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～運用状況と今後の投資方針～
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Ｍｙ-ラップ 四半期レポート

『Ｍｙ-ラップ/オーナー』の貴方様に



基準価額・純資産総額の推移

安定型・積極型 設定来の基準価額の推移（設定日：2014年12月11日）

Ｐ1

安定型

当四半期の状況（2015年10月1日～12月30日）

積極型

 基準価額は信託報酬控除後の値です。

 本資料は、投資者の皆様に「Ｍｙ-ラップ」へのご理解を深めていただくことを目的として作成しています。
 掲載されている見解は、本資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動や運用成果を保証するものではありません。

（円）

基準価額 前期末比 純資産総額

9,895円 +237円 30.51億円
基準価額 前期末比 純資産総額
9,937円 +463円 69.05億円

10月 11月 12月 四半期(10月～12月)
3.59% 0.53% -1.62% 2.45%

設定来
-1.05%

10月 11月 12月 四半期(10月～12月)
6.26% 0.87% -2.15% 4.89%

設定来
-0.63%
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9.9%

10.2%

5.0%
1.7%
2.5%

14.3%
14.8%

14.9%

4.5%

20.2%

2.1%

資産別構成比率の推移と騰落率

当四半期は、下表の基本配分に沿って各資産を組入れました。10月以降、米国の利上げに伴う資金流出懸念などにより、引き続
き軟調な推移が見込まれることから、新興国大型株式、新興国債券の投資比率引き下げを維持しました。

12月下旬には、投資比率の再構成（リバランス）を行い、基本配分比率に近づけるため、相対的に上昇率が高く、配分比率が
高まっていた日本大型株式、米国大型株式、欧州大型株式、日本債券、グローバル・リートなどの資産を売却し、上昇率が低く
（または下落し）配分比率が下がっていた新興国株式、先進国債券（除く米国）などの資産を購入しました。

パフォーマンス分析
～安定型～

Ｐ2

 四捨五入の関係で、資産配分の合計が100％にならない場合があります。
 本資料は、投資者の皆様に「Ｍｙ-ラップ」へのご理解を深めていただくことを目的として作成しています。
 掲載されている見解は、本資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動や運用成果を保証するものではありません。

当四半期の運用概況

日本大型株式
9.9%

米国大型株式
10.2%

欧州大型株式
5.0%

新興国大型株式
1.7%

グローバルＲＥＩＴ
2.5%

日本債券
14.3%

米国債券
14.8%

先進国(除く米国)債券
14.9%

ヘッジファンド
（ヘッジあり）

20.2%

株式型資産
29.4％

債券型資産
68.6％

12月末時点の資産配分の状況

新興国債券
4.5%

安定型

資産クラス
資産配分の動き 資産別騰落率

（期間：2015年9月30日～12月30日）基本配分 前期末 今期末 差
My-ラップ安定型

株式型資産

日本大型株式 10.0% 9.9% 9.9% -0.1% 
米国大型株式 10.0% 9.8% 10.2% 0.4% 
欧州大型株式 5.0% 4.9% 5.0% 0.1% 
新興国大型株式 2.5% 1.7% 1.7% 0.0% 
グローバルREIT 2.5% 2.5% 2.5% 0.0% 

30.0% 28.9% 29.4% 0.4% 

債券型資産

日本債券 15.0% 14.3% 14.3% -0.1% 
米国債券 15.0% 15.1% 14.8% -0.3% 
先進国(除く米国)債券 15.0% 15.0% 14.9% -0.1% 
新興国債券 5.0% 4.5% 4.5% 0.0% 
ヘッジファンド（ヘッジあり） 20.0% 19.9% 20.2% 0.3% 

70.0% 68.8% 68.6% -0.2% 
現金 2.3% 2.1% -0.2% 
為替 米ドル/円
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0.5%
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0.6%

現金 2.1％

債券型資産
68.6％

株式型資産
29.4％



新興国大型株式
8.0% 14.9%

5.0%

15.3%

5.1%
10.1%

5.1%
8.0%

5.1%

5.0%

7.4%

7.5%
4.5%
5.0%

2.0%

当四半期は、下表の基本配分に沿って各資産を組入れました。10月以降、米国の利上げに伴う資金流出懸念などにより、引き続
き軟調な推移が見込まれることから、新興国大型株式、新興国債券の投資比率引き下げを維持しました。

12月下旬には、投資比率の再構成（リバランス）を行い、基本配分比率に近づけるため、相対的に上昇率が高く、配分比率が
高まっていた日本大型株式、日本小型株式、米国大型株式、欧州大型株式、日本債券、欧州中小型株式、グローバル・リートな
どの資産を売却し、上昇率が低く（または下落し）配分比率が下がっていた米国中小型株式、新興国株式、先進国債券（除く
米国）などの資産を購入しました。

パフォーマンス分析
～積極型～

Ｐ3

債券型資産
29.5％

株式型資産
68.6％

現金 2.0％

当四半期の運用概況

米国中小型株式
5.1％

欧州中小型株式
5.1％

日本大型株式
14.9%

米国大型株式
15.3%

欧州大型株式
10.1%

グローバルＲＥＩＴ
5.1%

日本債券
5.0%

米国債券
7.4%

先進国(除く米国)債券
7.5%

ヘッジファンド
5.0%

日本小型株式
5.0％

 四捨五入の関係で、資産配分の合計が100％にならない場合があります。
 本資料は、投資者の皆様に「Ｍｙ-ラップ」へのご理解を深めていただくことを目的として作成しています。
 掲載されている見解は、本資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動や運用成果を保証するものではありません。

新興国債券
4.5%

積極型

資産クラス
資産配分の動き 資産別騰落率

（期間：2015年9月30日～12月30日）基本配分 前期末 今期末 差
My-ラップ積極型

株式型資産

日本大型株式 15.0% 14.9% 14.9% 0.0% 
日本小型株式 5.0% 5.1% 5.0% -0.1% 
米国大型株式 15.0% 14.7% 15.3% 0.6% 
米国中小型株式 5.0% 4.9% 5.1% 0.2% 
欧州大型株式 10.0% 9.9% 10.1% 0.2% 
欧州中小型株式 5.0% 5.0% 5.1% 0.1% 
新興国大型株式 10.0% 8.0% 8.0% 0.0% 
グローバルREIT 5.0% 5.0% 5.1% 0.1% 

70.0% 67.4% 68.6% 1.1% 

債券型資産

日本債券 5.0% 5.0% 5.0% 0.0% 
米国債券 7.5% 7.6% 7.4% -0.1% 
先進国(除く米国)債券 7.5% 7.5% 7.5% 0.0% 
新興国債券 5.0% 4.5% 4.5% 0.0% 
ヘッジファンド 5.0% 5.0% 5.0% 0.1% 

30.0% 29.6% 29.5% -0.1% 
現金 3.0% 2.0% -1.0% 
為替 米ドル/円

資産別構成比率の推移と騰落率
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5.3%
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-1.1%

0.4%
0.5%

0.9%
0.0%

0.6%

12月末時点の資産配分の状況 株式型資産
68.6％

債券型資産
29.5％



総括
世界の株式市場は引き続きボラティリティの高い展開が続きました。10月から11月にかけては、米国の年内利上げ観測の後退や
欧州中央銀行（ECB）の追加緩和期待などにより、急反発し、その後も底堅く推移しました。しかし、12月以降は、ECBの追加緩
和の規模が市場予想を下回ったこと、原油安が世界経済に悪影響を及ぼすとの懸念から、世界の株式市場は下落に転じ、外国為
替市場ではリスク回避の円買いが進行しました。2016年の株式市場については、今後の米国の利上げペース、中国経済の先行き、
原油相場の動向などに左右される相場展開が続くと想定しています。米国の利上げに伴い、新興国市場では資金流出が継続する
可能性があることから、新興国については、引き続き、株式、債券ともに弱気の投資スタンスとします。

トレンド予想 投資スタンス 見通し リスク要因

株
式
型
資
産

国内 中立

日本経済については、2016年は賃上げ
による個人消費の改善、設備投資の改善
が見込まれるものの、ペースは緩やかなもの
になると予想します。企業業績については、
2015年度よりは増益率が低下するものの
比較的堅調な推移を見込みます。

・中国景気の更なる減速及び資源
価格の下落。

・米利上げに伴う新興国からの資金
流出懸念。

・想定以上の円高推移。

先
進
国

米国 中立

米国経済については、2016年は製造業
を中心とした企業部門の弱さは続くものの、
個人消費、住宅関連を中心に堅調に推
移すると予想します。追加利上げについて
は、慎重なペースになると見込みます。

・想定以上に早い利上げペースに
伴うリスク回避の動き。

・中国景気の更なる減速及び資源
価格の下落。

・利上げに伴う投資マネーの縮小
及び新興国の成長減速。

・中東などの地政学リスク。

欧州 中立
欧州経済については、2016年はECBの
金融緩和に下支えされ、緩やかな景気回
復基調が継続すると予想します。

・テロなどの地政学リスク。
・中国景気の更なる減速及び資源
価格の下落。

・政治面での欧州分裂懸念。

新興国 弱気 原油安の影響は新興国により異なります
が、対ドルでは通貨安になると予想します。

・米利上げに伴う新興国からの資金
流出。

・原油や商品市況下落による資源国
の低迷。

債
券
型
資
産

国内
（債券価格動向）

中立
債券市場の需給は逼迫しており、10年債
利回りは0.20～0.30％台を中心に推移
すると予想します。

・欧米の長期金利の変動によるボラ
ティリティの上振れなど。

先
進
国

米国
（債券価格動向）

中立
追加利上げへの期待により、米10年債利
回りは2％台前半から半ばを中心に推移
すると予想します。

・米経済指標の下振れによる追加
利上げ観測の後退など。

欧州
（債券価格動向）

中立
ECBの追加緩和観測は、独国債を中心
に金利低下要因になる一方、米利上げは
金利上昇要因になると予想します。

・ロシア・中近東などの地政学リスク。

新興国
（債券価格動向）

やや弱気 原油安の影響は新興国により異なります
が、対ドルでは通貨安になると予想します。

・米利上げに伴う新興国からの資金
流出。

・人民元切り下げを発端とした新興
国間の通貨安競争。

為
替

先
進
国

米ドル
/円

ドルやや
強含み

米国の追加利上げについては、2016年に
数回実施される可能性は高いものの、株
式市場のボラティリティが高いことから、リス
ク回避の円買いが進む可能性もあると予
想します。

・中国経済の先行き懸念などによる
リスク回避の円高。

ユーロ
/円

ユーロやや
弱含み

ECBの量的緩和継続により、趨勢的に緩やか
なユーロ安水準が続くと考えます。また、インフレ
率の低迷により、2016年にECBが追加緩和を
実施する可能性が高いと予想します。

・ユーロ・キャリー取引の巻き戻し。

今後の見通しと投資方針 Ｐ4
（2015年12月末時点を基準に、基本的には3~6カ月程度先までの見通しです）

 本資料は、投資者の皆様に「Ｍｙ-ラップ」へのご理解を深めていただくことを目的として作成しています。
 掲載されている見解は、本資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動や運用成果を保証するものではありません。
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10.2%
5.0%

1.7%
2.5%

14.3%
14.8%

14.9%

4.5%

20.2%

2.1%

基本配分比率に変更はありません。戦略的な投資比率は、米国の利上げに伴い引き続き新興国市場が軟調に推移する
見通しが高いと判断し、新興国大型株式、新興国債券については、基本配分比率より若干低めに配分します。
・新興国大型株式 ※安定型1.7％（基本配分比率2.5％） ※積極型8.0％（基本配分比率10％）
・新興国債券 ※安定型4.5％（基本配分比率5％） ※積極型4.5％（基本配分比率5％）

資産配分の方針 Ｐ5

全体的な配分方針

安定型の資産配分 積極型の資産配分

投資対象 組入れファンド名 米モーニングスター基準による
スマートベータ

日本大型株式 MAXIS JPX日経インデックス400上場投信 ○

日本小型株式 上場インデックスファンドS&P日本新興株100 -

米国大型株式 グッゲンハイム S&P 500 イコール・ウエートETF ○

米国中小型株式 ファースト・トラスト・ミッド・キャップ・コア・アルファデックスファンド ○

欧州大型株式 ファースト・トラスト・ヨーロッパ・アルファデックスファンド ○

欧州中小型株式 ウィズダムツリー・ヨーロッパ・スモール・キャップ・ディビデンドファンド ○

新興国大型株式 ウィズダムツリー・エマージング・マーケッツ・ハイ・ディビデンドファンド ○

グローバルREIT iシェアーズ・ディベロップド・マーケッツ・プロパティ・イールド・UCITS ETF ○

日本債券 MUAM日本債券インデックスファンド（適格機関投資家限定） -

米国債券 バンガード・インターメディエイト・ターム・ボンドETF -

先進国（除く米国）債券 パワーシェアーズ・インターナショナル・コーポレート・ボンドポートフォリオ ○

新興国債券 パワーシェアーズ・エマージング・マーケッツ・ソブリン・デットポートフォリオ ○

ヘッジファンド ニューバーガー・バーマン・グローバル・ボンド・アブソリュート・リターン・ファンド
（米ドル建てクラス外国投資証券）

-

ヘッジファンド（ヘッジあり） ニューバーガー・バーマン・グローバル・ボンド・アブソリュート・リターン・ファンド
（円建て円ヘッジクラス外国投資証券）

-

現金 2.0％

債券型
資産
29.5％

株式型
資産
68.6％ 米国中小型株式

5.1％
欧州中小型株式

5.1％

日本大型株式
14.9%

米国大型株式
15.3%

欧州大型株式
10.1%

新興国大型株式
8.0%

グローバルＲＥＩＴ
5.1%

日本債券
5.0%

米国債券
7.4%

先進国(除く米国)債券
7.5%

新興国債券
4.5%

ヘッジファンド
5.0%

日本小型株式
5.0％

株式型資産
68.6％

債券型資産
29.5％

債券型
資産
68.6％

株式型
資産
29.4％

日本大型株式
9.9%

米国大型株式
10.2%

欧州大型株式
5.0%

新興国大型株式
1.7%

グローバルＲＥＩＴ
2.5%

日本債券
14.3%

米国債券
14.8%

先進国(除く米国)債券
14.9%

新興国債券
4.5%

ヘッジファンド
（ヘッジあり）

20.2%

現金 2.1％

株式型資産
29.4％

債券型資産
68.6％

 四捨五入の関係で、資産配分の合計が100％にならない場合があります。
 本資料は、投資者の皆様に「Ｍｙ-ラップ」へのご理解を深めていただくことを目的として作成しています。
 掲載されている見解は、本資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動や運用成果を保証するものではありません。

組入れファンド 一覧

安定型 積極型



組入れファンドの状況① Ｐ6

投資対象 組入れファンド名 モーニングスターレーティング

日本大型株式 MAXIS JPX日経インデックス400上場投信 -
ベンチマーク 〈JPX日経インデックス400〉

東京証券取引所の第一部、第二部、マザーズ、JASDAQを主たる市場とする普通株式等の中から時価
総額、売買代金、ROE等を基に原則400銘柄を選定し算出される株価指数です。

運用の基本方針 JPX日経インデックス400に連動する成果をめざして運用を行います。

銘柄名 比率

ＪＴ 1.70％

日本電信電話 1.67%

ＫＤＤＩ 1.66％

ホンダ 1.53％

武田薬品工業 1.47％

投資対象 組入れファンド名 モーニングスターレーティング

日本小型株式 上場インデックス ファンドS&P日本新興株100 -
ベンチマーク 〈S&P日本新興株100指数〉

JASDAQ市場、東京証券取引所マザーズ市場、名古屋証券取引所セントレックス市場、札幌証券
取引所アンビシャス市場、福岡証券取引所Q-Board市場に上場されている全銘柄のうち、時価総
額や流動性などの観点から日本の新興市場を代表する上位100銘柄の株価を、時価総額比率で
加重平均し指数化したものです。

運用の基本方針 S&P日本新興株100指数の動きと高位に連動することを目指して運用を行います。

銘柄名 比率

ミクシィ 7.08%

日本マクドナルドホールディ
ングス

6.46%

そーせいグループ 5.98%

CYBERDYNE 4.57%

セリア 4.52%

業種 比率

電気機器 12.59%

輸送用機器 9.37％

情報・通信業 7.69％

銀行業 7.57％

医薬品 6.91％

組入上位 5銘柄組入上位 5業種基準価額 14,170円

純資産総額 954.9億円

期間別騰落率

3カ月 10.36%

6カ月 -4.46%

１年 10.91%

3年 -

基準価額 1,069円

純資産総額 6.5億円

期間別騰落率

3カ月 9.08%

6カ月 -8.67%

１年 0.48%

3年 88.67%

組入上位 5銘柄

業種 比率

サービス業 18.91%

小売業 14.33％

情報・通信業 13.48％

医薬品 12.07％

精密機器 10.75％

基準日：2015年12月末。
出所：各社ＨＰよりＳＢＩアセットマネジメントが作成。

基準日：2015年12月末。
出所：各社ＨＰよりＳＢＩアセットマネジメントが作成。

組入上位 5業種



投資対象 組入れファンド名 モーニングスターレーティング

米国中小型株式 ファースト・トラスト・ミッド・キャップ・コア・アルファデックスファンド ★★★
ベンチマーク 〈ディファインド・ミッド・キャップ・コア・インデックス〉

米国の中型株をバリュー・グロース・スコアで分類し、当該スコアの上位75%の銘柄（約300銘柄）で
構成された指数です。

運用の基本方針 ディファインド・ミッド・キャップ・コア・インデックスのリターンを反映するトータル・リターン（キャピタル・リターン
及びインカム・リターンを含む。）をめざして運用を行います。

組入れファンドの状況② Ｐ7

投資対象 組入れファンド名 モーニングスターレーティング

米国大型株式 グッゲンハイム S&P 500 イコール・ウエートETF ★★★★
ベンチマーク 〈S&P 500 イコール・ウエート・インデックス〉

S&P500種株価指数採用銘柄に「等比率」で投資を行う指数です。

運用の基本方針 S&P 500 イコール・ウエート・インデックスのリターンを反映するトータル・リターン（キャピタル・リターン及び
インカム・リターンを含む。）をめざして運用を行います。

銘柄名 比率

ONEOK Inc. 0.24%

Southwestern 
Energy Co.

0.24%

First Solar Inc. 0.23%

NRG Energy Inc. 0.23%

Consol Energy Inc. 0.22%

銘柄名 比率

Vishay
Intertechnology,Inc.

0.70%

Tyler
Technologies,Inc.

0.66%

Patterson-UTI
Energy,Inc.

0.65%

Extra Space Storage 
Inc.

0.64%

Global Payments Inc. 0.63%

市場価格 $77.86-

純資産総額 96.1億米ドル

期間別騰落率

3カ月 4.66%

6カ月 -3.12%

1年 -2.66%

3年 50.48%

組入上位 5銘柄業種別組入比率

組入上位 5銘柄業種別組入比率市場価格 $48.95-

純資産総額 8.0億米ドル

期間別騰落率

3カ月 0.27%

6カ月 -10.32%

1年 -8.11%

3年 33.70%

基準日：2015年12月末。
出所：各社ＨＰよりＳＢＩアセットマネジメントが作成。
※期間別騰落率は現地通貨ベース。

基準日：2015年12月末。
出所：各社ＨＰよりＳＢＩアセットマネジメントが作成。
※期間別騰落率は現地通貨ベース。
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電気通信サービス
1.01% その他

0.10%

金融
19.51%

一般消費財・サービス
17.48%

情報技術
15.90%

資本財・サービス
15.63%

エネルギー
7.53%
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7.30%

公益事業
6.99%

ヘルスケア
6.08%

生活必需品
3.11%

電気通信サービス
0.47%



組入れファンドの状況③ Ｐ8

投資対象 組入れファンド名 モーニングスターレーティング

欧州大型株式 ファースト・トラスト・ヨーロッパ・アルファデックスファンド ★★★
ベンチマーク 〈ディファインド・ヨーロッパ・インデックス〉

S&P ヨーロッパ BMI ユニバースからグロース及びバリューの2つのファクターで選別した指数です。

運用の基本方針 ディファインド・ヨーロッパ・インデックスのリターンを反映するトータル・リターン（キャピタル・リターン及び
インカム・リターンを含む。）をめざして運用を行います。

国名 比率

イギリス 24.68%

ドイツ 17.37%

フランス 12.73%

スウェーデン 10.36%

デンマーク 5.34%

投資対象 組入れファンド名 モーニングスターレーティング

欧州中小型株式 ウィズダムツリー・ヨーロッパ・スモール・キャップ・ディビデンドファンド ★★★★★
ベンチマーク 〈ウィズダムツリー・ヨーロッパ・スモール・キャップ・ディビデンド・インデックス〉

欧州の中小型株（約350銘柄）で構成され配当金を基にウエイト付けされた指数です。

運用の基本方針 ウィズダムツリー・ヨーロッパ・スモール・キャップ・ディビデンド・インデックスのリターンを反映するトータル・
リターン（キャピタル・リターン及びインカム・リターンを含む。）をめざして運用を行います。

国名 比率

イギリス 25.99%

スウェーデン 13.94%

イタリア 10.14%

ドイツ 9.50%

フィンランド 6.77%

組入上位 5カ国業種別組入比率

組入上位 5カ国

市場価格 $30.08-

純資産総額 4.1億米ドル

期間別騰落率

3カ月 4.79%

6カ月 -4.10%

1年 2.85%

3年 20.07%

市場価格 $56.86-

純資産総額 9.7億米ドル

期間別騰落率

3カ月 4.44%

6カ月 -1.16%

1年 11.75%

3年 48.33%

基準日：2015年12月末。
出所：各社ＨＰよりＳＢＩアセットマネジメントが作成。
※期間別騰落率は現地通貨ベース。

金融
24.85%

一般消費財・サービス
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資本財・サービス
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素材
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生活必需品
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ヘルスケア
6.84%

公益事業
5.38%

エネルギー
3.69%

電気通信サービス
3.08%

情報技術
2.55%

資本財・サービス
26.85%

金融
19.45%

一般消費財・サービス
16.53%

情報技術
13.49%

素材
6.71%

生活必需品
6.40%

ヘルスケア
3.70%

エネルギー
3.36%

公益事業
2.45%

電気通信サービス
1.05%

業種別組入比率

基準日：2015年12月末。
出所：各社ＨＰよりＳＢＩアセットマネジメントが作成。
※期間別騰落率は現地通貨ベース。



投資対象 組入れファンド名 モーニングスターレーティング

グローバルREIT iシェアーズ・ディベロップド・マーケッツ・プロパティ・イールド・UCITS ETF -
ベンチマーク 〈FTSE EPRA/NAREITディベロップド・ディビデンド・プラス・インデックス〉

先進国の高配当利回りREIT（含む日本、約270銘柄）で構成された指数です。

運用の基本方針 FTSE EPRA/NAREITディベロップド・ディビデンド・プラス・インデックスのリターンを反映するトータル・
リターン（キャピタル・リターン及びインカム・リターンを含む。）をめざして運用を行います。

組入れファンドの状況④ Ｐ9

投資対象 組入れファンド名 モーニングスターレーティング

新興国大型株式 ウィズダムツリー・エマージング・マーケッツ・ハイ・ディビデンドファンド ★★
ベンチマーク 〈ウィズダムツリー・エマージング・マーケッツ・エクイティ・インカム・インデックス〉

新興国の高配当株（約300銘柄）で構成された指数です。

運用の基本方針 ウィズダムツリー・エマージング・マーケッツ・エクイティ・インカム・インデックスのリターンを反映するトータル・
リターン（キャピタル・リターン及びインカム・リターンを含む。）をめざして運用を行います。

国名 比率

台湾 24.09%

中国 16.40%

ロシア 12.20%

南アフリカ 7.54%

ブラジル 7.34%

国名 比率

米国 57.99%

香港 8.37%

オーストラリア 6.21%

日本 5.78%

イギリス 4.80%

銘柄名 比率

SIMON PROPERTY 
GROUP REIT INC

5.10%

PUBLIC STORAGE REIT 3.03%

EQUITY RESIDENTIAL
REIT

2.48%

AVALONBAY 
COMMUNITIES REIT INC

2.13%

UNIBAIL-RODAMCO SE 
REIT

2.12%

組入上位 5カ国

組入上位 5カ国組入上位 5銘柄

市場価格 $32.25-

純資産総額 12.8億米ドル

期間別騰落率

3カ月 -4.65%

6カ月 -24.38%

1年 -21.46%

3年 -36.66%

市場価格 $24.33-

純資産総額 30.8億米ドル

期間別騰落率

3カ月 5.34%

6カ月 3.79%

1年 -1.59%

3年 20.36%

基準日：2015年12月末。
出所：各社ＨＰよりＳＢＩアセットマネジメントが作成。
※期間別騰落率は現地通貨ベース。

業種別組入比率

金融
25.75%

エネルギー
15.29%

電気通信サービス
13.99%

素材
13.43%

情報技術
13.03%

公益事業
6.44%

一般消費財・サービス
5.64%

資本財・サービス
4.95%

生活必需品
1.18%

基準日：2015年12月末。
出所：各社ＨＰよりＳＢＩアセットマネジメントが作成。
※期間別騰落率は現地通貨ベース。



組入れファンドの状況⑤ Ｐ10

投資対象 組入れファンド名 モーニングスターレーティング

日本債券 MUAM日本債券インデックスファンド（適格機関投資家限定） -
ベンチマーク 〈NOMURA-BPI総合インデックス〉

国内で発行された一定基準を満たす公募利付債券を対象に、インカム収入を考慮した時価総額ベース
で算出する指数です。

運用の基本方針 日本債券インデックスマザーファンド受益証券を主要投資対象とし、実質的にNOMURA-BPI総合
インデックスと連動する投資成果をめざして運用を行います。

投資対象 組入れファンド名 モーニングスターレーティング

米国債券 バンガード・インターメディエイト・ターム・ボンドETF ★★★★
ベンチマーク 〈バークレイズ米国 5-10年・ガバメント/クレジット・フロート・アジャステッド・ボンドインデックス〉

米国の残存期間5年から10年の国債や社債等（約2,000銘柄）で構成された指数です。

運用の基本方針 バークレイズ 5-10年・ガバメント/クレジット・ボンド・インデックスのリターンを反映するトータル・リターン
（キャピタル・リターン及びインカム・リターンを含む。）をめざして運用を行います。

格付種類 比率

U.S. Government 52.6%

Aaa格 3.3%

Aa格 4.4%

A格 16.4%

Baa格 23.3%

格付種類 比率

AAA格 1.19％

AA格 1.71％

A格 96.35％

BBB格 0.11%

BB格以下 0.22％

市場価格 11,989円

純資産総額 2,260.1億円

期間別騰落率

3カ月 0.22%

6カ月 0.93%

1年 0.20%

3年 6.21%

市場価格 $82.88-

純資産総額 75億米ドル

期間別騰落率

3カ月 -0.94%

6カ月 0.88%

1年 1.04%

3年 4.50%

格付け分布種類別組入比率

格付け分布発行体別シェア

※R&I社、JCR社、S&P社、Moody’s社のうち、
最も低い格付けを使用。

※Fitch社、S&P社、Moody’s社の3社の格付けの
うち、中位の格付けを使用。
ただし2社しか採取出来ない場合は低い格付け、
1社しか採取出来ない場合はその格付けを使用。
また、国債・政府保証債・政府モーゲージ債は
「U.S.Government」として表示。

基準日：2015年12月末。(純資産総額、発行体別シェア、格付け分布は2015年11月末。)
出所：各社ＨＰよりＳＢＩアセットマネジメントが作成。
※期間別騰落率は現地通貨ベース。

基準日：2015年12月末。
出所：各社ＨＰよりＳＢＩアセットマネジメントが作成。
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投資対象 組入れファンド名 モーニングスターレーティング

先進国 （除く米国）
債券

パワーシェアーズ・インターナショナル・コーポレート・
ボンドポートフォリオ ★★★

ベンチマーク 〈S&P インターナショナル・コーポレート・ボンド・インデックス〉先進10ヶ国（G10）のうち、米国を除いた
国の通貨で発行された投資適格社債（約400銘柄）で構成された指数です。

運用の基本方針 S&P インターナショナル・コーポレート・ボンド・インデックスのリターンを反映するトータル・リター
ン（キャピタル・リターン及びインカム・リターンを含む。）をめざして運用を行います。

組入れファンドの状況⑥ Ｐ11

投資対象 組入れファンド名 モーニングスターレーティング

新興国債券 パワーシェアーズ・エマージング・マーケッツ・ソブリン・デットポートフォリオ ★★★★★
ベンチマーク 〈DBエマージング・マーケットUSDリキッド・バランスド・インデックス〉

米ドル建て新興国国債に国・地域別に「等比率」で投資を行う指数です。

運用の基本方針 DBエマージング・マーケットUSDリキッド・バランス・インデックスのリターンを反映するトータル・リターン
（キャピタル・リターン及びインカム・リターンを含む。）をめざして運用を行います。

格付種類 比率

AA格 12％

A格 41％

BBB格 41%

Not Rated 5％

※S&P社の格付けで表示。

格付種類 比率

AA格 7％

A格 15％

BBB格 30％

BB格 24%

B格 17％

CCC格 4％

市場価格 $25.34-

純資産総額 1.7億米ドル

期間別騰落率

3カ月 -1.07%

6カ月 -3.17%

1年 -9.28%

3年 -8.11%

市場価格 $27.27-

純資産総額 26.7億米ドル

期間別騰落率

3カ月 0.95%

6カ月 1.35%

1年 2.28%

3年 0.20%

格付け分布国別組入比率

格付け分布組入上位 5カ国

※S&P社の格付けで表示。

国名 比率

ウクライナ 6.66％

ロシア 4.11％

ベネズエラ 3.74％

ラトビア 3.74％

パキスタン 3.69％

基準日：2015年12月末。
出所：各社ＨＰよりＳＢＩアセットマネジメントが作成。
※期間別騰落率は現地通貨ベース。

基準日：2015年12月末。
出所：各社ＨＰよりＳＢＩアセットマネジメントが作成。
※期間別騰落率は現地通貨ベース。
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組入れファンドの状況⑦ Ｐ12

組入れファンド名

ヘッジファンド ニューバーガー・バーマン・グローバル・ボンド・アブソリュート・リターン・ファンド
（米ドル建てクラス外国投資証券）

ヘッジファンド（ヘッジあり） ニューバーガー・バーマン・グローバル・ボンド・アブソリュート・リターン・ファンド
（円建て円ヘッジクラス外国投資証券）

【運用状況(2015年10-12月期)】

当運用期間においては、保守的なデュレーションを維持しつつ、クレジット・ファンダメンタルズ対比で割安感のあるスプレッド・セク
ターへ選択的に配分を行った一方、米国国債や政府機関債については引き続き弱気の見通しを維持しました。スプレッド・セク
ターにおいては、新興国債券の相対的な割安感が薄れる中で、徐々に新興国債券の配分を減らしながら、より割安感の強い
ハイ・イールド債券の配分を増やしております。主なパフォーマンス要因は、以下の通りです。

※クーポン（利子）の受け取りによるインカム・ゲイン、債券価格の上昇によるキャピタル・ゲイン等

【市場見通し】

米連邦準備制度理事会（FRB）は12月に政策金利の引き上げを実施しましたが、金融政策の正常化に向かう過程では、
FRBは非常に慎重な姿勢をとると予想しており、米国の金利については緩やかなペースで上昇していくとみています。緩やかな
金利上昇が想定される中で、金利戦略についてはデュレーションを短期化方向で調整することがポートフォリオのリターン改善に
寄与すると考えています。

プラス要因

• 米国などの金利上昇を見込んだポジション
• 通貨戦略(ユーロ、円などの買い持ち、オセアニア通貨などの売り持ち)
• 新興国債券の買い持ち
• 非政府系モーゲージ債券（住宅ローン担保証券）の買い持ち
• キャリー効果
※クーポン（利子）の受け取りによるインカム・ゲイン、債券価格の上昇によるキャピタル・ゲイン等

マイナス要因
• 投資適格社債の買い持ち
• ハイ・イールド債券の買い持ち

月別のリターン状況

出所：ニューバーガー・バーマンのレポートをベースに、ＳＢＩアセットマネジメントが作成。
※ヘッジファンド（ヘッジあり）は円ベース、ヘッジファンドは米ドルベース。
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※スプレッド・セクター・・・国債利回りに上乗せされた利回りで取引されるセクター
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●本資料は、SBIアセットマネジメント株式会社が信頼できると判断したデータに基づき作成されておりますが、その正確性、完全性について
保証するものではありません。また、将来予告なく変更されることがあります。●本資料中のグラフ、数値等は作成時点のものであり、将来の
傾向、数値等を予測するものではありません。●投資信託は値動きのある証券に投資しますので、基準価額は変動します。したがって、元本
保証はありません。●投資信託の運用による損益はすべて受益者の皆様に帰属します。●ご購入の際には必ず投資信託説明書（交付目
論見書）の内容をご確認の上、お客様ご自身でご判断ください。

Ｐ15

ファンドの関係法人

委託会社 ＳＢＩアセットマネジメント株式会社
金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第311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

信託財産の運用指図、投資信託説明書（目論見書）
及び運用報告書の作成等を行います。

受託会社 三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社 ファンド財産の保管・管理等を行います。


