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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10月の運用環境の背景と、コラムでは米国の中央銀行制度と金融政策につい
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11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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10月は、米経済指標や米企業業績の改善に加えて石油輸出国機構(OPEC)の減産
報道により原油相場が底堅く推移したことから、世界の株式市場は概ね堅調に推移しま
した。

また、日本株は、欧米市場が堅調に推移したことや為替相場の円高一服を受けて上昇
基調となりました（日経平均株価は前月末比＋5.93％）。

今後の見通しとしては間近に迫った米国の大統領選の行方や年内利上げに関する動向
が引き続き注目されます。米国の年内利上げへの期待が高まる一方、その後の利上げ
ペースは緩やかになるとみられていることから、世界の株式市場は当面、緩やかな景気
回復と金融緩和が併存する「適温相場」が続く見込みです。
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- 10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4月29日～2016年10月31日
※2016年4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
 日本大型株式
 ヘッジファンド（ヘッジあり）
 グローバル債券

 日本大型株式
 日本中小型株式
 為替（円安・ドル高）

マイナス寄与
 先進国（除く日本）大型株式
 先進国（除く米国）債券
 新興国債券

 先進国（除く日本）大型株式
 新興国大型株式
 米国中小型株式
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- 10月の運用環境 -

引き続き、欧州株式市場、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い
ることから、先進国（除く日本）大型株式、新興国株式、日本中小型株式の配分を若干
減少させています。

My-ラップの10月31日現在の基準価額は安定型9,590円（前月末比＋0.55％）、
積極型9,352円（前月末比＋0.58％）と、当月は前月末比でプラスの収益率を確保
しました。

10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



米国の中央銀行制度と金融政策について

米国の政策金利の引き上げは、9月の米連邦公開市場委員会(FOMC)では見送られまし
たが、年内に利上げが行われる可能性はあります。一般的には、米連邦準備制度理事会
(FRB)は米国の金融政策を担う機関として知られていますが、厳密に言えば、日本の日本銀
行や欧州連合(EU)の欧州中央銀行(ECB)に相当する米国の中央銀行制度は、「連邦準
備制度(FRS)」と呼ばれています。では、米国の中央銀行制度はどのような形になっているので
しょうか。

国土が広く、州の独立性が強い米国では、FRBをはじめ、連邦準備銀行（連銀）、
FOMCなど複数の機関が中央銀行の役割を担っています。この独特の中央銀行制度を総称
して「連邦準備制度(FRS)」と呼んでいます。FRSとは、1913年の連邦準備法により創立さ
れた米国の中央銀行システムです。

FRBはFRSの運営機関(理事会)であり、米国の中央銀行制度の中核機関です。景気や
物価の安定などを目的として、市場に出回るお金の量を調整する金融政策を遂行します。
ドル紙幣の発行や管轄の民間銀行の監督等を担うのが連邦準備銀行で、ニューヨーク連銀を
はじめ、全米に12行あります。つまり、米国の中央銀行は12行の連銀の集合体とも言えます。
これらの連銀を統括するのがFRBです。FRBは議長、副議長を含め7名の理事からなり、米大
統領が指名し、米上院の承認を得て任命されます。理事の任期は14年間で、理事の中から
正・副議長がそれぞれ選ばれます。なお、正・副議長の任期は4年で再任も可能とされていま
す。

-コラム-
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-コラム-
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FOMCはFRBの理事全員とニューヨーク連銀総裁、地区連銀総裁4人の計12人で構成さ
れています。通常、FOMC会合は年8回開かれ、メンバーの多数決により、短期金利の誘導
目標などが話し合われ、具体的な金融政策が決定されます。

FRB議長はFOMC議長も兼ねており、金融政策は議長のリーダーシップの下で決められます。
現在の第15代FRB議長はジャネット・イエレン氏です。直近では、ベン・バーナンキ氏(第14
代)、アラン・グリーンスパン氏(第13代)などがFRB議長を務めました。

イエレンFRB議長は初の女性議長で、雇用を重視する金融政策を採ることで知られます。
また、著名な経済学者でもあり、過去にはカリフォルニア大学バークレー校の教授を務めました。
サンフランシスコ連銀総裁を経てFRB副議長に就任し、2008年9月のリーマン・ショック以降は、
バーナンキ議長とともに大規模な量的緩和政策(QE)を実施しました。

FRBの役目は、「雇用の最大化」と「物価の安定」という2つの責務を果たすために、様々な
金融政策を実施することです。

FOMC
（通常年8回）

FF金利の誘導目標
や景気見通しなどに
関する声明を発表

ニューヨーク連銀
の公開市場操作

公定歩合を決定議決権を持つ
メンバーの投票で
金融政策を決定

FF金利が変動

FOMC
7名のFRB理事
12地区連銀総裁
（12人に議決権）



-コラム-
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FRBが金融政策で目標を掲げて誘導する金利（政策金利）が「フェデラル・ファンド（FF）
金利」です。FF金利とは、FRSに加盟する民間銀行が各地区の連銀に預けている準備預金
（フェデラル・ファンド）の過不足を調整するため、一時的に貸し借りするときの金利です。

FRBはFF金利を誘導することにより市中に出回るお金の量を調節し、景気や物価をコント
ロールしています。具体的には、ニューヨーク連銀がFOMCで決まった方針に従って金融機関と
の間で米国国債などを売買し、短期金融市場の資金量を調節することにより、FF金利を誘導
します。

米ドルは貿易決済などに頻繁に使われる世界の「基軸通貨」であり、米国の金融政策は
世界のマネー・フローに大きな影響を与えます。このため、各国の政府や市場関係者らは
FOMC声明やFRB議長の発言に常に注目しているのです。

以上
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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。
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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。）


