短期金融商品 
 等）の比率を引き上げ 

債券国別配分（2018年7月25日時点） 

・外貨の比率を引き下げ 
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