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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、お届けいたします。

『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（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4月の運用環境の背景と、コラムでは上海合意と直近の外国為替市場（ドル／
円相場）の動向についてお話し致します。

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ご説明させていただきま
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5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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4月は、原油相場などエネルギー価格が概ね堅調に推移し、世界景気の先行きに対す
る警戒感が後退したことにより、世界の株式市場は中旬以降に上昇基調となりました。

上旬は、原油相場の下落などを受けて一進一退の展開となったものの、米利上げ観測
の後退や原油相場の反発を好感し、欧米株式市場は総じて堅調に推移しました。

中旬以降も主に米金融政策が追い風となり、ダウ工業株30種平均が18,000ドル台を
回復するなど、欧米市場は上昇基調を維持しました。

日本株に関しては、日経平均株価は欧米市場の上昇や日銀の追加緩和期待などによ
り下旬にかけて17,000円台を回復しましたが、日銀・金融政策決定会合の現状維持決
定を受けて月末に急落しました（日経平均株価は前月末比▲0.55％）。

今後の見通しとしては、日米などの企業決算の動向に注目が集まっており、米国の利上
げ動向などを受けた市場心理の改善が相場の上昇持続の鍵となりそうです。
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- 4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：2015年10月30日～2016年4月28日
※2015年10月30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）
 グローバル債券
 先進国大型株式

 先進国大型株式
 米国中小型株式
 グローバル債券

マイナス寄与  日本大型株式
 日本大型株式
 日本中小型株式
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- 4月の運用環境 -

引き続き、日欧の株式市場や新興国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、継続して日本株式、欧州株式、新興国株式、新興国債券の
配分を減少させます。

今後の運用方針

My-ラップの4月28日現在の基準価額は、安定型9,561円（前月末比▲0.04％）、
積極型9,396円（前月末比▲0.70％）と、当月はマイナスの収益率となりました。

4月の上昇・下落の主な要因は以下の通りです。



Ｇ20上海合意と直近の外国為替市場（ドル／円相場）の動向について

年明け以降の円相場は、日銀のマイナス金利導入発表により1月末に一時1ドル＝121円
台まで円安が進んだ後、米国の利上げ観測の後退などを受けて1ドル＝107円台まで円高が
進行しました。特に2月に上海で行われた20カ国・地域（G20）財務相・中央銀行総裁会
議（以下、「上海G20」といいます。）後は、ドルの下落傾向が顕著となりました。
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年初来のドル／円相場の推移

年初来のドルインデックス（DXY Index）の推移

（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1月1日～2016年4月28日
※上記のデータはあくまでご参考として提供するものであり、将来におけるリターンを示唆または予想するものではありません。
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-コラム-

こうしたドルの下落を受けて、上海G20では、表向きの合意内容となった世界経済の成長促
進だけではなく、暗黙の合意（非公表の戦略的な連携の確認等）が各国の中央銀行間で
あったのではないか、との見方が出ています（なお、上海G20では、成長押し上げのため、各国
はあらゆる政策手段を行使することが確認されたほか、為替相場に関しても緊密に協議するこ
とが初めて表明されました）。

具体的には、欧州や日本で導入されているマイナス金利は自国通貨安を促し、ドル相場を
相対的に押し上げるため、欧州中央銀行（ECB）や日銀はマイナス金利の活用を限定的な
ものに留め、社債の購入などを通じた信用市場の拡大に重点を置く一方、米連邦準備制度
理事会（FRB）は今年数回を見込んでいた利上げ実施を後退させる、というものです。

主要各国の中銀が為替相場の安定に努めることにより、ドル相場が安定し、中国による人民
元の切り下げ圧力を緩和することにもつながります。一部の市場関係者は、FRBが利上げを急
がず、ドルがユーロや円といった主要通貨に対して過度に上昇しなければ、人民元の切り下げを
積極的には行わない旨を中国当局が提案したのではないか、とみています。

こうした見方を裏付けるものとして、ドルの独歩高に関して主要各国の利害が一致していたこ
とが挙げられます。ドル高の是正は、ドル高が打撃となっている米国の製造業や輸出関連企業
の収益にとってプラスに作用するほか、中国を含む新興国通貨の下落に歯止めを掛けるととも
に、インフレ率低迷の主因となっている原油相場が反発するきっかけになり得るものです。

実際に、3月以降、日米欧や中国の政策担当者は、年初から変動率が高まった外国為替
市場の安定化に向けて、様々な政策措置を導入しました。なお、3月上旬のECBの政策理
事会では、マイナス金利の拡大を含めた追加金融緩和が発表されましたが、ドラギECB総裁
は記者会見でさらなる金利引き下げは見込んでいない旨を説明しています。

為替相場は各国の金融政策をはじめとして様々な要因により上下しますが、過去の協調介
入は相場の転換点となったケースも多いことから、今回の上海合意のような各国の政策協調や
戦略的連携も、今後の相場を占う重要な要素として注意する必要がありそうです。
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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。

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。）

販売会社 ※次頁をご参照ください。
（受益権の募集・販売の取扱い及びこれらに付随する業務を行います。）

ファンドの関係法人
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【販売会社情報一覧】

金融商品取引業者名 登録番号

加入協会

日本証券業
協会

一般社団法人
金融先物取引業

協会

一般社団法人
日本投資顧問業

協会

一般社団法人
第二種金融商品

取引業協会

株式会社SBI証券 金融商品
取引業者

関東財務局長（金商）
第44号 ○ ○ ○

髙木証券株式会社 金融商品
取引業者

近畿財務局長（金商）
第20号 ○

立花証券株式会社 金融商品
取引業者

関東財務局長（金商）
第110号 ○ ○

楽天証券株式会社 金融商品
取引業者

関東財務局長（金商）
第195号 ○ ○ ○ ○

スルガ銀行株式会社 登録金融
機関

東海財務局長（登金）
第8号 ○

■ 販売会社では、受益権の募集・販売の取扱い、及びこれらに付随する業務を行います。

ファンドのご購入の際は、販売会社より投資信託説明書（交付目論見書）をあらかじめ、または同時にお渡ししますので、必ず内容を
ご確認のうえ、ご自身でご判断ください。
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