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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(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6月の運用環境の背景と、コラムでは「分散投資と集中投資」について、詳しく
お話しいたします。

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いたしますので、
末永いお付き合いを、よろしくお願い申し上げます。

2018年7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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米国株式市場は、月初に発表された雇用統計など良好な経済指標や堅調な企業業
績等を背景に、底堅く推移しました。市場では、今年の利上げ回数が年4回にシフトしたと
みられていますが、米連邦準備制度理事会（FRB）が金利水準を意識し始め、米長期
金利が安定推移していることは好材料となりました。しかし、下旬に米政権が中国企業か
らの投資制限と中国への重要技術の流出規制を許可するとの報道を受け、下落して月
末を迎えました。

欧州株式市場は、イタリアやスペインなど域内の先行き不透明な政局動向を受けて、軟
調推移となりました。欧州中央銀行（ECB）の政策理事会では、量的緩和(QE)の年
内終了を決めた一方、2019年の夏までは利上げを行わない姿勢を示したことを受け、通
貨ユーロが全面安となり、欧州各国の株価は下落、国債の価格は軒並み上昇（ドイツ
長期金利は低下）しました。下旬には、米国の対中追加関税を巡る世界的な貿易摩擦
激化への懸念が強まり、続落しました。

日本株式市場は、米中貿易戦争の報道を受けて方向感のない値動きが続きました。こ
れまで相場をけん引していた成長株については、外需株が売られる一方で内需株が買わ
れる展開となりました。下旬には、米中の貿易摩擦への懸念から売りが広がりました。
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（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：2017年12月29日～2018年6月29日
※2017年12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
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安定型 積極型

プラス寄与  為替（円安・ドル高）  為替（円安・ドル高）

マイナス寄与
 先進国大型株式（米国を除く）
 米国大型株式
 ヘッジファンド（ヘッジあり）

 新興国株式
 先進国大型株式（米国を除く）
 米国大型株式

-Ｐ3-

投資スタンスの変更については、米国株式の見通しを「中立」から「やや強気」に一段階引き
上げ、新興国株式市場の見通しを「中立」から「やや弱気」に一段階引き下げます。

米国については政策動向にやや不透明感が残るものの、堅調な企業業績や低インフレを背
景に、株式市場の緩やかな上昇が続くと予想しています。新興国株式市場については、世界
的な貿易摩擦を懸念した資金流出、通貨安が当面は続くと見込まれることを反映しています。
債券型資産、為替の見通しについては、前月から変更はありません。

アセット・アロケーションについては、上記の見通しを踏まえ、組入比率の調整を行います。

今後の見通しとしては、米中をはじめとした世界的な貿易摩擦の行方が注目されます。
各国中央銀行による金融政策決定会合が一巡したこともあり、金融市場は貿易摩擦に
関する報道等の影響をより受けやすい状況にあるとみられます。一方で、米国では中間選
挙が控えていることもあり、近いうちに大きな波紋を生むような政策を発表する可能性は低
いと考えられます。また、新興国では、ドル高による通貨安が進み、軟調な展開となってい
ます。しかし、FRBは米国の長期金利について適正な水準を模索していることから、長期
金利の上昇に伴い投資家のリスク回避姿勢が強まる可能性は低いと考えており、堅調な
企業業績に支えられ、底堅く推移すると予想します。

6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
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分散投資と集中投資

本コラムでは何度か分散投資について掲載してきましたが、今回は集中投資との比較をご紹
介したいと思います。

分散投資と聞いて、「卵は一つのカゴに盛るな」という相場格言が思い浮かぶと思いますが、
「卵を1つの籠（かご）に盛ると、その籠を落としたときに全部割れてしまう可能性がある。複数
の籠に盛っておけば、そのうち１つの籠を落としても、他の籠に盛られた卵からやがて“ヒヨコ”が生
まれ鶏（にわとり）に育つ可能性がある」という意味です。もともとは欧米で古くから言われる格
言で、「Don’t put all your eggs in one basket.」を日本語訳したものです。

複数の銘柄（インデックス）、複数の資産（株式や債券）、複数の国（先進国や新興
国）に分けることによって、損失を軽減することが期待できます。少し難しい話になりますが、現
代ポートフォリオ理論においても、市場ポートフォリオは低リスクで高リターンな投資方法と言われ
ています。

一方で、分散投資ではなく、集中投資によって成功を収めている著名投資家もいます。投資
の神様と呼ばれているあのウォーレン・バフェットも集中投資に分類される投資家です。彼は「分
散投資は、リスクヘッジではなく無知に対するヘッジ」とまで発言しています。他にもマゼラン・ファ
ンドを率いたピーター・リンチや「ギャンの価値ある28のルール」で知られるウィリアム・ギャンも集中
投資で成功を収めています。

ここまでの話から集中投資のほうが、より大きなリターンを得られ、優れた手法のようにみえます。
ですが、個人投資家が集中投資の恩恵を受けるには、暴落する銘柄を避け、10銘柄前後で
成長する企業を探さなければいけません。また、保有銘柄に変化が起きていないかの確認も必
要なため、より多くの分析作業が発生します。上記の集中投資で成功した著名人たちは、職
業が投資家だったため、分析する時間が十分にあったといえます。

-コラム-
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分散投資にも弱点はあります。各個別銘柄で分散投資を行う場合は、十分に分散させるこ
とができないため、結果的に集中投資になってしまいます。投資資金が少ない状態で分散投資
をする場合は、投資信託を活用するのが解決策かと思われます。

結論としては、分散投資と集中投資どちらかが優れているわけではなく、状況に応じてスタイル
を変えるのが一番有効かと思います。

例えば、景気拡大局面では集中投資、景気の後退局面や不透明感が出てきた場合はバラ
ンス型投資信託など、十分に分散された商品に資産を逃がすのが効率的です。また、資産を
増加させる世代の場合は集中投資、資産を守りながら運用する場合は分散投資など、個人
の属性によっても変わります。つまり、各個人の置かれた状況とマクロ経済環境によって投資対
象・投資スタイルを変えるのが、資産運用において重要なことです。

以上

-コラム-
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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。）

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 ※最終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。）

My-ラップ（安定型） My-ラップ（積極型）

運用管理費用（信託報酬） 年1.35％（税抜：年1.25％） 信託報酬＝運用期間中の基準価額×信託報酬率

内訳

委託会社 年0.567％（税抜：年0.525％） ファンドの運用、基準価額の算出、ディスクロージャー等の対価

販売会社 年0.756％（税抜：年0.7％） 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
ファンドの管理及び事務手続き等の対価

受託会社 年0.027％（税抜：年0.025％） 運用財産の管理、委託会社からの指図の実行の対価

各ファンドの投資対象ファンドの信託報酬※1 0.377％ 0.342％ 投資対象とする投資信託証券の管理報酬等

実質的な負担（概算値）※2 1.727％ 1.692％ −

本ファンドが投資対象とする一部の投資信託証券において、信託報酬の料率が引き下げられたことに伴い、投資者の皆様の実質
的な負担が上記の通りに変更となりました（2018年3月末現在）。

ファンドの関係法人

お知らせ
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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 ○

カブドットコム証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長
（金商）第61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。

販売会社一覧

●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。


