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＜債券国別配分＞
（2020年3⽉末） （2021年2⽉末）

平素は「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）」（以下、当ファンド）をご愛顧
賜り、厚く御礼申し上げます。本レポートでは、当ファンドの運⽤状況や今後の⾒通し等についてご報告いたします。

＜⽶豪の10年国債利回り＞

年率期待利回り＊が約2年ぶりに1％台に上昇しました

リスクの落ち着きにともない、⽶豪中⼼に国債⽐率を引上げ
新型コロナウイルスのワクチン普及やアメリカの財政出

動などによる経済回復への期待を背景に投資家のリス
ク選好が続いており、アメリカやオーストラリアを中⼼
に国債利回りが上昇しました。

コロナショックで⼤きくなっていた債券の値動き（リス
ク）が落ち着きをみせたことから、当ファンドは現⾦等を
国債にシフトしました。

（注）右グラフの⽐率は純資産総額対⽐。四捨五⼊の関係上、⽐率の合計は100％にならない場合があります。オーストラリア国債およびカナダ国債は
2020年5⽉以降組⼊れ開始。2021年2⽉末現在ではイギリス国債の組⼊れはありません。

（出所）Bloombergのデータを基に委託会社作成

（％）

（2021年2⽉末）

年率期待利回りは2年ぶりの⽔準に上昇

※ 上記は過去の実績であり、将来の運⽤成果等を⽰唆あるいは保証するものではありません。

＜ご参考・各資産の利回り⽔準＞
（2021年2⽉末時点）（％）

＜年率期待利回りの推移＞
（2018年5⽉末〜2021年2⽉末、⽉次）

（年/⽉）

＊年率期待利回りは債券の利息収益と債券価格の予想上昇率（ロールダウン効果）等の合計（為替ヘッジコスト控除後）。試算⽇時点で市場動
向等が変化しなかった場合に期待される利回りで、市場動向等の変化により値は変化します。

（注）右グラフの⽇本国債は10年国債、⽇本社債（⾼格付）はNOMURA-BPI事業債指数、先進国国債はFTSE 世界国債インデックス（円ヘッジ
ベース）。各指数は当ファンドのベンチマークではありません。（出所）Bloomberg、FactSetのデータを基に委託会社作成

（％）

 市場環境の変化に応じた機動的なポジション調整により、当ファンドの年率期待利回りは約2年ぶりに1％台に
上昇しました（2021年2⽉末時点）。
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基準価額の変動を要因別にみると、2021
年は⾦利上昇により債券部分がマイナスに
寄与した⼀⽅で、為替⾯では円安がプラス
に寄与しました（2021年2⽉末時点）。

⼀般的に債券は⾦利が上昇すると価格が下
落しますが、為替は⾦利の⾼い国の通貨が
⾼くなる傾向があります。この関係を利⽤し、
投資環境に応じて為替を活⽤することで⾦利
変動による損益を相殺し、収益の安定化を
図っています。

アメリカなどの⻑期⾦利のさらなる上昇には時
間を要するとみており、当ファンドではキャリー
収益（クーポン収⼊とロールダウンの合
算）の獲得に向けた国債の組⼊れに加え、
外貨⽐率を⾼めることなどにより、ファンド利
回りの向上につとめる⽅針です。

＜基準価額の変動要因＞

⾦融市場が不安定な局⾯でも、安定した運⽤をつづけるコツ

当ファンドの騰落率は設定来で2.36％でし
た（2021年2⽉末時点）。

2020年の⾦融市場は、2⽉下旬以降3⽉
下旬にかけて、新型コロナウイルスの影響を受
けて⼤きく下落しました。

当ファンドは、債券のリスクが⼀時的に上昇し
たため相場が落ち着くまで現⾦等の⽐率を
⾼めたことに加え、各国・地域による⼤規模
な⾦融緩和が債券相場の追い⾵となるな
か国債の組⼊⽐率を⾼めたため、基準価額
は相対的に安定して推移しました。

（注1）基準価額の変動要因は、基準価額の騰落額を⼀定の条件を基に試算した
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。当ファンド
は2021年2⽉末現在において分配を⾏っておりません。

（注2）2018年は5⽉〜12⽉、2021年は2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ならびに運⽤⽅針であり、今後の市場環境等を保証するものではありません。また、当ファンドの

将来の運⽤成果等を⽰唆あるいは保証するものでもありません。⾒通しおよび運⽤⽅針は、今後変更される場合があります。
※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・税⾦などがかかる場合があります。詳しくは5ページおよび投資信託

説明書（交付⽬論⾒書）をご覧ください。

（年/⽉）

（円）

コロナショック

（年）

＜当ファンドと各資産の推移＞
（2018年4⽉27⽇（設定⽇）〜2021年2⽉末、⽇次）

（注）当ファンドは1万⼝当たり、信託報酬控除後の基準価額。先進国株式はMSCIコクサイ・インデックス（円ベース、配当込み）、先進国リートはS&P
先進国REITインデックス（円ベース、配当込み）。2018年4⽉27⽇を10,000として指数化。各指数は当ファンドのベンチマークではありません。

（出所）Bloombergのデータを基に委託会社作成

（円、ポイント）
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 グローバル市場動向や国債の信⽤⼒、リスク・リターン変化などを綿密に分析し、市場環境
の変化に応じて機動的に配分変更を⾏っています。

 コロナショックでリスクが⼤幅に⾼まった2020年3⽉には、現⾦等の⽐率を⼤幅に引き上げ、
リスクを抑えました。その後、利回りが上昇し投資魅⼒度が⾼まったタイミングで国債の⽐率
を引き上げました。また同じ国の国債でもイールドカーブの形状により利回りの⽔準が異
なるため、魅⼒的な年限への⼊替えを⾏いました。

 アメリカは主要国・地域のなかで⾦融緩和縮⼩のタイミングが最も早いとみていますが、
コロナショック前のように、アメリカの⻑期国債利回りが2〜3％の⽔準で安定するには時間
を要すると考えています。⽇本はマイナス⾦利政策の解除に向けた⼤きな動きは⾒られない
状況です。

 ⾜元の⾦利上昇によってキャリー収益の⽔準が⼤幅に上昇しています。債券の値動きが
落ち着けば、現⾦等の⽐率を減らし国債の⽐率を⾼めることで、当ファンドの利回り向上に
つとめてまいります。

 ⾦利上昇はリスクの⼀時的な変動要因になることが予想されますが、為替取引や現⾦等
の機動的な活⽤により、リスクを年率2％程度に抑えながら収益を安定させ、資産の安
定的な増加を⽬指します。

※上記は過去の実績および当資料作成時点の⾒通しならびに運⽤⽅針であり、今後の市場環境等を保証するものではありません。また、当ファンドの
将来の運⽤成果等を⽰唆あるいは保証するものでもありません。⾒通しおよび運⽤⽅針は、今後変更される場合があります。

※市況動向によっては値動きを年率2％程度に抑えることができない場合があります。

Q.今後の市場動向をどうみていますか︖

Q.運⽤にあたってのポイントはなんですか︖

ファンドマネージャーに聞く︕運⽤と相場のコツ

 アメリカ国債は為替ヘッジコストが低下傾向にあり相対的に投資魅⼒があると考えています。

 欧州国債は欧州の⾦利上昇圧⼒が⾼まると予想していたため年初は組⼊⽐率を下げていま
したが、欧州中央銀⾏（ECB）が緩和姿勢の継続を⽰唆したことを受けて、今後現⾦等を
フランス国債に徐々にシフトする予定です。

Q.投資対象のなかで注⽬している国はありますか︖



6ページの「投資リスク」と「ファンドの費⽤」の内容について必ずご確認ください

※課税上は株式投資信託として取り扱われます。

※この資料の最終ページに重要な注意事項を記載しております。必ずご確認ください。

2021年3⽉5⽇
販売⽤資料

※そ の 他 の 先 進 国 国 債 に 投 資 す る 場 合 も あ り ま す 。

※組 ⼊ 外 貨 は 原 則 と し て ⽶ ド ル 、 ユ ー ロ 、 英 ポ ン ド 、 豪 ド ル 、 カ ナ ダ ド ル と し ま す 。

4/7

2021年3⽉31⽇
販売⽤資料

4/6※この資料の最終ページに重要な注意事項を記載しております。必ずご確認ください。



2018年7月26日

臨時レポート2021年3⽉31⽇
販売⽤資料

※課税上は株式投資信託として取り扱われます。

※この資料の最終ページに重要な注意事項を記載しております。必ずご確認ください。

5/95/75/6※この資料の最終ページに重要な注意事項を記載しております。必ずご確認ください。

■⾦利変動に伴うリスク ■信⽤リスク ■為替リスク ■流動性リスク ■カントリーリスク

※上記の⼿数料等の合計額については、保有期間等に応じて異なりますので、表⽰することができません。

詳しくは投資信託説明書（交付⽬論⾒書）等をご覧ください。

詳しくは投資信託説明書（交付⽬論⾒書）等をご覧ください。

＜基準価額の変動要因＞
 当ファンドは、値動きのある有価証券等に投資しますので、基準価額は変動します。したがって、投資者の投資元本は保証されて

いるものではなく、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。
 運⽤の結果として信託財産に⽣じた利益および損失は、すべて投資者に帰属します。
 投資信託は預貯⾦と異なります。また、⼀定の投資成果を保証するものではありません。
 当ファンドの主要なリスクは以下の通りです。

＜その他の留意点＞
 当ファンドは「ファミリーファンド⽅式」により運⽤するため、当ファンドと同じマザーファンドを投資対象とする他のベビーファンドに追加

設定・⼀部解約により資⾦の流出⼊が⽣じた場合、その結果として、当該マザーファンドにおいても組⼊有価証券の売買等が⽣
じ、当ファンドの基準価額に影響を及ぼすことがあります。

 ファンドのお申込みに関しては、クーリング・オフ制度の適⽤はありません。
 投資資産の市場流動性が低下することにより投資資産の取引等が困難となった場合は、ファンドの換⾦申込みの受付けを中⽌

すること、および既に受け付けた換⾦申込みを取り消すことがあります。
分配⾦に関する留意事項
 分配⾦は、預貯⾦の利息とは異なり、ファンドの純資産から⽀払われますので、分配⾦が⽀払われると、その⾦額相当分、基準

価額は下がります。
 分配⾦は、計算期間中に発⽣した収益（経費控除後の配当等収益および評価益を含む売買益）を超えて⽀払われる場合

があります。その場合、当期決算⽇の基準価額は前期決算⽇と⽐べて下落することになります。また、分配⾦の⽔準は、必ずしも
計算期間におけるファンドの収益率を⽰すものではありません。

 投資者のファンドの購⼊価額によっては、分配⾦の⼀部または全部が、実質的には元本の⼀部払戻しに相当する場合があります。
ファンド購⼊後の運⽤状況により、分配⾦額より基準価額の値上がりが⼩さかった場合も同様です。

分配⾦に関する留意事項
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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。

作成基準⽇︓2021年2⽉末

取扱販売会社名 登録番号 ⽇本証券業
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

⼀般社団法⼈
第⼆種⾦融商
品取引業協会

auカブコム証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑(⾦商)第61号 〇 〇 〇
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 〇 〇 〇
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 〇 〇 〇
寿証券株式会社 ⾦融商品取引業者 東海財務局⻑(⾦商)第7号 〇
静岡東海証券株式会社 ⾦融商品取引業者 東海財務局⻑(⾦商)第8号 〇
株式会社中京銀⾏ 登録⾦融機関 東海財務局⻑(登⾦)第17号 〇
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 〇 〇
株式会社ゆうちょ銀⾏ 登録⾦融機関 関東財務局⻑(登⾦)第611号 〇
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 〇 〇 〇 〇

（50⾳順）

（ファンドの募集・販売の取扱い等を⾏う者）

詳しくは投資信託説明書（交付⽬論⾒書）等をご覧ください。


