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インド債券ファンド（毎⽉分配型）

※ 上記は過去の実績および当資料作成時点の⾒通しであり、将来の運⽤成果および市場環境の変動等を⽰唆あるいは保証するものではありません。今後、
予告なく変更することがあります。

インド債券投資の3つの魅⼒

本資料でお伝えしたいインド債券投資の3つの魅⼒

平素は「インド債券ファンド（毎⽉分配型）」（以下、当ファンド）をご愛顧賜り、厚く御礼申し上げます。
本資料ではインド債券市場の動向や今後の⾒通し等について、当ファンドの実質的な運⽤を⾏う「コタック・マヒンドラ」グ

ループ（以下、コタック）のコメントを基にご報告いたします。

①低位で推移するインフレ率等を背景に、安定的な推移が予想されるインド債券の利回り

 インドのインフレ率（消費者物価指数前年同⽉⽐）が低位にあること等を背景に、インド10年国債の利回りは安定的
に推移しています。

 インフレ率がRBI（インド準備銀⾏）の⽬標レンジ（2〜6％）内の低位で推移していることから、今後も緩和的
な⾦融政策が続くとみられ、インド10年国債の利回りは安定的な推移が予想されます。
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低位で推移するインフレ率

相対的に⾼い利回り

外国機関投資家からの資⾦流⼊期待

＜インフレ率とインド10年国債利回りの推移＞
2016年5⽉末〜2019年5⽉末（インフレ率は2019年4⽉まで）

インド10年国債利回り
低位で推移するインフレ率等を背景に、

安定的な推移を予想

政策⾦利（レポレート）
 6⽉6⽇の⾦融政策決定会合で、2⽉、

4⽉に続いて0.25％の利下げを実施し、
5.75％となった

 2019年内に追加利下げの可能性も

インフレ率
⾜元のインフレ率はRBIの⽬標レンジ内

の低位（2％台）で推移
原油価格が弱含んでいること等から、イン

フレ率は⽬標レンジ内で推移すると予想

（注）数値は2019年5⽉末現在の値、ただし、インフレ率は2019年4⽉の値。
（出所）Bloombergのデータを基に委託会社作成
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②相対的に⾼いインドルピー建てインド債券の利回り

③外国機関投資家からの資⾦流⼊が期待されるインド債券

（注1）格付けはMoodyʼs、S&Pの⾃国通貨建て⻑期債格付けのうち最良の格付けを表⽰。
（注2）各国の⾃国通貨建て国債の利回りは、JPモルガンGBI-EM Broad各国指数の最終利回り。
（注3）各国の⾃国通貨建て国債の実質利回りは、JPモルガンGBI-EM Broad各国指数の最終利回り－各国のCPI上昇率で算出。
（出所）Bloombergのデータを基に委託会社作成

 インドルピー建てインド国債の利回りは約7.5％であり、引き続き魅⼒的な⽔準です。
 インドのインフレ率は相対的に低いため、インフレ率を差し引いたインドルピー建てインド国債の実質利回りは約4.6％

であり、主な新興国の⾃国通貨建て債券の中でも相対的に投資魅⼒度が⾼いといえます。

実質
利回りを
⽐べると

＜最終利回り＞

 2018年以降、⽶国の利上げやインドの総選挙を控えた様⼦⾒姿勢等により、外国機関投資家のインド債券投資は売
り越しとなりました。

 しかし、5⽉の総選挙でモディ⾸相率いるBJP（インド⼈⺠党）が勝利し、今後さらなる構造改⾰や経済成⻑の持続が
期待されることから、前回総選挙があった2014年にみられたような外国機関投資家からの資⾦流⼊が期待されます。

＜外国機関投資家によるインド債券の年間売買⾦額（ネット）の推移＞
2012年〜2019年（2019年は5⽉まで）

※ 上記は過去の実績および当資料作成時点の⾒通しであり、将来の運⽤成果および市場環境の変動等を⽰唆あるいは保証するものではありません。今後、
予告なく変更することがあります。

（注）年間売買⾦額（ネット）がプラスの場合は買い越し、マイナスの場合は売り越し。
（出所）Bloombergのデータを基に委託会社作成

（単位：％） （単位：％）

モディ政権誕⽣ モディ政権続投決定

＜主な新興国の⾃国通貨建て国債の利回り⽐較＞
2019年4⽉末

＜実質利回り＞
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＜ご参考＞底堅い推移が⾒込まれるインドルピー

 ⾜元のインドルピーは、⽶国の利上げが実質
的に打ち⽌めとなったことや原油価格の弱含
み等を背景に底堅く推移しています。

 インドのインフレ率が2％台で低位安定して
いることもインドルピーの下⽀え要因となって
います。

 ⽶中貿易摩擦の再燃による市場のリスク回
避的な動きや原油価格の動向には注意が
必要ですが、堅調なマクロ経済環境や国内
政治の安定等を背景に、インドルピーは底
堅く推移すると予想しています。

インド債券の市場⾒通しと運⽤⽅針

＜インドルピーの推移＞
2016年5⽉末〜2019年5⽉末

（出所）Bloombergのデータを基に委託会社作成

※ 上記は過去の実績、当資料作成時点の市場⾒通しおよび運⽤⽅針であり、将来の運⽤成果および市場環境の変動等を⽰唆あるいは保証するものでは
ありません。今後、予告なく変更することがあります。

市場⾒通し 運⽤⽅針

インドルピー建てインド債券
インフレ率が低⽔準で推移していること等により、イ

ンドルピー建てインド債券利回りは当⾯、安定した推
移を予想しています。

財政が悪化した場合、利回りが急上昇する可能
性があることには注意が必要です。

⽶ドル建てインド債券
 ここ数年のFRB（⽶連邦準備制度理事会）の利

上げによって、⽶ドル建てインド債券利回りは上昇
しました。

しかし、FRBが利上げの打ち⽌めを⽰唆したため、
⽶ドル建てインド債券の利回りは横ばいで推移する
との⾒通しに変更しています。

⽶国の⾦融政策の⽅向性には注意が必要です。

インドルピー建てインド債券
ポートフォリオへの組⼊れを60％程度から40％程度

に引き下げる⽅針です。
デュレーションを3〜4年の範囲内に保ち、財政および

⾦融政策の進展に応じて残存期間を変更する⽅針
です。

⽶ドル建てインド債券
⽶ドル建てインド債券の利回りは横ばいで推移すると

の⾒通しに変更したため、ポートフォリオへの組⼊れを
40％程度から60％程度に引き上げる⽅針です。

インドルピー⾼

インドルピー安
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- 2019/3/26 2019/4/26 2019/5/27 設定来累計
第1〜81期 第82期 第83期 第84期 5⽉31⽇まで

分配⾦ 10,250円 70円 70円 70円 10,460円
（対前期末基準価額⽐率） (102.5%) (1.4%) (1.3%) (1.3%) (104.6%)

騰落率
（税引前分配⾦再投資ベース） 64.3% 3.8% 0.5%

決算期

71.5%-0.2%

当ファンドのパフォーマンス
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（円）

（億円）

（年/⽉）

＜基準価額と純資産総額の推移＞
2012年5⽉31⽇（設定⽇）〜2019年5⽉31⽇

＜分配実績（1万⼝当たり、税引前）＞

※ 上記は過去の実績であり、将来の運⽤成果および分配を保証するものではありません。分配⾦額は委託会社が分配⽅針に基づき基準価額⽔準や市況
動向等を勘案して決定します。ただし、委託会社の判断により分配を⾏わない場合があります。

※ ファンド購⼊時には、購⼊時⼿数料がかかる場合があります。また、換⾦時にも費⽤・税⾦がかかる場合があります。詳しくは9ページをご覧ください。

（注1）基準価額、税引前分配⾦再投資基準価額は、1万⼝当たり、信託報酬控除後です。
（注2）税引前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仮定して計算しており、実際の基準価額とは異なります。
（注3）「対前期末基準価額⽐率」は、各期の分配⾦（税引前）の前期末基準価額（分配⾦お⽀払い後）に対する⽐率で、当ファンドの収益率とは異

なります。第1〜81期と設定来累計の欄は、それぞれの分配⾦累計（税引前）の設定時10,000円に対する⽐率です。
（注4）騰落率は税引前分配⾦再投資基準価額を基に算出したものであり、実際の投資家利回りとは異なります。また、騰落率は設定来累計を除き、期

中騰落率を記載しています。

（2019年5⽉31⽇現在）

税引前分配⾦
再投資基準価額

17,153円

基準価額
5,186円
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課税関係
課税上は株式投資信託として取り扱われます。
公募株式投資信託は税法上、少額投資⾮課税制度「NISA（ニーサ）」、未成年者少額投資⾮課税制度「ジュニアNISA（ニーサ）」の適⽤対象です。
ただし、販売会社によっては当ファンドをNISA、ジュニアNISAでの取扱い対象としない場合があります。詳しくは販売会社にお問い合わせください。
配当控除の適⽤はありません。
※上記は作成基準⽇現在の情報をもとに記載しています。税法が改正された場合等には、変更される場合があります。
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【重要な注意事項】
 当資料は三井住友DSアセットマネジメントが作成した販売⽤資料であり、⾦融商品取引法に基づく開⽰書類ではありません。
 当資料の内容は作成基準⽇現在のものであり、将来予告なく変更されることがあります。また、当資料は三井住友DSアセットマネ

ジメントが信頼性が⾼いと判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。
 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の⼀切の権利は、その発⾏者および許諾者に

帰属します。
 投資信託は、値動きのある証券（外国証券には為替変動リスクもあります。）に投資しますので、リスクを含む商品であり、運⽤

実績は市場環境等により変動します。したがって元本や利回りが保証されているものではありません。
 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。
 当ファンドの取得のお申込みにあたっては、販売会社よりお渡しする最新の投資信託説明書（交付⽬論⾒書）および⽬論⾒書

補完書⾯等の内容をご確認の上、ご⾃⾝でご判断ください。また、当資料に投資信託説明書（交付⽬論⾒書）と異なる内容
が存在した場合は、最新の投資信託説明書（交付⽬論⾒書）が優先します。投資信託説明書（交付⽬論⾒書）、⽬論⾒
書補完書⾯等は販売会社にご請求ください。

 当資料に掲載されている写真がある場合、写真はイメージであり、本⽂とは関係ない場合があります。

作成基準⽇：2019年6⽉6⽇

販売会社名 登録番号 ⽇本証券業
協会

⼀般社団法⼈
第⼆種

⾦融商品
取引業協会

⼀般社団法⼈
⽇本投資

顧問業協会

⼀般社団法⼈
⾦融先物

取引業協会
備考

藍澤證券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第6号 ○ ○
ＳＭＢＣ⽇興証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第2251号 ○ ○ ○ ○
エース証券株式会社 ⾦融商品取引業者 近畿財務局⻑（⾦商）第6号 ○
株式会社ＳＢＩ証券 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第44号 ○ ○ ○
岡三オンライン証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第52号 ○ ○ ○
カブドットコム証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第61号 ○ ○
株式会社証券ジャパン ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第170号 ○
スターツ証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第99号 ○
髙⽊証券株式会社 ⾦融商品取引業者 近畿財務局⻑（⾦商）第20号 ○
⽇産証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第131号 ○ ○
フィデリティ証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第152号 ○
松井証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第164号 ○ ○
丸⼋証券株式会社 ⾦融商品取引業者 東海財務局⻑（⾦商）第20号 ○
楽天証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第195号 ○ ○ ○ ○

株式会社池⽥泉州銀⾏ 登録⾦融機関 近畿財務局⻑（登⾦）第6号 ○ ○
株式会社愛媛銀⾏ 登録⾦融機関 四国財務局⻑（登⾦）第6号 ○
株式会社沖縄海邦銀⾏ 登録⾦融機関 沖縄総合事務局⻑（登⾦）第3号 ○
株式会社⾼知銀⾏ 登録⾦融機関 四国財務局⻑（登⾦）第8号 ○
株式会社ジャパンネット銀⾏ 登録⾦融機関 関東財務局⻑（登⾦）第624号 ○ ○
株式会社⼤光銀⾏ 登録⾦融機関 関東財務局⻑（登⾦）第61号 ○
株式会社トマト銀⾏ 登録⾦融機関 中国財務局⻑（登⾦）第11号 ○
株式会社富⼭銀⾏ 登録⾦融機関 北陸財務局⻑（登⾦）第1号 ○
株式会社富⼭第⼀銀⾏ 登録⾦融機関 北陸財務局⻑（登⾦）第7号 ○
株式会社東⽇本銀⾏ 登録⾦融機関 関東財務局⻑（登⾦）第52号 ○
株式会社福島銀⾏ 登録⾦融機関 東北財務局⻑（登⾦）第18号 ○

おかやま信⽤⾦庫 登録⾦融機関 中国財務局⻑（登⾦）第19号 ○
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