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ラップ専用・外国国債アクティブ 

（為替ヘッジあり） 
運用報告書(全体版) 

 
第１期（決算日2023年11月15日） 

 
作成対象期間（2023年６月30日～2023年11月15日） 

受益者のみなさまへ 

平素は格別のご愛顧を賜り、厚く御礼申し上げます。 
当作成対象期間の運用状況等についてご報告申し上げます。 
今後とも一層のお引立てを賜りますよう、お願い申し上げます。 
 

●当ファンドの仕組みは次の通りです｡ 
商 品 分 類 追加型投信／海外／債券 
信 託 期 間 2023年６月30日以降、無期限とします。 

運 用 方 針 

海外アクティブ債券マザーファンド（以下「マザーファンド」といいます。）受益証券への投資を通じて、主として日本を除く世界の
高格付けの債券に実質的に投資し、信託財産の成長を目標として積極的な運用を行ないます。 
実質組入外貨建資産については、原則としてマザーファンドの通貨配分の如何に関わらず、マザーファンドのベンチマークの通貨配分
をベースに対円で為替ヘッジを行なうことを基本とします。なお、一部の通貨については、当該通貨との連動性等を勘案し、他の通貨
を用いた代替ヘッジを行なう場合があります。 

主な投資対象 
ラップ専用・外国国債アクティブ 

（為替ヘッジあり） 
マザーファンド受益証券を主要投資対象とします。なお、公社債等に直接投資する場合があります。 

マザーファンド 日本を除く世界の高格付けの債券を主要投資対象とします。 

主な投資制限 
ラップ専用・外国国債アクティブ 

（為替ヘッジあり） 
外貨建資産への実質投資割合には制限を設けません。 

マザーファンド 外貨建資産への投資割合には制限を設けません。 

分 配 方 針 
毎決算時に、原則として経費控除後の繰越分を含めた利子・配当等収益と売買益（評価益を含みます。）等から、基準価額水準等を勘
案して分配します。留保益の運用については、特に制限を設けず、元本部分と同一の運用を行ないます。 
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ラップ専用・外国国債アクティブ（為替ヘッジあり）

○設定以来の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 ベ ン チ マ ー ク 

債   券 
組 入 比 率 

債   券 
先 物 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

 
期 中 
騰 落 率 

(設定日) 円 円 ％  ％ ％ ％ 百万円 

2023年６月30日 10,000 － － 100.00 － － － 10 

１期(2023年11月15日) 9,716 0 △2.8 97.43 △2.6 94.0 43.4 957 
 
＊当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、「債券組入比率」、「債券先物比率」は実質比率を記載しております。 

＊債券先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 

 

＊ ベンチマーク（＝FTSE世界国債インデックス（除く日本、ヘッジあり・円換算ベース））は、FTSE Fixed Income LLCにより運営されて

いるFTSE世界国債インデックス（除く日本）の各国別指数（現地通貨ベース）を用い、当社が独自にヘッジコストを考慮して円換算し

たものです。なお、設定時を100として指数化しています。 

＊ FTSE世界国債インデックス（除く日本、ヘッジあり・円換算ベース）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。FTSE Fixed Income LLCは、本ファンドのスポンサーではなく、本ファンドの推奨、販売あるいは販売促進を行なっておりませ

ん。このインデックスのデータは、情報提供のみを目的としており、FTSE Fixed Income LLCは、当該データの正確性および完全性を保

証せず、またデータの誤謬、脱漏または遅延につき何ら責任を負いません。このインデックスに対する著作権等の知的財産その他一切の

権利はFTSE Fixed Income LLCに帰属します。 

（出所）FTSE Fixed Income LLC 
 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 ベ ン チ マ ー ク 債   券 

組 入 比 率 
債   券 
先 物 比 率  騰 落 率  騰 落 率 

(設定日) 円 ％  ％ ％ ％ 

2023年６月30日 10,000 － 100.00 － － － 

７月末 9,990 △0.1 99.47 △0.5 94.7 △ 2.8 

８月末 9,897 △1.0 98.71 △1.3 95.4 1.7 

９月末 9,527 △4.7 96.05 △3.9 92.2 33.5 

10月末 9,463 △5.4 95.55 △4.5 87.0 40.5 

(期  末)       

2023年11月15日 9,716 △2.8 97.43 △2.6 94.0 43.4 
 
＊騰落率は設定日比です。 

＊当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、「債券組入比率」、「債券先物比率」は実質比率を記載しております。 

＊債券先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 
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ラップ専用・外国国債アクティブ（為替ヘッジあり）

◎運用経過 

○期中の基準価額等の推移 
 

  

  
（注）分配金再投資基準価額は、分配金（税込み）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォー

マンスを示すものです。 

（注）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入価額により課税条件も異な

ります。したがって、個々のお客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注）ベンチマークは、FTSE世界国債インデックス（除く日本、ヘッジあり・円換算ベース）です。ベンチマークは、設定時を10,000として

計算しております。 

（注）上記騰落率は、小数点以下第２位を四捨五入して表示しております。 

 

○基準価額の主な変動要因 

基準価額は、設定時の10,000円から期末には9,716円となりました。 

 

（上昇） 債券からの利息収入。 

（下落） 主要国の債券利回りが上昇（価格は下落）したこと。 
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ラップ専用・外国国債アクティブ（為替ヘッジあり）

○投資環境 

債券市場＜国債利回りは米国、ドイツで上昇＞ 

米国では、債券利回りは上昇しました。インフレは鈍化基調となったものの、底堅い景気回

復が継続したことで、FRB（米連邦準備制度理事会）による金融引き締めサイクルの長期化観

測が市場の一部で高まったことなどから、債券利回りは上昇しました。11月に入ると、雇用市

場に減速の兆しが見えたことなどを背景に債券利回りは低下（価格は上昇）に転じたものの、

期を通じてみると、債券利回りは上昇しました。 

ユーロ圏では、景気悪化が続いたものの、ECB（欧州中央銀行）が高インフレなどを背景に

金融引き締めの継続姿勢を示したことなどから、ドイツの債券利回りは上昇しました。 

 

為替市場＜米ドル、ユーロは円に対して上昇＞ 

日銀が緩和的な金融政策を一部修正したものの、海外の中央銀行が金融引き締めを継続した

ことなどから、米ドルやユーロは円に対して上昇しました。 

 

○当ファンドのポートフォリオ 

［ラップ専用・外国国債アクティブ（為替ヘッジあり）］ 

期を通じて、海外アクティブ債券マザーファンド受益証券を主要投資対象とし、組入比率を

高位に維持しました。実質組入外貨建資産については、マザーファンドの通貨配分如何に関わ

らず、マザーファンドのベンチマークの通貨配分をベースに対円で為替ヘッジを行ないました。 

 

［海外アクティブ債券マザーファンド］ 

・ファンド・デュレーション 

ファンド全体のデュレーションは、設定時から期末にかけて長期化しました。期末において、

ファンド全体のデュレーションをベンチマークに対して長めとしました。 

 
※デュレーションは、債券の利回り変化に対する価格変化の感応度を表し、数値が大きいほど利回り低下時の価格上昇率が大きくなり、利

回り上昇時には価格下落率が大きくなります。 

 

・通貨配分 

ファンド全体での外貨エクスポージャー※は概ね99％以上を維持しました。期末において、

外貨エクスポージャーの内訳は、ベンチマークに比べ欧州通貨の比率を高め、米ドルの比率

を低めとしました。 

 
※外貨エクスポージャーとは、外貨建純資産のうち為替ヘッジを行なわなかった額の純資産に対する比率です。 
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ラップ専用・外国国債アクティブ（為替ヘッジあり）

○当ファンドのベンチマークとの差異 

設定時から期末の基準価額の騰落率は

－2.8％となり、ベンチマークの－2.6％を0.2ポ

イント下回りました。 

 

（主なマイナス要因） 

ファンドのデュレーションをベンチマーク

に比べて長期化としている中で、債券利回りが

上昇したこと。 

ベンチマークに対して米ドルの投資比率を

低め、ユーロの投資比率を高めとするポジショ

ンを拡大した際に、ユーロがドルに対して下落

したこと。 

 

 

 

 

 

◎分配金 

当期の収益分配金は、基準価額水準等を勘案し、見送らせていただきました。なお、留保益

の運用については、特に制限を設けず、元本部分と同一の運用を行ないます。 

 

○分配原資の内訳 

 （単位：円、１万口当たり・税込み） 

項 目 
第１期 

2023年６月30日～ 
2023年11月15日 

当期分配金 －  

(対基準価額比率) －％ 

 当期の収益 －  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 71   
（注）対基準価額比率は当期分配金（税込み）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なります。 

（注）当期の収益、当期の収益以外は小数点以下切捨てで算出しているため合計が当期分配金と一致しない場合があります。 
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ラップ専用・外国国債アクティブ（為替ヘッジあり）

◎今後の運用方針 

［ラップ専用・外国国債アクティブ（為替ヘッジあり）］ 

引き続き主要投資対象の「海外アクティブ債券マザーファンド」を高位に組み入れます。実

質組入外貨建資産につきましては、マザーファンドの通貨配分如何に関わらず、マザーファン

ドのベンチマークの通貨配分をベースに対円で為替ヘッジを行ないます。 

 

［海外アクティブ債券マザーファンド］ 

引き続き信託財産の成長を目標として積極的な運用を行ないます。債券への投資にあたって

は、主として信用力の高い世界の主要国の国債等（国債、地方債、政府保証債、政府機関債、

国際機関債等）に投資を行ないます。国別配分・通貨配分、デュレーションの水準等について

は、投資対象国・地域等のファンダメンタルズ分析や市場分析等に基づいて決定します。 

米国では、景気減速懸念の強まりやFRBの金融緩和への転換に対する市場の期待などから、

債券利回りは低下しやすいと予想します。欧州では、景気の減速基調が継続することで、債券

利回りは低下しやすいと予想します。こうした投資環境見通しのなか、ファンド全体のデュ

レーションはベンチマークよりも長めとする方針です。また、通貨配分について、ベンチマー

クに比べ米ドルの比率を低め、欧州通貨などの比率を高めとする方針です。 

 

今後とも一層のご愛顧を賜りますよう、よろしくお願いいたします。 
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ラップ専用・外国国債アクティブ（為替ヘッジあり）

○１万口当たりの費用明細 (2023年６月30日～2023年11月15日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 19  0.192  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (16)  (0.159)  ファンドの運用とそれに伴う調査、受託会社への指図、法定書面等の作成、 
基準価額の算出等 

 （ 販 売 会 社 ） ( 2)  (0.021)  購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、口座内でのファンドの管理 
および事務手続き等 

 （ 受 託 会 社 ） ( 1)  (0.013)  ファンドの財産の保管・管理、委託会社からの指図の実行等 

（b） 売 買 委 託 手 数 料 0   0.005   (b)売買委託手数料＝期中の売買委託手数料÷期中の平均受益権口数 
   ※売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料 

 （ 先 物 ・ オ プ シ ョ ン ） ( 0)  (0.005)   

（c） そ の 他 費 用 1   0.010   (c)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数 

 （ 保 管 費 用 ） ( 1)  (0.008)  保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管及び資金の 
送金・資産の移転等に要する費用 

 （ 監 査 費 用 ） ( 0)  (0.001)  監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用 

 （ そ の 他 ） ( 0)  (0.002)  信託事務の処理に要するその他の諸費用 

 合 計 20   0.207    

期中の平均基準価額は、9,775円です。  

 
＊期中の費用（消費税等のかかるものは消費税等を含む）は、追加・解約により受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果です。

＊各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

＊売買委託手数料およびその他費用は、このファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファンドに対応するもの

を含みます。 

＊各比率は１万口当たりのそれぞれの費用金額（円未満の端数を含む）を期中の平均基準価額で除して100を乗じたもので、項目ごとに小数

第３位未満は四捨五入してあります。 
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ラップ専用・外国国債アクティブ（為替ヘッジあり）

（参考情報） 

◯総経費率 

当期中の運用・管理にかかった費用の総額（原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価

証券取引税を除く。）を期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額（１口当たり）を乗じた数で

除した総経費率（年率）は0.54％です。 
 

  
（注）当ファンドの費用は１万口当たりの費用明細において用いた簡便法により算出したものです。 

（注）各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料および有価証券取引税を含みません。 

（注）各比率は、年率換算した値です。 

（注）当ファンドの費用は、マザーファンドが支払った費用を含みます。 

（注）当ファンドのその他費用には、外貨建資産の保管等に要する費用、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用、信託事務の処理に

要するその他の諸費用等が含まれます。 

（注）上記の前提条件で算出したものです。このため、これらの値はあくまでも参考であり、実際に発生した費用の比率とは異なります。 
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ラップ専用・外国国債アクティブ（為替ヘッジあり）

○売買及び取引の状況 (2023年６月30日～2023年11月15日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
海外アクティブ債券マザーファンド 396,449 946,160 1,998 4,800 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2023年６月30日～2023年11月15日) 

 

 該当事項はございません。 

 
利害関係人とは、投資信託及び投資法人に関する法律第11条第１項に規定される利害関係人です。 

 

○自社による当ファンドの設定、解約状況 (2023年６月30日～2023年11月15日) 

設定時残高 
（元  本） 

当期設定 
元  本 

当期解約 
元  本 

期末残高 
（元 本） 

取 引 の 理 由 

百万円 百万円 百万円 百万円  
10 － － 10 当初設定時における取得 

 

○組入資産の明細 (2023年11月15日現在) 

 

銘 柄 
当 期 末 

口 数 評 価 額 

 千口 千円 

海外アクティブ債券マザーファンド 394,450 977,250 
 
＊口数・評価額の単位未満は切り捨て。 
 
 

親投資信託における組入資産の明細につきましては、後述の親投資信託の「運用報告書」をご参照ください。 
 

  

親投資信託受益証券の設定、解約状況 

親投資信託残高 
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○投資信託財産の構成 (2023年11月15日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

海外アクティブ債券マザーファンド 977,250 99.3 

コール・ローン等、その他 6,817 0.7 

投資信託財産総額 984,067 100.0 
 
＊金額の単位未満は切り捨て。 

＊海外アクティブ債券マザーファンドにおいて、当期末における外貨建純資産（44,493,321千円）の投資信託財産総額（46,858,125千円）に

対する比率は95.0％です。 

＊外貨建資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。１米ドル＝150.66円、１カナダドル＝109.91

円、１英ポンド＝188.08円、１スウェーデンクローナ＝14.22円、１ノルウェークローネ＝13.84円、１ユーロ＝163.80円、１ズロチ＝37.212

円、１シンガポールドル＝111.60円、１リンギ＝32.3447円、１人民元＝20.771円、１豪ドル＝97.72円、１ニュージーランドドル＝90.41円、

１新シェケル＝40.1073円、１メキシコペソ＝8.6822円。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2023年11月15日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 1,923,109,080   

 コール・ローン等 6,797,830   

 海外アクティブ債券マザーファンド(評価額) 977,250,870   

 未収入金 939,060,380   

(B) 負債 965,229,911   

 未払金 958,930,094   

 未払解約金 5,271,956   

 未払信託報酬 1,023,446   

 未払利息 2   

 その他未払費用 4,413   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 957,879,169   

 元本 985,889,615   

 次期繰越損益金 △   28,010,446   

(D) 受益権総口数 985,889,615口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,716円 
 

（注）期 首 元 本 額 は 10,000,000 円 、 期 中 追 加 設 定 元 本 額 は

1,105,932,812円、期中一部解約元本額は130,043,197円、１口当

たり純資産額は0.9716円です。 

（注）投資信託財産の運用の指図に係わる権限の全部又は一部を委

託する為に要する費用、支払金額6,462,579円。（'23年５月16

日～'23年11月15日、海外アクティブ債券マザーファンド） 

○損益の状況 (2023年６月30日～2023年11月15日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △       908   

 支払利息 △       908   

(B) 有価証券売買損益 △ 6,843,295   

 売買益 39,349,892   

 売買損 △46,193,187   

(C) 信託報酬等 △ 1,047,059   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △ 7,891,262   

(E) 追加信託差損益金 △20,119,184   

 (配当等相当額) (△       662)  

 (売買損益相当額) (△20,118,522)  

(F) 計(Ｄ＋Ｅ) △28,010,446   

(G) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｆ＋Ｇ) △28,010,446   

 追加信託差損益金 △20,119,184   

 (配当等相当額) (   2,431,765)  

 (売買損益相当額) (△22,550,949)  

 分配準備積立金 4,659,862   

 繰越損益金 △12,551,124   
 
＊損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は期末の評価換えによる

ものを含みます。 

＊損益の状況の中で(C)信託報酬等には信託報酬に対する消費税等

相当額を含めて表示しています。 

＊損益の状況の中で(E)追加信託差損益金とあるのは、信託の追加設

定の際、追加設定をした価額から元本を差し引いた差額分をいい

ます。 
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（注）分配金の計算過程（2023年６月30日～2023年11月15日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2023年６月30日～ 
2023年11月15日 

a. 配当等収益(経費控除後) 4,659,862円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 0円 

c. 信託約款に定める収益調整金 2,431,765円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 0円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 7,091,627円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 71円 

g. 分配金 0円 

h. 分配金(１万口当たり) 0円 

 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 0円 
 
※分配落ち後の基準価額が個別元本と同額または上回る場合、分配金は全額普通分配金となります。 

※分配前の基準価額が個別元本を上回り、分配後の基準価額が個別元本を下回る場合、分配金は個別元本を上回る部分が普通分配金、下回

る部分が元本払戻金（特別分配金）となります。 

※分配前の基準価額が個別元本と同額または下回る場合、分配金は全額元本払戻金（特別分配金）となります。 

 

○お知らせ 

 該当事項はございません。 
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