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My-ラップ通信は、My-ラップのオーナー様と、
My-ラップ運用チームを繋ぐ架け橋です。
毎月、お届け致します。

『Ｍｙ-ラップ/オーナー』の

貴方様に

Ｍｙ-ラップ通信



- はじめに -

日頃より当社商品“SBIグローバル・ラップファンド(安定型／積極型)(愛称：My-ラップ)”を
ご愛顧頂き、ありがとうございます。

当月は8月の運用環境の背景と、コラムでは会社経営とチェック機能について詳しくお話
し致します。

今後とも、グローバルでの投資環境、運用状況、トピックス等について説明致しますので、
末永いお付き合いを、よろしくお願い申し上げます。

平成28年9月

SBIアセットマネジメント My-ラップ運用チーム
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8月は、米主要企業の好決算や追加利上げ観測の後退を受けて、米国のNYダウ工業
株30種平均が過去最高値を更新するなど、世界の株式市場は底堅く推移しました。また、
追加金融緩和を発表した英国を除き、世界的な金利低下も一服しました。

一方、日本株は日銀の上場投資信託（ETF）買入れ増額に下支えされたものの、
為替の円高進行を受けて一進一退で推移し、日経平均株価は16,000円台でのレンジ
取引となりました（日経平均株価は前月末比＋1.92％）。

今後の見通しとしては、9月に予定される日米の金融政策会合が注目されます。米国の
年内利上げや日銀による総括的検証・追加緩和の動向により、世界の株式市場は当面
一進一退の展開になると想定されます。
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- 8月の運用環境 -

（出所）ブルームバーグのデータを基にSBIアセットマネジメントが作成
※データ期間：2016年2月29日～2016年8月31日
※2016年2月29日を100として指数化
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各国の株価指数の推移



安定型 積極型

プラス寄与
 ヘッジファンド（ヘッジあり）
 新興国債券
 グローバル債券

 日本大型株式
 日本債券
 先進国（除く日本）大型株式
 為替（円高・ドル安）

マイナス寄与
 新興国債券
 新興国大型株式
 米国中小型株式

 日本中小型株式
 日本大型株式
 先進国（除く日本）大型株式
 為替（円高・ドル安）
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- 8月の運用環境 -

引き続き、日欧株式市場、新興国株式市場は、やや軟調に推移する可能性が高いと見て
おり、今後の運用方針としては、金利が急低下した先進国（除く米国）債券への配分を減ら
すとともに日本大型株式、先進国（除く日本）大型株式、新興国株式の配分を若干減少
させています。

My-ラップの8月31日現在の基準価額は、安定型9,594円（前月末比▲0.40％）、
積極型9,313円（前月末比▲1.05％）と、当月は前月末比でマイナスの収益率とな
りました。

8月の上昇・下落の主な要因は以下の通りです。

今後の運用方針今後の運用方針
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会社経営とチェック機能について

日本では、2014年の日本版スチュワードシップコードの導入、2015年のコーポレートガバナ
ンス・コードの運用開始を経て、2016年には独立社外取締役を2名以上選任している上場
会社（東証第一部）の比率が約78％まで伸びました。

さらに、今年は指名・報酬委員会が絡んだセブン＆アイ・ホールディングスの会長辞任やセコム
の社長及び会長の解任などの出来事が起き、社外役員や各種委員会が新しい監督機能とし
て存在感を強めた年と言えるでしょう。

-コラム-
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（出所）東京証券取引所のデータを基にSBIアセットマネジメントが作成

（％）

2名以上の独立社外取締役を選任する上場会社（東証第一部）の比率推移



-コラム-
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■求められる「執行と監督の分離」
コーポレートガバナンス・コードの基本原則では、上場会社の取締役会の役割・責務の一つと
して「独立した客観的な立場から、経営陣（執行役及びいわゆる執行役員を含む）・取締
役に対する実効性の高い監督を行うこと」が謳われています。企業には経営を行う“執行機能”
の他、それを監督する“監督機能”があり、コーポレートガバナンスの観点からは後者を強化する
ことが求められています。
近年、ガバナンスが機能しなかった事例として東芝の不正会計や、三菱自動車の燃費データ
不正などがあり、取締役間の相互監視機能の欠如や監査役制度の機能不足など、日本
独自のガバナンスのあり方に注目が集まりました。また、オーナー経営者や創業経営者について
も引き際のトラブルが散見され、CEOの選定や後継者計画が、健全な企業経営を継続する
上で重要な事項となっています。これらの課題を解決するためにも執行と監督の分離が求めら
れています。

■海外の金融機関では取締役会の機能を評価するステージに
海外を見ると、先進国では既に「半数以上又は適切な数の独立社外役員が執行を監督す
ること」がスタンダードになっています。特に欧米の大手金融機関は、金融危機後の批判を受け
コーポレートガバナンス強化の取り組みが他業界より進んでいます。そこでは既に、大多数を
占める社外取締役を中心に運営される取締役会及び傘下の指名・報酬・監査委員会が、
経営陣の執行を監督するという「執行と監督の分離」の仕組みが出来上がっており、現在は、
取締役会や各委員会が実際に機能しているかを重視する局面に移っています。

■まとめ
日本ではコーポレートガバナンス・コードの運用開始後、ROE改善や配当・自社株買いを
通じた株主還元、社外取締役の導入などがこれまでの議論の中心となっていました。しかし
今後は、経営トップの選解任や後継者育成に議論を広げ、監督機能の分離・独立を重視し、
社外役員や各種委員会が監督役として、しっかり機能しているかを評価するフェーズに入って
行くのではないかと考えます。投資家の我々も、取締役会のみならず、指名委員会や報酬委
員会のあり方に注目し、チェックをしていきたいと思います。

以上



-Ｐ6-



-Ｐ7-



●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。
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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。）

投資顧問
（助言）

モーニングスター・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1106号
加入協会 ／ 一般社団法人日本投資顧問業協会

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。）


