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　設定日（2008/10/15）～作成基準日の基準価額の推移
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純資産総額（右軸）

FTSE世界国債ｲﾝﾃﾞｯｸｽ（ﾍｯｼﾞなし・円ﾍﾞｰｽ）（ベンチマーク）（左軸）

分配金再投資基準価額（1万口当たり、円）（左軸）

基準価額（1万口当たり、円）（左軸）

※基準価額は1万口当たり、作成基準日現在、年率1.155％(税抜1.05％)の信託報酬控除後です。

※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す。

※FTSE世界国債インデックス（ヘッジなし・円ベース）（ベンチマーク）は、Bloombergのデータを基に設定日前営業日の現地終値を

10,000としてＳＢＩ岡三アセットマネジメントが指数化したものです。

※グラフは過去の実績であり､将来の成果を示唆または保証するものではありません。

 基準価額 12,506 円

 純資産総額 410.7 百万円

　騰落率
1ヵ月前 3ヵ月前 6ヵ月前 1年前 3年前 設定来

分配金再投資基準価額 1.21% 3.52% 1.75% 11.60% 5.30% 42.80%

ベンチマーク ▲ 0.01% 2.72% 1.89% 11.76% 10.18% 64.86%

※基準価額は1万口当たりです。

※騰落率は、1ヵ月前、3ヵ月前、6ヵ月前、1年前、3年前の各月の25日（休業日の場合は翌営業日）、

および設定日との比較です。また、ベンチマークの騰落率は、当該日前営業日の現地終値を基に算出

しております。

※分配金再投資基準価額の設定来騰落率は、1万口当たりの当初設定元本との比較です。

※ベンチマークとはファンドの運用の目標基準を表しており、運用実績を測定し評価する際に用いる指標です。

当ファンドではFTSE世界国債インデックス（ヘッジなし・円ベース）をベンチマークとしております。

※FTSE世界国債インデックス（ヘッジなし・円ベース）は、FTSE Fixed Income LLCにより運営されている

債券インデックスです。同指数はFTSE Fixed Income LLCの知的財産であり、指数に関するすべての

権利はFTSE Fixed Income LLCが有しています。

※小数点第3位は四捨五入しております。

※ベンチマークの騰落率は、Bloombergのデータを基にＳＢＩ岡三アセットマネジメントが算出しております。

　ポートフォリオ構成比率
株式 0.0%

(内国内株式） (0.0%)

(内外国株式） (0.0%)

(内先物） (0.0%)

公社債 89.2%

(内国内公社債） (1.8%)

(内外国公社債） (87.3%)

(内先物） (0.0%)

短期金融商品その他 10.8%

マザーファンド組入比率 99.5%

組入銘柄数 30銘柄 

※マザーファンドを通じた実質比率です

（マザーファンドの組入比率を除く）。

　分配金（税引前）の推移
第11期 2019/9/25 100 円

第12期 2020/9/25 100 円

第13期 2021/9/27 100 円

第14期 2022/9/26 100 円

第15期 2023/9/25 100 円

設定来合計 1,500 円

※分配金は1万口当たり、税引前です。

運用状況等によっては分配金額が

変わる場合、或いは分配金が支払

われない場合があります。
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　投資環境

　マザーファンドの状況

 ＜資産構成＞        ※通貨別投資比率は、各通貨毎の保有債券に未収利息等を加えたものです。
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【ポートフォリオの内訳】
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【通貨別投資比率】

 ＜投資対象国の債券利回りと為替相場＞

2023/11/27 2023/12/25 変化幅 2023/11/27 2023/12/25 変化率

アメリカ 4.47% 3.90% -0.57% 149.52 142.22 -4.9%

カナダ 3.72% 3.19% -0.53% 109.62 107.05 -2.3%

オ－ストラリア 4.55% 4.01% -0.54% 98.35 96.67 -1.7%

日本 0.78% 0.62% -0.16% - - -

ドイツ 2.64% 1.98% -0.66% 163.41 156.34 -4.3%

フランス 3.20% 2.48% -0.72% 163.41 156.34 -4.3%

イタリア 4.40% 3.56% -0.84% 163.41 156.34 -4.3%

イギリス 4.28% 3.51% -0.77% 188.35 180.48 -4.2%

※10年国債利回りは、外国債につきましては当該日の現地前営業日の引値です。為替相場は作成基準日当日の評価レートです。

※データ出所：BloombergデータよりＳＢＩ岡三アセットマネジメント作成。

10年国債利回り（現地引値） 為替相場

※通貨別投資比率は、作成基準日における純資産に対する各通貨残高の比率で、基準日に未決済の為替取引は含まれておりません。

※小数点第2位を四捨五入しているため、合計が100%にならない場合があります。

※「短期金融商品・その他」のその他には、各通貨毎の未収利息等が含まれます。

＜ポートフォリオの特性＞

保有債券の平均最終利回り 3.35%

保有債券の平均直接利回り 3.29%

ファンド全体のデュレーション 6.54年

（注）デュレーションとは投資元本の平均回収年限のことを言い、対象債券のクーポンが

同じであれば残存期間が長いほどデュレーションは長くなります。また、金利変動に

伴う債券価格の変動性を示す指標として用いられ、一般的にこの値が大きい程、

金利変動に伴う債券価格の変動リスクが大きくなります。

 ＜保有債券の信用格付別構成比＞

AAA 65.0%

AA 20.1%

A 1.9%

BBB 2.6%

短期金融商品・その他 10.4%

※信用格付は主要な信用格付業者等の信用格付を基に記載しています。

※構成比率は小数点第2位を四捨五入しております。
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　ファンドマネージャーのコメント

（2023年11月28日～2023年12月25日）

＜投資環境＞

投資国の債券市場では、米連邦準備制度理事会（FRB）や欧州中央銀行（ECB）による早期利下げを織り込む動きが強まり、各国の債

券利回りが大幅に低下（価格は上昇）しました。特に、12月12-13日に開催された米連邦公開市場委員会（FOMC）において、メンバー

の2024年の政策金利見通しが大幅に引き下げられたことや、その後の記者会見でパウエルFRB議長が利下げに関し議論した事実を

明言したことが、利回り低下の原動力となりました。この結果、当期間においては、全ての投資国の10年国債利回りが低下しました。

為替市場では、海外金利の低下に伴う内外金利差の縮小に加え、日銀によるマイナス金利解除への警戒感から、12月中旬にはドル/円

が一時140円台に急落するなど、対ドル中心に円高が進行しました。その後、日銀のマイナス金利解除が見送られたことを受けて、円が

上げ幅を縮小する場面も見られましたが、FRBやECBの利下げ観測が強まる中、作成基準日にかけては円が投資通貨に対し底堅く推

移しました。このような環境下、当ファンドが投資している外国通貨の対円での騰落率は、ドルを筆頭に全ての通貨がマイナスとなりまし

た。

＜運用経過＞

当ファンドは「ワールド・ソブリンインカム マザーファンド」に投資し、同ファンドへの投資比率を概ね99％台で推移させました。

「ワールド・ソブリンインカム マザーファンド」の運用経過は以下の通りです。

ファンドの金利変動リスクを測る尺度であるデュレーションは、6.54年～8.41年の範囲内での推移となりました。当期間においては、

投資国の債券利回りが急低下したことを受けて、長期債や超長期債の投資比率を引き下げることにより、デュレーションを段階的に短期

化しました。この結果、ファンドのデュレーションは6.54年で作成基準日を迎え、前作成基準日と比較し1.36年の大幅な短期化となり

ました。

通貨別配分に関しては、外国通貨の投資比率を87.9％～93.0％の範囲内で推移させました。当期間においては、相場変動に対応し

通貨別の投資比率を調整しました。前作成基準日との比較では、ドルの投資比率が小幅上昇する一方、オーストラリアドルの投資比率が

小幅低下しました。この結果、各通貨の投資比率は、ドル42.5％、ユーロ30.0％、ポンド6.7％、カナダドル4.0％、オーストラリアドル

5.4％、円11.5％となりました。

※2ページの【通貨別投資比率】には、基準日に未決済の為替取引が含まれておりませんので、各基準日の投資比率が実勢を反映してい

ない場合があります。

＜今後の運用方針＞

海外の債券市場では、FRBが利下げに前向きなハト派姿勢に転換したことを受けて、今後は各中央銀行の利下げ開始時期や利下げ

ペースを模索する動きとなり、中短期債主導で利回り低下を試す展開になることを想定しています。ただ、足元ではFRBやECBの

2024年の大幅利下げを先行して織り込んだことから、短期的には急速な利回り低下に対する反動も警戒されます。一方、日本では日

銀によるマイナス金利解除が視野に入り始めており、長期債利回りが上昇しやすい局面と判断しています。

為替市場では、FRBやECBの早期利下げを織り込む動きが強まる中、日銀によるマイナス金利解除への懸念が残ることから、当面は

もう一段の円高を試す場面があると見ています。一方、日銀は今後マイナス金利解除に踏み切ったとしても、その後の利上げ余地は限定

的と想定されます。このため、短期ゾーンを中心に高水準の内外金利差が維持されることで、円安圧力が残存すると考えています。ま

た、近年は高止まりする日本の対外直接投資に加え、日本のサービス収支における音楽・映像の配信に伴う著作権等使用料などのデジ

タル関連収支の赤字急増が構造的な円安要因として台頭してきていることから、中長期的な円安地合いが継続する可能性が高いと判断

しています。

以上のような投資環境を踏まえ、債券のポートフォリオに関しては、各国の景気・物価動向、クレジット市場の動向、金融・財政政策、通

貨の強弱などを勘案して国別配分やデュレーションを調整する方針です。通貨配分に関しては、中長期的な円安地合い継続を想定し、押

し目場面では外国通貨の投資比率を引き上げる方針です。また、引き続き、各通貨の投資環境の変化や為替市場の変動率に留意し、機

動的に調整する考えです。

なお、上記の運用方針は、あくまで現在の投資環境の下で想定したものであり、投資環境に大きな変化があった場合は、運用方針を変

更することがありますのでご了承ください。

※ 今後の運用方針等は、将来の市場環境の変動等により変更される場合があります。また、市場環境等についての評価、

分析等は、将来の運用成果を保証するものではありません。
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　ファンド情報

設　定　日 2008年10月15日

償　還　日 原則として無期限

決　算　日 毎年9月25日(休業日の場合は翌営業日)

　ファンドの特色（1）
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　ファンドの特色（2）
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　投資リスク（1）
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　投資リスク（2）
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　お申込みメモ
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　ファンドの費用

　委託会社および関係法人の概況

委 託 会 社 ＳＢＩ岡三アセットマネジメント株式会社　 （ファンドの運用の指図を行います。）

金融商品取引業者　関東財務局長（金商）第370号
加入協会：一般社団法人投資信託協会、一般社団法人日本投資顧問業協会

受 託 会 社 株式会社りそな銀行　 （ファンドの財産の保管及び管理を行います。）
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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

（金融商品取引業者）

岡三証券株式会社 関東財務局長（金商）第53号 ○ ○ ○ ○

阿波証券株式会社 四国財務局長（金商）第1号 ○

株式会社ＳＢＩ証券 関東財務局長（金商）第44号 ○ ○ ○

三縁証券株式会社 東海財務局長（金商）第22号 ○

松井証券株式会社 関東財務局長（金商）第164号 ○ ○

楽天証券株式会社 関東財務局長（金商）第195号 ○ ○ ○ ○

愛媛証券株式会社 四国財務局長（金商）第2号 ○

三晃証券株式会社 関東財務局長（金商）第72号 ○

ＪＩＡ証券株式会社 関東財務局長（金商）第2444号 ○ ○

（登録金融機関）

株式会社三十三銀行 東海財務局長（登金）第16号 ○

商号 登録番号

加入協会

※岡三証券株式会社は、一般社団法人日本暗号資産取引業協会にも加入しております。

　販売会社について

受益権の募集の取扱い、投資信託説明書（交付目論見書）、投資信託説明書（請求目論見書）及び運用報告書の交付の取扱
い、解約請求の受付、買取請求の受付・実行、収益分配金、償還金及び解約金の支払事務等を行います。なお、販売会社に
は取次証券会社が含まれる場合があります。

　ご注意

・ 本資料はＳＢＩ岡三アセットマネジメント株式会社が作成した販売用資料です。購入の申込みに当たっては、投資信託説
明書（交付目論見書）をお渡ししますので必ず内容をご確認のうえ、投資判断はお客様ご自身で行っていただきますよ
うお願いします。投資信託説明書（交付目論見書）の交付場所につきましては「販売会社について」でご確認ください。

・ 本資料中の運用実績等に関するグラフ・数値等はあくまでも過去の実績であり、将来の運用成果を示唆あるいは保証
するものではありません。また、税金、手数料等を考慮しておりませんので、投資者の皆様の実質的な投資成果を示す
ものではありません。

・ 本資料の内容は作成基準日のものであり、将来予告なく変更されることがあります。また、市況の変動等により、方針
通りの運用が行われない場合もあります。

・ 本資料は当社が信頼できると判断した情報を基に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。
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