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ブランディワイン⽶国債券戦略ファンド 
（為替ヘッジなし） 

運用報告書(全体版) 
 

第２期（決算日2025年１月28日） 
 

作成対象期間（2024年７月30日～2025年１月28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 2024年２月16日から2034年１月30日までです。 

運 用 方 針 

ブランディワイン米国債券戦略マザーファンド（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、米ドル建ての公
社債（国債、社債、モーゲージ証券等）（以下「米ドル建て公社債」といいます。）を実質的な主要投資対象とし、安定した収益の確保
と信託財産の成長を目標に運用を行ないます。 
実質組入外貨建資産については、原則として為替ヘッジを行ないません。 

主な投資対象 

ブランディワイン米国債券戦略ファンド 
（為替ヘッジなし） 

マザーファンド受益証券を主要投資対象とします。なお、米ドル建て公社債に直接投資する場合があ
ります。 

マザーファンド 
米ドル建て公社債を主要投資対象とします。また、米国国債等を対象とした先物取引を利用する場合
があります。 

主な投資制限 

ブランディワイン米国債券戦略ファンド 
（為替ヘッジなし） 

株式への直接投資は行ないません。株式の投資は、転換社債を転換したもの等に限り、株式への実質
投資割合は、信託財産の純資産総額の５％以内とします。 
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 
株式への直接投資は行ないません。株式への投資は、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５％以内とします。 
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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ブランディワイン米国債券戦略ファンド（為替ヘッジなし）

○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 

2024年２月16日 10,000 － － 10,000.00 － － － 5,483 

１期(2024年７月29日) 10,415 20 4.4 10,488.82 4.9 94.0 － 21,713 

２期(2025年１月28日) 10,591 30 2.0 10,700.27 2.0 94.8 － 27,040 
 
＊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（＝ブルームバーグ米国総合債券インデックス（円換算ベース））は、営業日前日のブルームバーグ・米国総合インデックス（米

ドルベース）をもとに当社が独自に円換算したものです。設定時を10,000として指数化しております。 

＊ 「Bloomberg®」およびブルームバーグ米国総合債券インデックスは、Bloomberg Finance L.P.および、同インデックスの管理者である

Bloomberg Index Services Limitedをはじめとする関連会社（以下、総称して「ブルームバーグ」）のサービスマークであり、野村アセット

マネジメント株式会社による特定の目的での使用のために使用許諾されています。ブルームバーグは野村アセットマネジメント株式会

社とは提携しておらず、また、ブランディワイン米国債券戦略ファンド（為替ヘッジなし）を承認、支持、レビュー、推奨するものでは

ありません。ブルームバーグは、ブランディワイン米国債券戦略ファンド（為替ヘッジなし）に関連するいかなるデータもしくは情報の

適時性、正確性、または完全性についても保証しません。 

（出所：ブルームバーグ） 
 

 

○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29日 10,415 － 10,488.82 － 94.0 － 

７月末 10,383 △0.3 10,429.79 △0.6 93.7 － 

８月末 10,148 △2.6 10,128.37 △3.4 94.4 － 

９月末 10,119 △2.8 10,116.20 △3.6 92.8 － 

10月末 10,612 1.9 10,600.33 1.1 95.3 － 

11月末 10,480 0.6 10,466.99 △0.2 93.8 － 

12月末 10,780 3.5 10,808.76 3.1 95.6 － 

(期  末)       

2025年１月28日 10,621 2.0 10,700.27 2.0 94.8 － 
 
＊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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ブランディワイン米国債券戦略ファンド（為替ヘッジなし）

◎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29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、ブルームバーグ米国総合債券インデックス（円換算ベース）です。参考指数は、作成期首（2024年７月29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 

・保有債券から生じるキャピタルゲイン（またはロス）（価格変動損益） 

・保有債券から生じるインカムゲイン（利子収入） 

・円・米ドルの為替変動 
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ブランディワイン米国債券戦略ファンド（為替ヘッジなし）

○投資環境 

米国10年国債利回りは、当作成期間では上昇（価格は下落）しました。2024年７月末から

９月中旬にかけては、FOMC（米連邦公開市場委員会）においてFRB（米連邦準備制度理事会）

が大幅な利下げを行なうとの期待が高まったことなどを背景に利回りは低下（価格は上昇）し

ました。しかしその後は、米大統領選で当選したトランプ氏による政策がインフレ圧力を高め

るとの見方が市場で広がったことや、12月のFOMCで今後の利下げ回数が従来予想より少ない

と示唆されたことなどを背景に利回りは上昇基調で推移しました。 

 

○当ファンドのポートフォリオ 

［ブランディワイン米国債券戦略マザーファンド］ 

・主要投資対象である米ドル建て公社債の組入比率は概ね高位を維持しました。 

・格付配分については、2024年12月末にはAAA格の銘柄を中心に投資しました。 

・セクター別配分については、2024年12月末には米国国債や、米国政府系住宅ローン担保証券

を中心に投資しました。 

 

［ブランディワイン米国債券戦略ファンド（為替ヘッジなし）］ 

主要投資対象である［ブランディワイン米国債券戦略マザーファンド］受益証券を高位に組

み入れ、実質組入外貨建資産について為替ヘッジを行ないませんでした。 

 

○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。 

 

当作成期初から当作成期末の間に、参考指数

の＋2.02％に対し基準価額（分配金込み）は

＋1.98％の騰落率となりました。 

主な差異の要因は、［ブランディワイン米国

債券戦略マザーファンド］において、米国国債

をオーバーウエイト（参考指数に比べ高めの投

資比率）としていたことが挙げられます。 
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ブランディワイン米国債券戦略ファンド（為替ヘッジなし）

◎分配金 

収益分配金については、基準価額の水準等を勘案し、決定しました。 

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30日～ 
2025年１月28日 

当期分配金 30  

(対基準価額比率) 0.282％ 

 当期の収益 30  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 590   
（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。 

 

 

◎今後の運用方針 

［ブランディワイン米国債券戦略マザーファンド］ 

・安定した収益の確保と信託財産の成長を目標に運用を行ないます。 

・ポートフォリオの構築にあたっては、トップダウンのマクロ分析および定量モデル等を活用

したバリュエーション（投資価値評価）分析に基づき、ポートフォリオのデュレーション（金

利感応度）および債券種別の配分を決定します。 

 

［ブランディワイン米国債券戦略ファンド（為替ヘッジなし）］ 

主要投資対象である［ブランディワイン米国債券戦略マザーファンド］受益証券を高位に組

み入れ、実質組入外貨建資産については為替ヘッジを行なわない方針です。 
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ブランディワイン米国債券戦略ファンド（為替ヘッジなし）

○１万口当たりの費用明細 (2024年７月30日～2025年１月28日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 68  0.651  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (37)  (0.358)  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 ） (29)  (0.276)  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 ） ( 2)  (0.017)  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） そ の 他 費 用 0   0.003   (b)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 ） ( 0)  (0.002)  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)  (0.000)  信託事務の処理に要するその他の諸費用 

 合 計 68   0.654    

期中の平均基準価額は、10,420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。 

＊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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ブランディワイン米国債券戦略ファンド（為替ヘッジなし）

（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1.30％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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ブランディワイン米国債券戦略ファンド（為替ヘッジなし）

○売買及び取引の状況 (2024年７月30日～2025年１月28日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
ブランディワイン米国債券戦略マザーファンド 6,418,982 6,731,500 1,968,793 2,110,500 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2024年７月30日～2025年１月28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。 

 

○組入資産の明細 (2025年１月28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 

ブランディワイン米国債券戦略マザーファンド 20,449,523 24,899,712 26,856,830 
 
＊口数・評価額の単位未満は切り捨て。 

 

○投資信託財産の構成 (2025年１月28日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

ブランディワイン米国債券戦略マザーファンド 26,856,830 98.0 

コール・ローン等、その他 544,853 2.0 

投資信託財産総額 27,401,683 100.0 
 
＊金額の単位未満は切り捨て。 

＊ブランディワイン米国債券戦略マザーファンドにおいて、当期末における外貨建純資産（30,482,924千円）の投資信託財産総額（30,935,823

千円）に対する比率は98.5％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＝155.13円。 

 

  

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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ブランディワイン米国債券戦略ファンド（為替ヘッジなし）

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2025年１月28日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 27,401,683,472   

 コール・ローン等 297,049,268   

 ブランディワイン米国債券戦略マザーファンド(評価額) 26,856,830,260   

 未収入金 247,800,000   

 未収利息 3,944   

(B) 負債 361,673,041   

 未払収益分配金 76,593,728   

 未払解約金 118,207,640   

 未払信託報酬 166,589,381   

 その他未払費用 282,292   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 27,040,010,431   

 元本 25,531,242,920   

 次期繰越損益金 1,508,767,511   

(D) 受益権総口数 25,531,242,920口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 10,591円 
 

（注）期首元本額は 20,848,394,015円、期中追加設定元本額は

6,743,689,552円、期中一部解約元本額は2,060,840,647円、１口

当たり純資産額は1.0591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49,940,223円。（ブランディワ

イン米国債券戦略マザーファンド） 

○損益の状況 (2024年７月30日～2025年１月28日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 309,849   

 受取利息 309,849   

(B) 有価証券売買損益 717,223,389   

 売買益 770,201,327   

 売買損 △   52,977,938   

(C) 信託報酬等 △  166,871,673   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 550,661,565   

(E) 前期繰越損益金 338,466,278   

(F) 追加信託差損益金 696,233,396   

 (配当等相当額) (    174,665,666)  

 (売買損益相当額) (    521,567,730)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 1,585,361,239   

(H) 収益分配金 △   76,593,728   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 1,508,767,511   

 追加信託差損益金 696,233,396   

 (配当等相当額) (    198,915,064)  

 (売買損益相当額) (    497,318,332)  

 分配準備積立金 812,534,115   
 
＊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。 

 

（注）分配金の計算過程（2024年７月30日～2025年１月28日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2024年７月30日～ 
2025年１月28日 

a. 配当等収益(経費控除後) 442,083,925円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 108,577,640円 

c. 信託約款に定める収益調整金 696,233,396円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 338,466,278円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 1,585,361,239円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 620円 

g. 分配金 76,593,728円 

h. 分配金(１万口当たり) 30円 
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○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 30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。 

 

○（参考情報）親投資信託の組入資産の明細 (2025年１月28日現在) 

＜ブランディワイン米国債券戦略マザーファンド＞ 
 下記は、ブランディワイン米国債券戦略マザーファンド全体(28,428,930千口)の内容です。 

 

(Ａ)外国(外貨建)公社債 種類別開示 

区    分 

当 期 末 

額面金額 
評  価  額 

組入比率 
うちBB格以下 
組 入 比 率 

残存期間別組入比率 

外貨建金額 邦貨換算金額 ５年以上 ２年以上 ２年未満 

 千米ドル 千米ドル 千円 ％ ％ ％ ％ ％ 

アメリカ 202,253 188,650 29,265,358 95.4 － 61.6 2.8 31.1 

合 計 202,253 188,650 29,265,358 95.4 － 61.6 2.8 31.1 
 
＊邦貨換算金額は、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。 

＊組入比率は、このファンドが組み入れているマザーファンドの純資産総額に対する評価額の割合。 

＊金額の単位未満は切り捨て。 

＊評価については金融商品取引業者、価格情報会社等よりデータを入手しています。 

 

  

外国公社債 
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(Ｂ)外国(外貨建)公社債 銘柄別開示 
 

銘         柄 

当 期 末 

利  率 額面金額 
評  価  額 

償還年月日 
外貨建金額 邦貨換算金額 

アメリカ ％ 千米ドル 千米ドル 千円  

  国債証券 US TREASURY FRN 4.711545 2,210 2,212 343,165 2025/10/31 

   US TREASURY FRN 4.691545 34,480 34,502 5,352,303 2026/４/30 

   US TREASURY FRN 4.490935 23,150 23,190 3,597,520 2026/10/31 

   US TREASURY N/B 3.875 8,460 8,037 1,246,779 2034/８/15 

   US TREASURY N/B 3.0 49,590 35,813 5,555,713 2052/８/15 

  特殊債券 FN MA5445 6.0 2,594 2,613 405,398 2054/８/１ 

  (除く金融債) FN MA5498 6.0 2,290 2,307 357,928 2054/10/１ 

   FN MA5587 6.0 4,440 4,473 693,910 2055/１/１ 

   FR SD8463 6.0 1,262 1,271 197,279 2054/９/１ 

   G2 MA9242 6.0 5,663 5,730 889,015 2053/10/20 

   G2 MA9306 6.0 7,816 7,907 1,226,739 2053/11/20 

   G2 MA9363 6.0 2,806 2,838 440,319 2053/12/20 

   G2 MA9606 6.0 2,013 2,031 315,203 2054/４/20 

   G2 MA9669 6.0 3,358 3,389 525,884 2054/５/20 

   G2 MA9726 6.0 3,831 3,865 599,664 2054/６/20 

   G2 MA9780 6.0 7,920 7,990 1,239,639 2054/７/20 

   G2 MA9852 6.0 9,002 9,081 1,408,888 2054/８/20 

   G2 MA9907 6.0 8,326 8,399 1,303,072 2054/９/20 

   G2 MA9966 6.0 3,263 3,291 510,687 2054/10/20 

   G2 MB0027 6.0 4,439 4,478 694,748 2054/11/20 

   G2 MB0093 6.0 5,609 5,659 877,983 2054/12/20 

  普通社債券 ANGLO AMERICAN CAPITAL 3.875 210 200 31,143 2029/３/16 

  (含む投資法人債券) ANGLO AMERICAN CAPITAL 2.625 200 174 27,029 2030/９/10 

   ARES CAPITAL CORP 7.0 200 207 32,146 2027/１/15 

   ARES CAPITAL CORP 2.875 530 490 76,028 2028/６/15 

   BARCLAYS PLC 5.674 590 598 92,788 2028/３/12 

   BARCLAYS PLC 5.69 490 497 77,141 2030/３/12 

   BAT CAPITAL CORP 3.462 270 252 39,171 2029/９/６ 

   BLUE OWL CAPITAL CORP 2.875 630 576 89,425 2028/６/11 

   BOEING CO 3.2 575 531 82,437 2029/３/１ 

   BOEING CO 5.15 410 406 63,032 2030/５/１ 

   CHARTER COMM OPT LLC/CAP 4.2 250 242 37,647 2028/３/15 

   CHARTER COMM OPT LLC/CAP 6.1 670 685 106,407 2029/６/１ 

   CITIZENS BANK NA/RI 4.575 520 515 79,930 2028/８/９ 

   CITIZENS FINANCIAL GROUP 5.841 510 518 80,385 2030/１/23 

   DEVON FINANCING CORP ULC 7.875 250 283 43,916 2031/９/30 

   FORD MOTOR CREDIT CO LLC 5.303 490 481 74,626 2029/９/６ 

   GOLUB CAPITAL BDC 2.5 1,330 1,273 197,551 2026/８/24 

   OCCIDENTAL PETROLEUM COR 5.2 370 368 57,111 2029/８/１ 

   OCCIDENTAL PETROLEUM COR 6.625 500 525 81,488 2030/９/１ 

   SOCIETE GENERALE 6.221 730 735 114,098 2033/６/15 

合 計    29,265,358  
 
＊邦貨換算金額は、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。 

＊額面・評価額の単位未満は切り捨て。 
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