
販売用資料 ＜月次運用レポート＞ 2023年12月29日現在

　基準価額の推移

 基準価額 10,429 円

 純資産総額 5.5 億円
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※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年前の各月の月末、および設定日との比較です。

※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。

※FTSE世界国債インデックス（除く日本、円ヘッジ・円ベース）および東証株価指数(TOPIX)は、参考指数です。また、参考指数の設定来騰落率は、

設定日前営業日の終値との比較です。

※参考指数の騰落率は、Bloombergおよび野村総合研究所のデータを基にＳＢＩ岡三アセットマネジメントが算出しております。

※騰落率は小数点第3位を四捨五入しております。

※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。

　ポートフォリオ構成比率

 為替ヘッジ付ソブリンオープン（適格機関投資家専用） 53.5%

 農業関連日本株マザーファンド 37.7%

 上場投資信託証券（ETF） 7.7%

 短期金融商品・その他 1.1%

　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 0.25% 1.84% 1.33% 6.70% 2.47% 10.47%

FTSE世界国債インデックス（除く日本、円ヘッジ・円ベース） 2.75% 5.21% 1.04% 0.07% ▲ 19.01% ▲ 8.04%

東証株価指数(TOPIX) ▲ 0.36% 1.85% 3.40% 25.09% 31.13% 57.72%

※構成比率は小数点第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。

※上場投資信託証券（ETF）は、「Invesco DB Agriculture Fund」を組み入れております。

2021/8/16 100 円

2022/2/14 100 円

2022/8/15 100 円

2023/2/14 0 円

2023/8/14 0 円

設定来合計 600 円

　最近5期の分配金の推移

為替ヘッジ付ソブリン／農業関連オープン（愛称 うるおいの大地）
追加型投信／内外／資産複合

※基準価額は1万口当たり、信託報酬控除後です。当ファンドの実質的な信託報酬は、投資対象ファンドの信託報酬を間接的に

ご負担いただくことになりますので、作成基準日現在、純資産総額に年率0.99％（税抜0.90％）程度を乗じて得た額となります。

※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。

※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。

【為替ヘッジ付ソブリン／農業関連オープン（愛称 うるおいの大地）】（以下、「当ファンド」といいます。）の開発は、ＳＢＩ岡三アセットマネジメント株式会社のみにより行われてい

ます。London Stock Exchange Group plcおよびそのグループ会社 (以下、総称して「LSEグループ」といいます。) は、いかなる形においても、当ファンドとの関係を有

さず、またスポンサー、保証、販売もしくは販売促進を行うものではありません。FTSE Russellは、特定のLSEグループ会社の取引名です。

【FTSE世界国債インデックス（除く日本、円ヘッジ・円ベース）】（以下、「本指数」といいます。）にかかるすべての権利は、指数を保有する該当LSEグループ会社に帰属します。

「FTSE®」は、該当するLSEグループ会社の商標であり、ライセンス契約に基づき、他のあらゆるLSEグループ会社が使用します。

本指数は、FTSE International Limited、FTSE Fixed Income, LLCまたはその関連会社、代理人もしくはパートナーによって、またはこれらからの委託を受けて算出

されています。LSEグループは、(a)本指数の使用、本指数への依拠もしくは本指数の誤り、または(b)当ファンドへの投資もしくはその運用から生じる、いかなるものに対する

責任も負うものではありません。LSEグループは、当ファンドから得られる結果、またはＳＢＩ岡三アセットマネジメント株式会社による提供の目的に対する本指数の適切性のい

ずれについても、主張、予想、保証、表明を行わないものとします。

当レポートは10枚組です。最終ページの「ご注意」を必ずご覧ください。（1/10）  552389



販売用資料 ＜月次運用レポート＞ 2023年12月29日現在

　投資環境

　※当該日前営業日の現地終値です。　　　　　　　　　　　　　　　　　　（出所：BloombergデータよりＳＢＩ岡三アセットマネジメント作成）

　「為替ヘッジ付ソブリンオープン（適格機関投資家専用）」の状況

　「農業関連日本株マザーファンド」の状況

＜格付別構成比＞

AAA 93.4%

AA 0.0%

短期金融商品・その他 6.6%

※信用格付は主要な信用格付業者等の信用格付のうち、上位のものを記載しています。

※構成比率は、為替ヘッジ付ソブリンオープン（適格機関投資家専用）の純資産総額に

対する率です。小数点第2位を四捨五入しております。

※外貨建資産に対する率です。

※為替の評価については、作成基準日の評価レートを用いて算出しております。

 ＜投資対象国の10年国債利回り（％）＞

設定日 前月末 当月末 設定来 前月末比

2015/2/23 2023/11/30 2023/12/29 騰落幅 騰落幅

 アメリカ 2.11 4.26 3.84 1.73 ▲ 0.42 

 カナダ 1.42 3.51 3.11 1.69 ▲ 0.40 

 ドイツ 0.37 2.43 1.94 1.57 ▲ 0.49 

 シンガポール 2.34 2.95 2.70 0.36 ▲ 0.25 

 スウェーデン 0.64 2.57 2.01 1.37 ▲ 0.56 

発行国

アメリカ

21.5%

カナダ

21.1%

ドイツ

23.6%

シンガポー

ル

10.7%

スウェーデ

ン

16.6%

短期金融商

品・その他

6.6%

※比率は、農業関連日本株マザーファンドの純資産総額に対する率です。

＜ポートフォリオの特性＞

保有債券の平均最終利回り 3.18%

保有債券の平均直接利回り 3.99%

ファンド全体のデュレーション 6.41年

※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ほど、

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。

＜為替ヘッジ比率＞

為替ヘッジ比率 95.6%

組入上位10銘柄

銘柄名 分類 比率 銘柄コメント

1 三井不動産 農業 7.4％　 子会社でスマート農業を手掛ける。

2 三菱重工業 農業 7.1％　 子会社で農業機械を手掛ける。

3 ソフトバンクグループ 農業 6.6％　 グループ会社で農業支援事業を手掛ける。

4 わらべや日洋ホールディングス 食品 6.5％　 セブンイレブン向け総菜に加え、農産品の調達加工も手掛ける。

5 クボタ 農業 6.4％　 農業用機械の国内最大手メーカー。海外展開にも積極的。

6 サカタのタネ 農業 6.2％　 野菜、果物等の農産物の大手種苗メーカー。

7 三菱瓦斯化学 農業 5.9％　 完全人工光型植物工場を手掛ける。

8 東京海上ホールディングス 農業 5.9％　 北米で農業保険事業を手掛ける。

9 西本Ｗｉｓｍｅｔｔａｃホールディングス 農業 5.6％　 国産農産物や加工食品の輸出、海外農産物の輸入を手掛ける。

10 三井物産 農業 5.6％　 農産物トレーディング、肥料など幅広く農業関連ビジネスを手掛ける。

為替ヘッジ付ソブリン／農業関連オープン（愛称 うるおいの大地）
追加型投信／内外／資産複合

＜発行国別構成比率＞

当レポートは10枚組です。最終ページの「ご注意」を必ずご覧ください。（2/10）  552389
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　ファンドマネージャーのコメント

＜為替ヘッジ付ソブリン／農業関連オープン（愛称 うるおいの大地）＞

当ファンドの運用につきましては、運用資金の変動に合わせて為替ヘッジ付ソブリンオープン(適格機関投資家専用)、農業関連日本株マ

ザーファンド、上場投資信託証券（ETF）への投資比率の調整を行っています。

＜為替ヘッジ付ソブリンオープン（適格機関投資家専用）＞

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、12-13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。

12月の運用につきましては、投資国の債券利回りが急低下したことを受けて、超長期債の投資比率を引き下げることにより、デュレー

ションを短期化しました。

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。

＜農業関連日本株マザーファンド＞

12月の国内株式市場は、上値の重い展開となりました。上旬は、パウエルFRB議長が政策金利は十分引き締め的な領域に入ったとコメ

ントしたため、市場で政策金利引き下げへの期待が高まったことや、日本では日銀がマイナス金利政策を修正するのではないかとの観測

が強まったことで、為替市場で円高ドル安が進行し、日本企業の業績への悪影響が懸念されて下落しました。中旬に開催されたFOMCで

は、政策金利引き下げの議論が開始されたことが明らかとなり、これが好感されて米国株式市場は上昇しましたが、米国の金利低下が円

高に拍車をかけたことで国内株式市場は軟調な値動きとなりました。その後は、日銀の金融政策修正が見送られたことや、米国の長期金

利低下に一服感が見られたこともあり、株価の重しとなっていた急速な円高に歯止めがかかりました。好調な米国株にも支えられて、日

経平均株価が年初来高値を試す場面もありましたが、超えることはできずに2023年の取引を終えました。

12月の運用につきましては、新年度業績の減益見通しと減配予想を発表し、株価回復には時間を要すると判断した農薬関連株を全売

却し、農業関連事業を手掛け、来年度に向け半導体部材の回復が期待されると判断した化学株を新規に組入れました。

当面の国内株式市場は、上値を試す展開が続くと見ています。一時に比べてドル円レートの水準が円高に振れたことから、日本企業の

業績予想が上方修正される勢いは鈍化すると思われますが、一段と円高が加速するようなことが無ければ、上方修正の基調が崩れるこ

とはないと見ています。米国では、インフレ圧力が弱まってきたことから、従来予想されていたよりも早い時期に政策金利の引き下げが

開始され、深刻な景気後退に陥るリスクは低くなっていると思われます。国内では、東京証券取引所が「資本コストや株価を意識した経営

の実現に向けた取り組み」を開示している企業の一覧を1月15日から毎月公表すると発表しています。横並び意識が強いと言われる日本

企業は、先行する企業に出遅れないよう対応を進めるのではないかと見ております。多くの企業が資本コストや株価を意識した経営へと

変化の姿勢を見せれば、内外投資家から日本株を再評価しようという動きが強まるものと考えます。

当ファンドの運用につきましては、農業・食料・バイオ等、広く農業に関連する国内の株式の中から成長性、バリュエーション等を勘案して

銘柄を選定します。今後の運用につきましては、概ね現行ポートフォリオでの運用を継続する方針です。

＜上場投資信託証券（ETF）＞

12月の農産物市場は下落しました。個別商品の動きでは、大豆は主産地であるブラジルの穀倉地帯に十分な降雨が観測されたことを

受けて、生育が順調に進むとの見方から下落しました。粗糖も、最大の生産国であるブラジルで産地の好天による（サトウキビの）豊作観

測が広がったことから、価格は急落しました。

世界の農業に関連する指数との連動を目指す、Invesco DB Agriculture Fund（インベスコDBアグリカルチャー・ファンド）の組入

れを維持しました。

※ 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。

為替ヘッジ付ソブリン／農業関連オープン（愛称 うるおいの大地）
追加型投信／内外／資産複合

当レポートは10枚組です。最終ページの「ご注意」を必ずご覧ください。（3/10）  552389



　ファンド情報

設　定　日 2015年2月23日

償　還　日 2025年2月14日

決　算　日 年2回、2月および8月の各月の14日（休業日の場合は翌営業日）

　ファンドの特色（1）

為替ヘッジ付ソブリン／農業関連オープン（愛称 うるおいの大地）
追加型投信／内外／資産複合

当レポートは10枚組です。最終ページの「ご注意」を必ずご覧ください。（4/10）  552389



　ファンドの特色（2）

為替ヘッジ付ソブリン／農業関連オープン（愛称 うるおいの大地）
追加型投信／内外／資産複合

当レポートは10枚組です。最終ページの「ご注意」を必ずご覧ください。（5/10）  552389



　ファンドの特色（3）

　投資リスク（1）

為替ヘッジ付ソブリン／農業関連オープン（愛称 うるおいの大地）
追加型投信／内外／資産複合

当レポートは10枚組です。最終ページの「ご注意」を必ずご覧ください。（6/10）  552389



　投資リスク（2）

為替ヘッジ付ソブリン／農業関連オープン（愛称 うるおいの大地）
追加型投信／内外／資産複合

当レポートは10枚組です。最終ページの「ご注意」を必ずご覧ください。（7/10）  552389



　お申込みメモ

為替ヘッジ付ソブリン／農業関連オープン（愛称 うるおいの大地）
追加型投信／内外／資産複合

当レポートは10枚組です。最終ページの「ご注意」を必ずご覧ください。（8/10）  552389



　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 三井住友信託銀行株式会社　 （ファンドの財産の保管及び管理を行います。）

為替ヘッジ付ソブリン／農業関連オープン（愛称 うるおいの大地）
追加型投信／内外／資産複合

当レポートは10枚組です。最終ページの「ご注意」を必ずご覧ください。（9/10）  552389



販売用資料 ＜月次運用レポート＞ 2023年12月29日現在

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）

岡三にいがた証券株式会社 関東財務局長（金商）第169号 ○

商号 登録番号

加入協会

　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。

　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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追加型投信／内外／資産複合

当レポートは10枚組です。最終ページの「ご注意」を必ずご覧ください。（10/10）  552389


