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ラップ専用・ 
米国ハイ・イールド債券アクティブ 

運用報告書(全体版) 
 

第２期（決算日2025年７月７日） 
 

作成対象期間（2024年７月６日～2025年７月７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 

高利回り社債オープン 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、米国ドル建ての高利回り
事業債（ハイ・イールド・ボンド）を実質的な主要投資対象とし、中長期的に、高水準のインカムゲインの確保と信託財産の成長を図
ることを目的として積極的な運用を行なうことを基本とします。 
実質組入外貨建資産については、原則として為替ヘッジを行ないません。 

主な投資対象 

ラップ専用・ 
米国ハイ・イールド債券アクティブ 

マザーファンド受益証券を主要投資対象とします。なお、債券等に直接投資する場合があります。 

マザーファンド 
米国ドル建ての高利回り事業債（ハイ・イールド・ボンド）を主要投資対象とします。なお、米国
ドル建て以外のハイ・イールド・ボンドに投資する場合もあります。 

主な投資制限 

ラップ専用・ 
米国ハイ・イールド債券アクティブ 

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。 
株式への投資は優先証券のうち株券等の性質を有するものまたは転換社債を転換したもの等に限
り、株式への投資割合は信託財産の純資産総額の30％以内とします。 

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・米国ハイ・イールド債券アクティブ

○設定以来の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 参 考 指 数 

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 － － － 1 

１期(2024年７月５日) 12,109 0 21.1 123.07 23.1 95.3 － 390 

２期(2025年７月７日) 11,833 5 △ 2.2 121.74 △ 1.1 96.4 － 572 
 
＊ 基準価額の騰落率は分配金込み。 
＊ 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。 
 

＊ 参考指数（＝ICE BofA US High Yield, Cash Pay, Constrained Index（円換算ベース））は、ICE BofA US High Yield, Cash Pay, Constrained 

Index（US＄ベース）をもとに、当社が独自に円換算したものです。なお、算出にあたっては、基準価額への反映を考慮して、営業日前

日の指数値を営業日当日の米ドル為替レート（対顧客電信売買相場仲値）で円換算しております。 

＊ 参考指数は設定時を100として指数化しています。 

（出所）ブルームバーグ、（出所および許可）ICE Data Indices, LLC 
 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 参 考 指 数 債   券 

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

(期  首) 円 ％  ％ ％ ％ 

2024年７月５日 12,109 － 123.07 － 95.3 － 

７月末 11,648 △3.8 118.39 △3.8 95.4 － 

８月末 11,280 △6.8 114.52 △6.9 94.6 － 

９月末 11,301 △6.7 114.69 △6.8 95.6 － 

10月末 12,064 △0.4 123.00 △0.1 96.6 － 

11月末 11,958 △1.2 121.69 △1.1 95.1 － 

12月末 12,462 2.9 127.15 3.3 95.3 － 

2025年１月末 12,328 1.8 126.00 2.4 95.4 － 

２月末 12,022 △0.7 122.91 △0.1 95.1 － 

３月末 11,846 △2.2 121.57 △1.2 94.7 － 

４月末 11,279 △6.9 116.17 △5.6 94.1 － 

５月末 11,541 △4.7 118.88 △3.4 95.2 － 

６月末 11,820 △2.4 121.54 △1.2 96.7 － 

(期  末)       

2025年７月７日 11,838 △2.2 121.74 △1.1 96.4 － 
 
＊期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 

＊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・米国ハイ・イールド債券アクティブ

◎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。作成期首（2024年７月５日）の値が基準価額と同一となるように指数化しております。 

（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）参考指数は、ICE BofA US High Yield, Cash Pay, Constrained Index（円換算ベース）です。参考指数は、作成期首（2024年７月５日）の値

が基準価額と同一となるように計算しております。 

（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 
基準価額は当作成期首の12,109円から当作成期末には11,833円となりました。 

 

・ハイ・イールド債券からの利息収入 

・発行体企業の企業業績、インフレ動向、金融政策、関税政策などによるハイ・イールド債券

の価格変動 

・米ドル/円の為替変動 
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ラップ専用・米国ハイ・イールド債券アクティブ

○投資環境 
米国ハイ・イールド債券市場は、当作成期間では上昇となりました（トータルリターン・現

地通貨ベース）。FRB（米連邦準備制度理事会）による利下げ期待が高まり、米国ハイ・イール

ド債券市場は上昇となりました。 

為替市場は、日銀が政策金利の引き上げを行なったことなどから、日米の金利差が意識され、

当作成期間で、円高・ドル安となりました。 

 

○当ファンドのポートフォリオ 
［ラップ専用・米国ハイ・イールド債券アクティブ］ 

主要投資対象である［高利回り社債オープン マザーファンド］の組み入れを高位に維持し

ました。なお、実質組入外貨建資産については、為替ヘッジを行ないませんでした。 

 

［高利回り社債オープン マザーファンド］ 

・資産別組入比率 

ハイ・イールド債券の組み入れについては、当作成期間を通じて高位を維持しました。 

 

・信用格付け別組入比率 

信用格付け別組入比率については、BBB格以上、BB格、B格、CCC格、CC格、C格以下及び

無格付けの組入比率は、当作成期末には2.3％、30.8％、44.0％、16.7％、0.4％、3.2％としま

した。 
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ラップ専用・米国ハイ・イールド債券アクティブ

○当ファンドのベンチマークとの差異 
当ファンドは運用の目標となるベンチマー

クを設けておりません。 

コメント・グラフは、基準価額と参考指数の

騰落率の対比です。 

 

当作成期間に、参考指数の騰落率が－1.1％と

なったのに対し、基準価額の騰落率は－2.2％と

なりました。主な差異の要因は、［高利回り社債

オープン マザーファンド］において、保有して

いた一部の銘柄のパフォーマンスが軟調であっ

たことが、マイナスに作用したことなどです。 

 

 

 

 

 

 

 

◎分配金 

当作成期の収益分配金は、基準価額の水準などを勘案し、１万口当たり５円とさせていただ

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２期 

2024年７月６日～ 
2025年７月７日 

当期分配金 5  

(対基準価額比率) 0.042％ 

 当期の収益 5  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 1,915   
（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・米国ハイ・イールド債券アクティブ

◎今後の運用方針 

［高利回り社債オープン マザーファンド］ 

・当ファンドは、個別発行体の信用力を調査・分析するボトムアップ・アプローチに基づいて

運用を行なってまいります。また、銘柄選択では多くの発行体に投資を行なう分散投資を基

本とし、ハイ・イールド債券が持つ価格下落リスクをできる限り回避しながら、高水準のイ

ンカムゲイン（利息収入）やキャピタルゲイン（値上がり益）の獲得を目指す方針です。 

 

・米国ハイ・イールド債券市場は、米国の成長鈍化を示す経済指標が発表された一方で、関税

の影響がある中でもインフレが抑制されており、FRB（米連邦準備制度理事会）による利下

げ期待が高まったことなどを背景に上昇しました。金利低下に加え、引き続きAIへの投資が

旺盛であること、銀行に課せられている自己資本規制の緩和が計画されていることなどが市

場の下支えになると考えています。FRB（米連邦準備制度理事会）による金融政策を注視し

つつ、米政権による関税政策の影響が大きいセクターには注意を払いながら、銘柄を選定し

て運用を行ないます。 

 

・個別銘柄の選択に際しては、より一層慎重な対応を行なってまいりますが、今後も引き続き

キャッシュフロー（現金収支）が安定的な企業や良好な収益見通しが期待できる企業を中心

に投資を行なう方針です。 

 

［ラップ専用・米国ハイ・イールド債券アクティブ］ 

主要投資対象である［高利回り社債オープン マザーファンド］の組み入れを高位に維持し

ます。なお、実質組入外貨建資産については、原則として為替ヘッジを行ないません。 

 

今後とも引き続きご愛顧賜りますよう、よろしくお願いいたします。 

 

 

  



品 名：90001_140814_002_03_ラップ専用・米国ハイ・イールド債券アクティブ_1069765.docx 

日 時：2025/7/31 17:21:00 

ページ：6 

 

－ 6 － 

ラップ専用・米国ハイ・イールド債券アクティブ

○１万口当たりの費用明細 (2024年７月６日～2025年７月７日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 128  1.084  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (117)  (0.995)  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 ） (  7)  (0.055)  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 ） (  4)  (0.033)  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   0.000   (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 

 （ 株  式 ） (  0)  (0.000)   

（c） 有 価 証 券 取 引 税 0   0.000   (c)有価証券取引税＝期中の有価証券取引税÷期中の平均受益権口数 
   ※有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金 

 （ 株  式 ） (  0)  (0.000)   

（d） そ の 他 費 用 6   0.051   (d)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 ） (  6)  (0.049)  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)  (0.002)  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)  (0.000)  信託事務の処理に要するその他の諸費用 

 合 計 134   1.135    

期中の平均基準価額は、11,795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、有価証券取引税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・米国ハイ・イールド債券アクティブ

（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1.12％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・米国ハイ・イールド債券アクティブ

○売買及び取引の状況 (2024年７月６日～2025年７月７日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
高利回り社債オープン マザーファンド 112,363 609,030 78,412 429,810 

 
＊ 単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2024年７月６日～2025年７月７日) 

 

項 目 
当 期 

高利回り社債オープン マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 402,793千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 399,462千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 1.00   
 
＊ (b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2024年７月６日～2025年７月７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 (2024年７月６日～2025年７月７日) 

期首残高 
（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  
1 － 1 － 当初設定時における取得とその処分 

 

○組入資産の明細 (2025年７月７日現在) 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

高利回り社債オープン マザーファンド 69,922 103,873 569,633 
 
＊ 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 (2025年７月７日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

高利回り社債オープン マザーファンド 569,633 97.6 

コール・ローン等、その他 13,888 2.4 

投資信託財産総額 583,521 100.0 
 
＊金額の単位未満は切り捨て。 

＊高利回り社債オープン マザーファンドにおいて、当期末における外貨建純資産（40,112,417千円）の投資信託財産総額（40,798,203千円）

に対する比率は98.3％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＝144.41円。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2025年７月７日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 583,521,850   

 コール・ローン等 7,687,915   

 高利回り社債オープン マザーファンド(評価額) 569,633,833   

 未収入金 6,200,000   

 未収利息 102   

(B) 負債 10,552,041   

 未払収益分配金 242,116   

 未払解約金 7,612,806   

 未払信託報酬 2,691,681   

 その他未払費用 5,438   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 572,969,809   

 元本 484,233,043   

 次期繰越損益金 88,736,766   

(D) 受益権総口数 484,233,043口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 11,833円 
 

（注）期首元本額は322,363,629円、期中追加設定元本額は543,158,397

円、期中一部解約元本額は381,288,983円、１口当たり純資産額

は1.1833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240,426,636円。（高利回り社

債オープン マザーファンド） 

○損益の状況 (2024年７月６日～2025年７月７日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 18,934   

 受取利息 18,934   

(B) 有価証券売買損益 6,318,938   

 売買益 14,155,150   

 売買損 △ 7,836,212   

(C) 信託報酬等 △ 5,213,872   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 1,124,000   

(E) 前期繰越損益金 16,068,803   

(F) 追加信託差損益金 71,786,079   

 (配当等相当額) (  47,236,931)  

 (売買損益相当額) (  24,549,148)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 88,978,882   

(H) 収益分配金 △   242,116   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 88,736,766   

 追加信託差損益金 71,786,079   

 (配当等相当額) (  49,167,213)  

 (売買損益相当額) (  22,618,866)  

 分配準備積立金 43,572,766   

 繰越損益金 △26,622,079   
 
＊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(F)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（2024年７月６日～2025年７月７日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2024年７月６日～ 
2025年７月７日 

a. 配当等収益(経費控除後) 27,746,079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 49,167,213円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 16,068,803円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 92,982,095円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 1,920円 

g. 分配金 242,116円 

h. 分配金(１万口当たり) 5円 

 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 5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 

「投資信託及び投資法人に関する法律」の一部改正に伴い、運用報告書の電子交付に関する

条文を変更する所要の約款変更を行ないました。 ＜変更適用日：2025年４月１日＞ 
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