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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／内外／資産複合 
信 託 期 間 無期限（2012年１月23日設定） 

運 用 方 針 

ターゲット・イヤー※を想定し、運用の時間経過と
ともに資産配分を変更することにより、投資信託
財産の中長期的な成長を図ることをめざして運用
を行います。 
※ターゲット・イヤーとは、個々人が想定するライフイベ
ント（退職など）の時期を意味し、当ファンドにおける
安定運用開始時期を指します。なお、原則として、ター
ゲット・イヤーの決算日の翌日を「安定運用開始時期」
とします。 

・ ターゲット・イヤーに向けて、安定性資産の投
資割合を高め、徐々に安定運用に移行します。

・ ターゲット・イヤーまでの残存期間が長いほど、
値上がり益の獲得を重視した運用を行います。

・ ターゲット・イヤーに接近するにしたがって、
収益性資産（株式等）への投資割合を徐々に減
らし、安定性資産（債券等）の比率を高めるこ
とでファンド全体のリスクを徐々に減らしてい
きます。 

・ 市場の変動により、投資対象ファンドの組入比
率が基本投資割合から乖離した場合は、３カ月
に１回基本投資割合へ戻す調整を行います。 

・ 基本投資割合の変更を、家計や市場の構造変化
等を考慮して、原則として年に１回行います。

・投資対象とする資産クラスまたは投資スタイル
については、原則として５年に１回見直しを行
います。 

当ファンドの運用にあたっては、「モーニングスタ
ー・アセット・マネジメント株式会社」の投資助
言を受けます。 

主要運用対象 

主としてETF（上場投資信託）及び投資信託証券
への投資を通じて、国内株式、先進国株式、新興
国株式、オルタナティブ資産（ヘッジファンド、
コモディティ、リート（不動産投資信託））及び日
本債券及び世界の国債等、広範な各資産クラスへ
分散投資します。 
なお、投資対象とするETF及び投資信託証券は別
に定めるものとします。 
・ 株式や債券等の伝統的資産と値動きが異なる、

オルタナティブ資産もポートフォリオに組入れ
ることで、信託財産の安定的な収益獲得をめざ
します。 

・ 当ファンドが組入れる投資対象ファンドに対
し、為替ヘッジを行う場合があります。 
なお、当初はヘッジファンド及びコモディティ
を投資対象としているETFに対し、為替ヘッジ
を行う方針です。ただし、資金動向、市場動向
等により、委託会社が適切と判断した場合には
為替ヘッジを行う投資対象ファンドを変更する
場合があります。 

組 入 制 限 
投資信託証券への投資割合には制限を設けません。
外貨建資産への実質投資割合には制限を設けません。
株式への直接投資は行いません。 

分 配 方 針 

年１回決算時に分配方針に基づき分配を行いま
す。繰越分を含めた経費控除後の利子・配当収入
等と売買益等（評価益を含みます）から、収益分
配方針に基づいて分配します。ただし、分配対象
額が少額の場合は、分配を行わないことがあります。

 

 

 

運用報告書（全体版） 
第10期 

（決算日 2021年９月14日） 

 

セレブライフ・ 

ストーリー2055 
 

追加型投信／内外／資産複合 

 

 

 

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。 
さて、「セレブライフ・ストーリー2055」は、

2021年９月14日に第10期決算を行いました。 
ここに期中の運用状況をご報告申し上げます。 
今後とも引き続きお引き立て賜りますようお願

い申し上げます。 
 

 

 

 

 

 

ＳＢＩアセットマネジメント株式会社 

東京都港区六本木１－６－１ 

お問い合わせ先 

電話番号 03-6229-0097 

受付時間：営業日の９：00～17：00 

 

 

 ホームページから、ファンドの商品概要、 

レポート等をご覧いただけます。 

http://www.sbiam.co.jp/ 
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○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 

基  準  価  額 
投資信託証券 
組 入 比 率 

純資産 
総 額 （分配落） 

税 込 
分配金 

期 中 
騰落率 

 円 円 ％ ％ 百万円

６期(2017年９月14日) 16,280 0 18.1 97.5 501

７期(2018年９月14日) 16,271 0 △ 0.1 97.1 524

８期(2019年９月17日) 16,767 0 3.0 96.1 619

９期(2020年９月14日) 17,558 0 4.7 97.4 718

10期(2021年９月14日) 19,843 0 13.0 97.4 907

（注）当ファンドにはベンチマークはありません。また、適当な参考指数もないことから、ベンチマーク、参考指数を特定しておりません。 

 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 
 

年 月 日 
基  準  価  額 投資信託証券 

組 入 比 率  騰 落 率 

（期   首） 円 ％ ％

2020年９月14日 17,558 － 97.4

９月末 17,313 △ 1.4 98.3

10月末 17,224 △ 1.9 96.6

11月末 17,983 2.4 98.6

12月末 18,328 4.4 97.6

2021年１月末 18,564 5.7 97.1

２月末 18,655 6.2 98.6

３月末 18,935 7.8 98.5

４月末 19,276 9.8 96.7

５月末 19,694 12.2 98.6

６月末 19,658 12.0 96.2

７月末 19,568 11.4 99.0

８月末 19,651 11.9 97.3

（期   末） 

2021年９月14日 19,843 13.0 97.4

（注１）騰落率は期首比です。 
（注２） 当ファンドにはベンチマークはありません。また、適当な参考指数もないことから、ベンチマーク、参考指数を特定しておりません。   
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■当期の運用状況と今後の運用方針（2020年９月15日から2021年９月14日まで） 
 

○基準価額等の推移 
 

 

期 首：17,558円
期 末：19,843円（既払分配金（税込み）：0円）
騰落率： 13.0％

 
（注１） 当ファンドでは、ベンチマークを採用しておりません。また、適当な参考指数もないため当ファンドのみ表記しております。 
（注２） 当ファンドは、設定日以降分配を行っていないため分配金再投資基準価額は記載しておりません。 
 
 

○基準価額の主な変動要因 
 
上昇要因 

・ 当期は、新型コロナウイルスのワクチン接種が進展、経済正常化が進みました。これにより、株高、REIT 高傾

向が続きました。新型コロナウイルス感染拡大による景気後退への対応として、主要国で金融緩和策、財政刺

激策が取られたことも株式、REIT 相場の支援材料となりました。 

・ 新型コロナウイルスに対応してとられた米 FRB（連邦準備制度理事会）の超金融緩和策を受けて、2020 年は、

米ドル安円高傾向となっていました。しかしながら、2021 年に入って、米国がいち早くワクチン接種を実用化

し経済正常化を進めたこと、同時に金融政策の正常化（テーパリング（量的緩和縮小）、利上げ等）観測が出た

ことから長期金利が上昇し、期末にかけて米ドル高円安傾向となりました。 
 

下落要因 

・ 変異株による感染拡大などから長期金利が低下する局面も見られましたが、コロナ禍による景気後退からの経

済正常化の動きにともない、当期は主要国の債券利回りは上昇（債券価格は低下）しました。 

・ 金価格は、経済正常化に伴いテーパリングや利上げ観測が強まるなか債券利回りが上昇したことや米ドル高傾

向が進行したことを受けて下落傾向となり、軟調に推移しました。   
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○投資環境 
 
【株式】 

 
（国内） 

期初、2020年９月の国内株式市場は菅新政権の発足による景気正常化への期待がプラス要因となる一方、米大

統領選を巡る懸念や欧州での新型コロナウイルス感染再拡大がマイナス要因となりほぼ横ばいとなりました。10月

は感染再拡大にともなう欧州諸国の行動制限などから米欧株安、円高となり下落し30日にTOPIX（東証株価指数、

終値ベース）は期中安値1,579.33を付けました。11月は、米国で新型コロナウイルスワクチン実用化への期待か

ら株価が上昇したことを受け、日本株も上昇しバブル後高値を更新しました。12月は、国内では新型コロナウイ

ルス感染再拡大が悪材料となりましたが、米国でのワクチンの緊急使用許可などワクチン接種実施への期待が好

材料となり上昇しました。2021年１月は、前半米経済対策への期待に上昇するも、後半、米国ハイテク株の下落

に連れ安し月間で概ね横ばいとなりました。２月は、米欧長期金利上昇が悪材料となったものの、世界的な経済

正常化への期待や国内企業の好業績に中旬に日経平均は一時1990年年以来となる３万円台を付けました。３月は、

中旬に日銀のETF（上場投資信託）購入をTOPIX連動型に限ったことから一時下落する場面もありましたが、円安、

米株高を背景に上昇しました。４月は、新型コロナウイルス感染者数再拡大を受けて下落しました。５月は米国

株に概ね連動し、上旬は景気敏感株が買われ、下旬はハイテク株が買われ上昇しました。６月は国内外の新型コ

ロナウイルス感染者数再拡大を受け概ね軟調となり、TOPIXは小幅上昇しましたが、日経平均は下落しました。

７月は感染拡大懸念に加えて中国当局の規制強化への懸念も出て下落しました。８月は下旬に新規感染者数の

ピークアウトの兆しが見られたことなどから上昇しました。９月に入っても上昇を続け期中高値水準で当期を終

えました。 

 

（先進国） 

期初、９月の先進国株式市場は、当期の安値水準でスタートし、新型コロナウイルスの感染再拡大を背景に下

落しました。米市場では、大型ハイテク株中心に売りが見られました。欧州でも行動制限再強化にともない景況

感が悪化したことなどから下落しました。10月も、欧米の新規感染再拡大や経済対策法案の協議膠着などから軟

調となりました。主要市場で、期中安値を付けました。欧州では、下旬には、フランスが全土を対象にロックダ

ウン（都市封鎖）に踏み切ったほか、主要国で行動制限が再強化されました。11月は、大統領選を巡る混乱はあ

りましたが、新型コロナウイルスワクチンの実用化期待が高まったことやトランプからバイデンへの政権移行が

進展するとの期待から上昇に転じ、大幅に上昇しました。12月は、変異株への懸念から下げる局面が見られまし

たが、ワクチン接種開始への期待から続伸しました。英国とEUの通商合意や米経済対策法案成立なども好材料と

なりました。2021年に入り、１月は、米国では、ワクチン接種拡大による経済正常化への期待から長期金利の上

昇が懸念されたことや、一部の投機的な銘柄の売買を巡る市場の混乱も悪材料となり下落しました。欧州では、

行動制限長期化やワクチン供給遅延への懸念が弱材料となりました。２月は全体として上昇しましたが、長期金

利上昇でハイテク株が売られた一方、景気回復期待や原油高からエネルギーなど景気敏感株が買われるなど循環

物色が見られました。３月は長期金利上昇によるハイテク株の不振が続きましたが、１兆9,000億ドル規模のイン

フラ投資計画など経済対策法案への期待やワクチン接種による集団免疫獲得への期待などから景気敏感株が買わ

れ大幅に上昇しました。欧州では、自動車株が買われたドイツDAX指数が史上最高値を更新しました。４月は、

米国市場は、良好な第１四半期企業業績発表やバイデン政権のハイテク産業への投資期待や長期金利低下にハイ
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テク株が買われたことなどから大幅に続伸しました。欧州も上昇しましたが、米国による渡航中止勧告の対象地

域拡大への懸念などから、米国比小幅な上昇となりました。５月は、米国市場は、インフレ加速への懸念、雇用

情勢を巡る不透明感に加えてFRB（米連邦準備制度理事会）のテーパリング（量的緩和縮小）開始時期を巡る思惑

などから、保合いとなりました。欧州市場はワクチン接種進展にともなう経済活動正常化への期待などから上昇

しました。６月はFRBの利上げ見通しの前倒しなどで景気敏感株が売られたり、長期金利の低下により金融株が売

られ、ハイテク株が買われるなど循環物色が目まぐるしく続く中、経済正常化への期待から上昇しました。欧州

市場もインフレ懸念やデルタ株の感染拡大への懸念があったものの、景況感の改善を受けて上昇しました。７月

も米長期金利が低水準で推移するなか、第２四半期業績発表が良好であったことから堅調に推移しました。欧州

などでも、変異株による感染拡大懸念が弱材料となったものの、企業決算が好調だったことから上昇しました。

８月は、米国市場では、堅調な７月雇用統計や議会でのインフラ投資法案可決など好感される一方、FOMC（米公

開市場委員会）で年内のテーパリング開始が示唆されたことが悪材料となりました。しかしながら、下旬にはパ

ウエルFRB議長のジャクソンホール講演が市場で好感され上昇し、S&P500種指数（終値ベース）で見て、９月２日

に期中高値4,536.95を付けました。欧州市場も、堅調な企業決算や米国株高に上昇しました。９月初を過ぎると、

米欧のテーパリング開始時期、利上げ開始時期と株価に与える影響を巡る思惑に不安定な相場となりました。さ

らに、７月に始まった新型コロナウイルス変異株による感染再拡大の勢いが止まらないことと景気に与えるマイ

ナスの影響、足許の景気指標の悪化による景気減速への懸念などが強まり、株式市場は米欧ともに軟調となりま

した。結局、米国の主要指数であるS&P500種指数は、4,400台で引けました。 

 

（新興国） 

期初、９月の新興国株式市場は米ドル高の影響や中国の大手不動産会社の経営を巡る懸念などから下落しまし

た。10月は新型コロナウイルスの感染拡大という不安材料と主要国の経済対策への期待によりリスク選好の動き

が弱くなりましたが月間では上昇しました。11月はトランプ政権による中国企業制裁が懸念されたものの、新型

コロナウイルスに対するワクチン実用化への期待が強く上昇しました。12月は米ドル安や堅調な商品市況が続く

中米英でのワクチン接種への期待、中国の中央経済工作会議における政策維持、英国とEUとの通商合意や米経済

対策法案成立なども好材料となり上昇しました。１月は米国市場が、景気回復にともなう長期金利上昇への懸念

が発生し下落しました。しかしながら新興国株式市場は堅調な商品市況が支援材料となり上昇しました。２月は、

世界的な経済正常化への期待を背景に、商品市況が堅調に推移したこともあり上昇しました。３月は、米欧の対

中制裁への懸念が見られる中、米長期金利上昇を背景に米ドル高商品安傾向となり下落しました。中国当局者の

バブル警戒発言などから中国が金融引き締めに転じるとの懸念も見られました。４月は、米長期金利低下に米ド

ル安が進み、米国でハイテク株が買われたことから新興国のハイテク株も買われ、中国の堅調な第１四半期GDP

成長率なども好感されて上昇しました。５月は、インドでの新型コロナウイルス新規感染者数のピークアウト、

米長期金利の低下などが支援材料となり上昇しました。６月の新興国株式市場は、米FOMC（連邦公開市場委員会）

のテーパリング（量的金融緩和縮小）や利上げの早期実施観測を巡る警戒感や原油をはじめ商品市況高にともな

うインフレ懸念と新興国における金融引き締め懸念の台頭を受けて下落しました。７月は、世界的な新型コロナ

ウイルスの感染再拡大への懸念や中国の度重なる企業への規制による市場心理悪化により下落しました。中国で

は一部のネット企業への規制強化や民間学習塾の非営利化方針などが悪材料視されました。８月は、引続き中国

政府の方針転換を巡る不安感が市場の悪材料となりましたが、下旬にかけて中国人民銀行による景気支援策への
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期待や米FRB（連邦準備制度理事会）のパウエル議長のジャクソンホール公演が概ね市場予想に沿うものであった

ことが好材料となり上昇しました。中国では、オンラインゲームへの政府の批判、IT企業への税制上の優遇措置

の縮小や中央財経委員会で格差是正を目指した「共同富裕」の方針が示され、市場の悪材料となっています。９月

初を過ぎると、米欧のテーパリング開始時期、利上げ開始時期と株価に与える影響を巡る思惑に不安定な相場と

なりました。さらに、７月に始まった新型コロナウイルス変異株による感染再拡大の勢いが止まらないことと景

気に与えるマイナスの影響、足許の景気指標の悪化による景気減速への懸念などが強まり、新興国株式市場は軟

調となりました。 

 

＜組入投資信託証券の推移：株式＞ 
 

  

 ＊ 2020年12月より、iシェアーズ・コア MSCI パシフィック（除く日本）
ETFから入替えを行いました。 

出所：Bloomberg のデータを基にＳＢＩアセットマネジメントが作成 
（注）期首を 100 として指数化（分配込み）したものです。   
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出所：Bloomberg のデータを基にＳＢＩアセットマネジメントが作成 
（注）期首を 100 として指数化（分配込み）したものです。 
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【債券】 
 
（国内） 

期初、９月の国内債券市場は米債券利回りに連動した動きや菅政権による安倍政権の政策継続への期待、円高、

株安によるリスク回避的な動きから債券利回りが低下しました。10月は米国長期金利が上昇するなか、債券需給

悪化懸念などもあり債券利回りは上昇しました。11月は、日米株高によるリスク選好の高まり、米長期金利低下

といった強弱材料が交錯するなかほぼ変わらない動きでした。12月も新型コロナウイルスの感染再拡大による景気

の先行きに対する不透明感とワクチン実用化への期待が拮抗し、債券利回りはほぼ横ばいで推移しました。2021年

１月は、米長期金利の上昇、ワクチン実用化への期待や日銀の政策点検により長期国債利回りの変動幅が拡大さ

れるとの観測から債券利回りは上昇しました。２月も米長期債利回りの上昇に連動する傾向に加えて、日銀が政

策点検により長期国債利回りの変動幅を拡大するとの観測から債券利回りは上昇しました。３月は、日銀が結局

一定の金利変動を容認する姿勢を示すなか、新型コロナウイルス感染拡大への懸念などから債券利回りは低下し

ました。４月は、日米と中国との関係悪化への懸念や緊急事態宣言にともなう国内景気悪化への懸念などから債

券利回りは低下しました。５月は海外要因が意識され、量的金融緩和の縮小（テーパリング）が意識さましたが、

景気鈍化も懸念され概ね横ばいでした。６月は、米国でインフレは一過性との見方が強まったことや米雇用統計

が予想を下回ったことなどから、債券利回りが低下しました。７月は米国長期金利の低下や変異株による感染拡

大への懸念などから債券利回りは低下しました。８月は、米雇用統計の改善、消費者心理の悪化など異なる動き

が経済指標間に見られるなか、FRBのテーパリング観測が強まり米国では債券利回りが上昇しましたが、日本国内

の感染拡大が懸念され国内債券市場全体として概ね横ばいで推移しました。９月に入り、米国のテーパリング（量

的金融緩和の縮小）開始時期、利上げの開始時期を巡り、９月22日のFOMC（米公開市場委員会）を前に思惑が交

錯する中、米国債券利回りはほぼ横ばいとなるなか日本国債はワクチン接種の進展や感染拡大にピークアウトの

兆しが見られたことなどから債券利回りは上昇しました。 

 

（先進国） 

期初、９月の先進国債券市場はFRB（米連邦準備制度理事会）が追加の金融緩和を示唆するなか、欧州での新

型コロナウイルス感染拡大もあり米欧ともに債券利回りは低下しました。10月は、米経済指標が好転したことか

ら米債券利回りは上昇しましたが、欧州債券利回りは新型コロナウイルス感染拡大による景気への先行き懸念か

ら低下しました。11月は、米国では、大統領選・議会選挙を受けて新政権の財政出動に対する不透明感や新型コ

ロナウイルス感染拡大への懸念が買い材料となり、新型コロナウイルス実用化への期待という売り材料を上回っ

たことから債券利回りは低下しました。欧州は、新型コロナウイルス実用化への期待という売り材料が、感染拡

大にともなう景気への悪影響懸念や欧州中央銀行（ECB）の追加緩和観測と言った買い材料を上回り債券利回り

は上昇しました。12月は、米国では、新型コロナウイルスワクチン実用化期待や追加経済対策への期待などから

債券利回りは上昇しました。欧州では、新型コロナウイルスワクチン実用化期待や米追加経済対策への期待など

が売り材料となる一方、ユーロ圏経済指標の改善が遅れたことや英国とEUの通商合意への不透明感が買い材料と

なり交錯し、月間ではほぼ横ばいとなりました。2021年１月は、ジョージア州の上院決選投票の結果により、バ

イデン政権での巨額の財政出動への期待が高まったことやワクチン実用化の進展で景気拡張への期待が強まった

ことから米債券利回りが上振れし、欧州債券利回りも連動して上昇しました。２月は、米国は堅調な経済指標の

発表、ワクチン接種の浸透、追加経済対策への期待などから上昇しました。欧州市場も、ECB（欧州中央銀行）
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の急激な金利上昇への牽制姿勢もありましたが、米債券利回り上昇に加え、ドイツ経済指標の改善やイタリアの

政局安定化などから債券利回りは上昇しました。３月は、米国では、景気回復が加速するとの期待に加えてイン

フレ警戒感も見られ債券利回りは上昇しました。欧州は、欧州での新型コロナウイルスの感染再拡大への懸念に

加えてECBが急速な金利上昇を牽制するのではないかとの懸念から債券利回りは低下しました。４月は、FRBの早

期利上げ観測が後退したことや他の国の債券利回り水準との比較から米国国債が買われ債券利回りは低下しまし

た。欧州は、ドイツの総選挙を巡り、財政拡張的な動きが懸念されたことやインフレ上昇への懸念から債券利回

りは上昇しました。５月は、米国は経済指標の悪化がより意識され債券利回りは低下しました。欧州では、新型

コロナウイルスワクチン接種拡大により経済再開への期待やECBのテーパリング実施観測などから債券利回りは

上昇しました。６月は米国では、インフレは一過性との見方が強まったことや米雇用統計が予想を下回ったこと

などから債券利回りは低下しました。欧州は、米国の債券利回りの低下に連れた動きや欧州での変異株感染拡大

への懸念から債券利回りは低下しました。７月は、テーパリング早期開始観測の後退に加え一部の指標から景気

鈍化懸念も見られ債券利回りは低下しました。欧州でも、ECBの金融緩和長期化観測、一部の経済指標の悪化や

変異株による感染拡大懸念から低下しました。８月は、米雇用統計の改善、消費者心理の悪化など異なる動きが

経済指標間に見られるなか、FRBのテーパリング観測が強まり債券利回りが上昇しました。欧州でもECB当局者の

テーパリングを示唆する発言等に上昇しました。９月に入り、米国のテーパリング（量的金融緩和の縮小）開始

時期、利上げの開始時期を巡り、９月22日のFOMC（米公開市場委員会）を前に思惑が交錯するなか、米国債券利

回りはほぼ横ばいとなりました。欧州では、PEPP（パンデミック緊急債券購入プログラム）の買い取りを減らす

方針が示されたことなどから債券利回りは上昇し、当期を終えました。 

 

（新興国） 

期初、９月から10月下旬にかけての新興国債券市場は、世界的に新型コロナウイルスの感染再拡大が観測され、

特に欧州で、ロックダウン（都市封鎖）などの行動制限が実施され、景気の先行きへの懸念から、リスク回避的

な動きが強まりました。結果として、米ドル建て新興国債券の利回りは上昇しました。12月末にかけて、英米を

中心にワクチン実用化が現実化するとの期待が強まったこと、主要国で金融緩和姿勢が継続されるとの期待が強

まったことなどから投資家のリスク選好が強まり、新興国債券利回りは低下しました。３月にかけて、新型コロ

ナウイルスワクチン接種の浸透やバイデン新政権による米国の追加経済対策への期待や、インフレ加速観測が強

まったことなどから、基準となる米国国債利回りは上昇しました。さらに、新興国における新型コロナウイルス

のワクチン接種拡大の遅れや、米国長期金利上昇を要因に新興国からの資本流出が発生することが懸念されたこ

となどから新興国債券と米国国債利回りのスプレッド（信用力の違い、リスク選好の違いによる利回り差）が拡

大、新興国債券利回りは上昇し、下落に転じましたが、その後６月にかけて原油価格の上昇など商品市況が改善

しました。また、新興国の主要国でワクチン接種が進展して新型コロナウイルスの感染拡大がピークアウトしま

した。さらに、米欧のテーパリング（量的金融緩和縮小）開始の織込みが進んだことなどを受けて、新興国債券

の対米国国債スプレッドは縮小し、米国国債利回りの低下もあって、新興国債券利回りは低下しました。８月は、

米国長期債利回りの上昇が上昇要因となりましたが、新型コロナウイルス感染拡大の減少傾向が続いたことから

スプレッドが縮小したことが低下要因となり、全体として債券利回りは低下しました。９月に入り、米国のテー

パリング（量的金融緩和の縮小）開始時期、利上げの開始時期を巡り、９月22日のFOMC（米公開市場委員会）を

前に思惑が交錯し米国債券利回りはほぼ横ばいとなるなか、新興国債券利回りは上昇しました。   
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＜組入投資信託証券の推移：債券＞ 

 

  

 

出所：Bloomberg のデータを基にＳＢＩアセットマネジメントが作成 
（注）期首を 100 として指数化（分配込み）したものです。 
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【オルタナティブ】 
 
（原油） 

期初、９月の原油価格は欧州などで新型コロナの感染再拡大に対する懸念が根強いなか、需給要因で上下し、

月間では下落しました。10月は、欧米での新型コロナウイルスの感染再拡大や米国の原油在庫の増加を背景に軟

調に推移しました。11月は、OPECプラスが12月の会合で減産幅縮小を先送りするとの観測が強まったほか、ワク

チン開発が進展しているとの観測が強まったことなどを受けて、上昇に転じました。12月は、米新政権の経済対

策への期待が高まったこと、OPECプラス会合で減産規模の縮小が小幅にとどまったこと、米国での新型コロナウ

イルスのワクチンが承認され、接種開始に伴い原油需要の回復への期待が高まり、原油価格は上昇しました。2021年

１月は、OPECプラスの減産継続、米ジョージア州上院選結果により米国の追加経済対策期待が高まったことなど

から2020年２月以来となる１バレル50ドル台まで上昇しました。２月は、好調な米経済指標、バイデン新政権に

よる追加経済対策への期待などから新型コロナウイルス感染拡大前の水準である１バレル60ドル台まで上昇しま

した。３月は、OPECプラスが協調減産幅を据え置いたほか、サウジアラビアが自主減産を継続したことを受けた

ことが強材料となりましたが、欧州各国での行動制限が弱材料となり、60ドル前後での推移となりました。４月

は、OPECプラスによる増産懸念やインドの新型コロナウイルス感染再拡大が悪材料となりましたが、米国のワク

チン接種や好調な経済指標発表に加えて、イエメンのフーシ派によるサウジアラビアの石油施設への攻撃や米国

の原油在庫の大幅減少から需給の引き締まりから上昇しました。５月は、インドに加えて台湾などアジアでの感

染再拡大やイラン核合意の協議進展により原油需給が緩和するとの観測が見られましたが、米欧での新型コロナ

ワクチン接種の進展などから経済正常化への期待が高まったため、上昇しました。６月は、新型コロナワクチン

接種が進展する欧米などで景気回復期待が高まったことに加え、OPECが米シェールオイルの生産回復は長期化す

るとの見方を示したこと2018年10月以来となる70ドル台を回復しました。７月は、OPECプラス会合で増産合意が

見送られ、需給ひっ迫するとの観測が強まったこと、米国の原油在庫が減少したことなどから上昇を続けました。

８月は、60ドル台後半へ下落しました。新型コロナウイルスの変異株感染拡大による米欧中の景気減速懸念、米

シェールオイル企業のリグ稼働数の増加などが弱材料となりましたが、米国で新型コロナウイルスのワクチンが

正式に承認を受けたことがプラス要因となり、60ドル台後半へ回復しました。９月は、米欧のテーパリング開始

時期、利上げ開始時期と株式、リート等のリスク資産の価格に与える影響を巡る思惑に不安定な相場となりまし

た。さらに、新型コロナウイルス変異株による感染再拡大の勢いが止まらないことと景気に与えるマイナスの影

響、足許の景気指標の悪化による景気減速への懸念などが強まり、軟調となり８月末比概ね横ばいで当期を終え

ました。 

 

（金） 

期初、９月の金価格は、８月初に付けた高値から下落し、米ドル高進行を受けて、１トロイオンス＝1,900米ド

ル台を割って取引を終えました。10月は、月を通して１トロイオンス＝1,900米ドルを中心として、米ドルの動き

をにらみながら比較的狭いレンジでの推移となりました。10月の引けでは１トロイオンス＝1,900米ドルを下回る

など前月比で小幅安となりました。11月は、投資家が景気回復期待などを背景にリスク選好度を高めたことから、

ヘッジ資産としての金が売られる展開となり、月末には1,800米ドルを割り込む水準で取引を終えました。12月は、

金を買い戻す動きが見られたこと、ドルが軟調となったこと、「米国を始め世界の主要中央銀行が一段の緩和策（流

動性の供給）を行い、市場の余剰資金が金資産に向かう」との思惑、米国の財政支出の増大からインフレ圧力が

強まるとの見方などから堅調に推移し、月末には1,900ドル近くの水準で取引を終えました。2021年１月は、米国
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の財政政策への期待感などからドルが反発したこと、米国の長期金利や株価が上昇したことを背景に、安全資産

としての需要が後退する形で金は1,850ドル近辺へと下落しました。２月は、米国で長期国債の利回りが上昇した

こと、為替市場で米ドル高が進んだことなどが嫌気され、金価格は下落基調となり1,750ドルを下回って月の取引

を終えました。３月は、米ドル高が売り材料となり金相場は再び下落、1,710ドル近辺で月の取引を終えました。

４月は、FRB（米連邦準備制度理事会）の早期利上げ観測が後退したことなどから米長期金利が低下し、ドル安傾

向となるなか、1,760ドル台に上昇して終えました。５月は、米４月雇用統計が市場予想を大幅に下回ったことで

長期金利が低下し、ドル安が進み、さらに米経済指標が改善する中で、米国でのインフレ率の上昇が示唆された

ことを受けて、インフレヘッジ先として金を買う動きも見られて大きく上昇し、1,900ドル近辺で終えました。６月

は、16、17日に開催されたFOMC後、2023年の２回の利上げ予想、量的緩和策修正の動きが発表されると、ドル高

が進み、金価格は1,760ドル台まで下落しました。７月は、パウエルFRB（米連邦準備制度理事会）議長の議会証

言において、テーパリングの早期開始に対して慎重な発言をしたことから、米景気に対し慎重な見方が強まり、

一時高値水準の1,830ドル台まで上昇しました。その後、世界的に新型コロナウイルスの感染再拡大傾向が強まる

とドル高傾向となり、結局、1,810ドル近辺で引けました。８月は、６日の７月米雇用統計で非農業部門就業者数

が前月から94.3万人増え、市場予想を上回ったため量的緩和の早期縮小観測が強まりました。このため、米長期

金利が上昇し、ドル高が進行する中、金が売られ、1,800ドルを割り込み、1,700ドル台前半を中心とする水準に

下げました。その後は、新型コロナウイルス変異株の感染再拡大やアフガニスタン情勢を巡る地政学的リスクに

よる金需要もあり、1,800ドル近辺での推移となり８月を終えました。９月に入り、米欧のテーパリング開始時期、

利上げ開始時期と株式、リート等のリスク資産の価格に与える影響を巡る思惑に不安定な相場となりました。こ

のような環境下、軟調となり当期を終えました。 

 

（リート） 

期初、９月のリート市場は大型ハイテク株が売られるなどリスク選好が後退するなか、ワクチン実用化への不

透明感やコロナ禍に対応した追加の景気刺激策への失望もあり下落しました。10月は、新型コロナウイルス感染

再拡大にともなう行動制限への懸念や米大統領選で巨額の財政支出を主張するバイデン氏が優勢となったことや

米経済指標が好転したことから米長期金利が上昇し下落しました。11月は大統領選を巡る混乱はありましたが、

新型コロナウイルスワクチンの実用化期待が高まったことやトランプからバイデンへの政権移行が進展するとの

期待から上昇に転じました。12月は、変異株への懸念から下げる局面が見られましたが、ワクチン接種開始への

期待から続伸しました。英国とEUの通商合意や米経済対策法案成立なども、リスク選好要因として好材料となり

ました。2021年１月は、米国では、ワクチン接種拡大による経済正常化への期待から長期金利の上昇が懸念され

たことや、一部の投機的な銘柄の売買を巡る市場の混乱も悪材料となり下落しました。２月は、米長期金利上昇

が弱材料となりましたが、米景況感が高水準を維持する中、経済対策法案や経済正常化への期待から、上昇しま

した。３月は、米長期金利上昇が引続き売り材料となりましたが、１兆9,000億ドルの巨額の経済対策法案への期

待から上昇しました。４月は、ワクチン接種が進展し、経済活動の再開期待が強まるなか、米長期金利の低下も

観測されて上昇しました。５月は、インフレ上昇懸念がマイナス要因となりましたが、米長期金利の上昇基調が

止まったことや追加の財政刺激策への期待から上昇しました。６月は、ワクチン接種の進展に伴う経済再開への

期待がFOMC（米公開市場委員会）によるテーパリング（量的金融緩和の縮小）開始への懸念を上回り上昇を続け

ました。７月も、６月の雇用統計が良好であったこと、テーパリングに慎重なFOMC議事要旨を受けて米長期金利

が低下したことや中国人民銀行の預金準備率引き下げが好感され、上昇しました。８月も、パウエルFRB（米連邦
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準備制度理事会）議長のジャクソンホールの講演で、テーパリング実施時期が市場予想に近いものであったこと

や利上げに慎重な姿勢が示されたことから安心感が広がり、上昇しました。９月に入り、米欧のテーパリング開

始時期、利上げ開始時期と株式、リート等のリスク資産の価格に与える影響を巡る思惑に不安定な相場となりま

した。さらに、新型コロナウイルス変異株による感染再拡大の勢いが止まらないことと景気に与えるマイナスの

影響、足許の景気指標の悪化による景気減速への懸念などが強まり、軟調となり当期を終えました。 

 

＜組入投資信託証券の推移：オルタナティブ＞ 
 

 ＊ 2020年12月より、iシェアーズ S&P GSCI コモディティ・インデック
ス・トラストから入替えを行いました。 

  

＊ 2020年12月より、iシェアーズ ゴールドトラストから入替えを行いま
した。 

 

 

出所：Bloomberg のデータを基にＳＢＩアセットマネジメントが作成 
（注）期首を 100 として指数化（分配込み）したものです。   
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【為替】 

９月期初、米ドル円相場はFRB（米連邦準備制度理事会）の金融緩和の長期化観測や、米国の追加経済対策の

遅れなどから、米ドル安円高傾向となりました。10月も、基本環境は変わらず、欧米における新型コロナウイル

スの感染再拡大もあり米ドルは対円で下落を続けました。11月も、新型コロナウイルスの感染再拡大に伴う米国

景気の先行きへの不安感から米ドル安基調が続きました。こうしたなか、ワクチン開発への期待が高まり米ドル

高材料となりました。12月は、新型コロナウイルスのワクチン実用化期待が米ドル買い材料、感染拡大への懸念が売

り材料となるなか、FRBが量的金融緩和策の長期化を示唆したことから米ドル安円高基調が続きました。2021年１月

は、ジョージア州の上院決選投票の結果により、バイデン政権での巨額の財政出動への期待が高まったことやワ

クチン実用化の進展で景気拡張への期待が強まったことから米長期金利が上振れし米ドル高円安となりました。

２月は、米国でワクチン接種が拡大するなか、追加経済対策への期待もあり景気拡張観測が強まり、米ドルは対

円で上昇しました。３月も、米国における新型コロナウイルスワクチン普及や追加景気対策による景気回復が加

速するとの観測から米ドル高円安傾向が続きました。４月は、米国当局がワクチン接種の副反応の報告により一

部の米医薬品メーカーのワクチン接種の中断勧告をしたことから、経済再開が遅れるとの懸念が強まりFRBの金融

緩和策が長期化するとの観測から米長期金利の低下も見られ、米ドル安円高となりました。５月は米４月雇用統

計の下振れが売り材料となりましたが、米国消費者物価指数の上昇に伴い米国長期金利が上昇したことから、米

ドル高円安となりました。６月は、FRBが金融正常化を急がないとの見方が強まるなか米国長期国債利回りが低下

したことが売り材料となりましたが、好調な米経済指標発表が米ドル買いを支援し、米ドル高円安となりました。

７月は、一部の米経済指標に下振れが見られたことや、変異株による新型コロナウイルス感染拡大への懸念など

から米ドルは対円で下落しました。８月は、米国長期国債利回りの低下、中国景気の鈍化観測やアフガニスタン

情勢の緊迫化などがドル売り材料となりました。しかしながら、良好な米国雇用統計発表や米サービス業の景況

感改善などコロナ禍からの回復を示す指標の発表を受けて米ドル高円安となりました。９月に入り、米国のテー

パリング（量的金融緩和の縮小）開始時期、利上げの開始時期を巡り、９月22日のFOMC（米公開市場委員会）を

前に思惑が交錯する中米ドル円は横ばいの動きとなり当期を終えました。 
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○当ファンドのポートフォリオ 

 

 

  国内株式 先進国大型株式 新興国株式 

  先進国・新興国小型株式 国内債券 先進国債券 

  新興国債券 ヘッジファンド コモディティ
  リート   

 
 
モーニングスター・アセット・マネジメントの投資

助言に基づいた基本投資割合に従い、国内及び海外の

ETF（上場投資信託）及び投資信託証券への投資を行

い、投資比率の合計は、95％以上の高位を保ちました。

また、ヘッジファンド及びコモディティを投資対象と

しているETFに対し、為替ヘッジを行いました。 

 
（注） 各資産の詳細につきましては、21ページ以降の<ご参考>組入投

資信託証券の概要をご覧下さい。 
 

 
 

 

為替ヘッジの状況 

年 月 日 ①外貨建資産 ②為替ヘッジ 通貨エクスポージャー（①－②） 通貨 

(期首)2020年９月14日 64.6％ 21.2％ 43.4％ 米ドル 

９月末 64.9％ 21.9％ 43.0％ 米ドル 

10月末 63.8％ 21.5％ 42.4％ 米ドル 

11月末 65.4％ 20.8％ 44.6％ 米ドル 

12月末 65.6％ 21.7％ 43.9％ 米ドル 

2021年１月末 65.8％ 21.4％ 44.4％ 米ドル 

２月末 67.1％ 22.0％ 45.1％ 米ドル 

３月末 66.0％ 21.9％ 44.1％ 米ドル 

４月末 65.5％ 20.9％ 44.6％ 米ドル 

５月末 67.2％ 22.5％ 44.7％ 米ドル 

６月末 64.3％ 21.5％ 42.8％ 米ドル 

７月末 65.9％ 21.5％ 44.4％ 米ドル 

８月末 64.9％ 21.1％ 43.8％ 米ドル 

(期末)2021年９月14日 63.0％ 23.1％ 39.9％ 米ドル 

（注１） 純資産総額に対する比率です（為替ヘッジ比率は純資産総額に対する予約外貨評価額の比率です。）。 
（注２） 通貨エクスポージャーとは、外貨建資産のうち、為替変動のリスクを受ける割合のことを指します。 

 

 
  

各資産の組入比率の推移(月末値)
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【当期の投資割合】 

  

 
 
 

【当期末の組入投資信託証券の状況】 
 

投 資 対 象 投 資 信 託 証 券 の 名 称 通 貨 
当期の 
騰落率 

組入比率

国 内 株 式 i シェアーズ・コア TOPIX ETF 円 30.8％ 10.0％

先 進 国 大 型 株 式 シュワブ U.S.ラージキャップ ETF 米ドル 34.4％ 2.7％

先 進 国 株 式 バンガード・FTSE・ヨーロッパ ETF 米ドル 30.7％ 1.0％

先 進 国 株 式 バンガード・FTSE ディベロップド・アジア・パシフィック（除く日本）・UCITS ETF＊1 米ドル 27.5％ 0.2％

新 興 国 株 式 SPDR ポートフォリオ 新興国株式 ETF 米ドル 20.7％ 15.6％

先 進 国 小 型 株 式 バンガード・スモールキャップ ETF 米ドル 44.1％ 1.7％

先進国・新興国小型株式 バンガード・FTSE・オールワールド（除く米国）スモールキャップETF 米ドル 34.1％ 1.2％

国 内 債 券 MUAM 日本債券インデックスファンド（適格機関投資家限定） 円 0.0％ 9.8％

先 進 国 債 券 MUAM 外国債券インデックスファンド（適格機関投資家限定） 円 2.6％ 14.6％

新 興 国 債 券 バンガード・米ドル建て新興国政府債券 ETF 米ドル 3.9％ 15.6％

ヘ ッ ジ フ ァ ン ド ★ IQ ヘッジ マルチストラテジー トラッカーETF 米ドル 5.4％ 2.9％

コ モ デ ィ テ ィ ★ インベスコ・ブルームバーグ・コモディティ UCITS ETF＊2 米ドル 35.7％ 3.9％

コ モ デ ィ テ ィ ★ アバディーン・ スタンダード・ フィジカル・ ゴールドシェア－ズ・ ETF＊3 米ドル －8.0％ 16.3％

先 進 国 リ ー ト シュワブ U.S.リート ETF 米ドル 33.7％ 1.9％

★ ヘッジファンドとコモディティを投資対象としている ETF に対し、為替ヘッジを高位に行います。 
（注１）組入比率は純資産総額に対する比率です。 
（注２）各比率の合計が四捨五入の関係で投資信託証券（組入資産の状況）の比率と一致しないことがあります。 
（注３）バンガード・スモールキャップ ETF は先進国小型株式のみの組入れです。 
＊１ 2020 年 12 月より、i シェアーズ・コア MSCI パシフィック（除く日本）ETF から入替えを行いました。 
＊２ 2020 年 12 月より、i シェアーズ S&P GSCI コモディティ・インデックス・トラストから入替えを行いました。 
＊３ 2020 年 12 月より、i シェアーズ ゴールドトラストから入替えを行いました。  
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○当ファンドのベンチマークとの差異 
 

当ファンドにはベンチマークはありません。また、適当な参考指数もないことから、ベンチマーク、参考指数

を特定しておりません。 
 

○分配金 
 

当期は基準価額水準等を勘案し、収益分配は見送らせていただきました。 

なお、分配金にあてず信託財産内に留保した収益につきましては、元本部分と同一の運用を行います。 
 

 分配原資の内訳 
 
 （単位：円、１万口当たり、税込み） 

項     目 
第 10 期    

2020年９月15日～ 
2021年９月14日    

当期分配金 －  
（対基準価額比率） －％  
 当期の収益 －  
 当期の収益以外 －  
翌期繰越分配対象額 9,843  

（注１） 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２） 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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○今後の運用方針 
 

ETF（上場投資信託）及び投資信託証券への投資を通じて、株式（国内、先進国大型、新興国大型、先進国小

型、新興国小型）、債券（国内、先進国、新興国）、オルタナティブ資産（ヘッジファンド、コモディティ、リー

ト）の資産に分散投資を行います。 

株式や債券等の伝統的資産と値動きが異なるオルタナティブ資産もポートフォリオに組入れることで、信託財

産の安定的な収益獲得をめざします。また、引き続き、ヘッジファンド及びコモディティを投資対象としている

ETFに対し、為替ヘッジを行います。なお、家計や市場の構造変化などを考慮し、モーニングスター・アセット・

マネジメントの投資助言を受け年１回基本投資割合の変更を行います。 

 
【今後の基本投資割合計画】 

 

    
 

 

   

 
（注）資金動向、市況動向等によっては、上記のような運用ができないことがあります。 
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○１万口当たりの費用明細 （2020年９月15日～2021年９月14日）

 

項   目 
当   期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

(a) 信 託 報 酬 91 0.484 (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 (投 信 会 社) (   41) (0.220) 委託した資金の運用の対価 

 (販 売 会 社) (   41) (0.220) 交付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、

購入後の情報提供等の対価 

 (受 託 会 社) (    8) (0.044) 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価 

(b) 売買委託手数料 15 0.080 (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

 (投資信託証券) (   15) (0.080) ※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 

(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

 (投資信託証券) (    0) (0.000) ※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 

(d) そ の 他 費 用 11 0.060 (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) (0.032) 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) (    5) (0.027) 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) (0.001) 信託事務の処理等に要するその他費用 

合   計 117 0.624  

期中の平均基準価額は、18,737円です。  

（注１）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。 

（注２）消費税は報告日の税率を採用しています。 
（注３）項目ごとに円未満は四捨五入しております。 
（注４）各項目の費用は、当ファンドが組み入れている投資信託証券（マザーファンドを除く。）が支払った費用を含みません。 

当該投資信託証券の直近の計算期末時点における「１万口当たりの費用明細」が取得できるものについては「組入上位ファンドの概要」
に表示しております。 

（注５）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 を乗じたものです。 
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（参考情報） 

○経費率（投資先ファンドの運用管理費用以外の費用を除く） 
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経費率（年率）は 0.70％

です。 

 

 

 

 

 （単位：％）

経費率（①＋②） 0.70

①当ファンドの費用の比率 0.54

②投資先ファンドの運用管理費用の比率 0.16

（注１） ①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２） ②の費用は、各月末の投資先ファンドの保有比率に当該投資先ファンドの運用管理比率を乗じて算出した概算値です。 
（注３） 各費用は、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含みません。 
（注４） 各比率は、年率換算した値です。なお、四捨五入の関係により、合計が一致しない場合があります。 
（注５）投資先ファンドとは、このファンドが組入れている投資信託証券です。 
（注６） ①と②の費用は、計上された期間が異なる場合があります。 
（注７） 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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○売買及び取引の状況 （2020年９月15日～2021年９月14日）

 

 投資信託証券 
 

銘     柄 
買   付 売   付 

口 数 金 額 口 数 金 額 

国

内 

 口 千円 口 千円

ＩＳＨＡＲＥＳ ＣＯＲＥ ＴＯＰＩＸ ＥＴＦ 7,668 15,020 8,205 15,769

ＭＵＡＭ 外国債券インデックスファンド（適格機関投資家限定） 25,300,836 37,628 2,388,686 3,471

ＭＵＡＭ 日本債券インデックスファンド（適格機関投資家限定） 16,031,477 20,020 － －

外

国 

ア

メ

リ

カ 

 口 千ドル 口 千ドル

VANGUARD SMALL-CAP ETF 142 29 521 111

ISHARES GOLD TRUST 978 18 57,936 1,009

VANGUARD FTSE EUROPE ETF 208 13 583 38

ISHARES S&P GSCI COMMODITY INDEXED TRUST 322 3 18,526 219

SPDR PORTFOLIO S&P EMERGING MARKETS ETF 4,612 197 7,546 328

IQ HEDGE MULTI-STRAT TRACKER 1,263 40 139 4

SCHWAB US REIT ETF 951 39 3,077 145

VANGUARD FTSE ALL WORLD EX-US SMALL-CAP 133 17 440 59

ISHARES CORE MSCI PACIF X-JP 2 0.29176 93 15

SCHWAB US LARGE-CAP ETF 390 37 1,138 118

VANGUARD FTSE ASIA PAC EX JP 541 15 133 4

VANGUARD EMERGING MARKETS GOVERNMENT BOND ETF 3,824 304 － －

ABERDEEN STNDRD PHYSIC GLD 81,675 1,445 3,614 65

INVESCO BLOOMBERG COMMODITY 18,399 313 2,632 48

（注１） 金額は受渡し代金。 
（注２） 単位未満は切捨て。ただし、単位未満の場合は小数で記載。 

 
 

○利害関係人との取引状況等 （2020年９月15日～2021年９月14日）

 

該当事項はありません。 

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。 
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○組入資産の明細 （2021年９月14日現在）

 

 国内投資信託証券 
 

銘  柄  名 
当    期    末 

口 数 評 価 額 比 率 
 口 千円 ％
ＩＳＨＡＲＥＳ ＣＯＲＥ ＴＯＰＩＸ ＥＴＦ 42,214 90,971 10.0
ＭＵＡＭ 外国債券インデックスファンド(適格機関投資家限定) 88,603,158 132,594 14.6
ＭＵＡＭ 日本債券インデックスファンド(適格機関投資家限定) 70,834,057 88,563 9.8

合     計 159,479,429 312,129 34.4
（注１）比率欄は、純資産総額に対する評価額の比率です。 
（注２）口数・評価額の単位未満は切捨て。 
 

 外国投資信託証券 
 

銘  柄  名 

当    期    末 

口 数 
評  価  額 

比 率 
外貨建金額 邦貨換算金額 

（アメリカ） 口 千ドル 千円 ％
VANGUARD SMALL-CAP ETF 634 141 15,607 1.7
ISHARES GOLD TRUST － － － －
VANGUARD FTSE EUROPE ETF 1,146 79 8,744 1.0
ISHARES S&P GSCI COMMODITY INDEXED TRUST － － － －
SPDR PORTFOLIO S&P EMERGING MARKETS ETF 29,053 1,285 141,447 15.6
IQ HEDGE MULTI-STRAT TRACKER 7,455 240 26,450 2.9
SCHWAB US REIT ETF 3,234 155 17,136 1.9
VANGUARD FTSE ALL WORLD EX-US SMALL-CAP 681 95 10,557 1.2
ISHARES CORE MSCI PACIF X-JP － － － －
SCHWAB US LARGE-CAP ETF 2,083 225 24,807 2.7
VANGUARD FTSE ASIA PAC EX JP 408 12 1,385 0.2
VANGUARD EMERGING MARKETS GOVERNMENT BOND ETF 16,051 1,288 141,772 15.6
ABERDEEN STNDRD PHYSIC GLD 78,061 1,343 147,844 16.3
INVESCO BLOOMBERG COMMODITY 15,767 324 35,709 3.9

合     計 154,573 5,192 571,464 63.0
（注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。 
（注２） 比率欄は、純資産総額に対する評価額の比率です。 
（注３） 口数・評価額の単位未満は切捨て。 
 
○投資信託財産の構成 （2021年９月14日現在）

 

項       目 
当     期     末 

評 価 額 比   率 
 千円 ％
投 資 信 託 受 益 証 券 883,593 97.1
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 26,846 2.9
投 資 信 託 財 産 総 額 910,439 100.0

（注１） 評価額の単位未満は切捨て。 
（注２）当期末における外貨建て純資産（571,580千円）の投資信託財産総額（910,439千円）に対する比率は62.8％です。 
（注３） 外貨建て資産は、当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。なお、９月14日における邦貨換算

レートは、１ドル＝110.05円です。 
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○特定資産の価格等の調査 
 

該当事項はありません。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況（2021年９月14日現在）

 
項     目 当 期 末 

(Ａ) 資 産 1,119,080,054円

 コ ー ル ・ ロ ー ン 等 25,927,526 

 投資信託受益証券(評価額) 883,593,865 

 未 収 入 金 208,640,270 

 未 収 配 当 金 918,393 

(Ｂ) 負 債 212,032,200 

 未 払 金 209,162,940 

 未 払 解 約 金 685,325 

 未 払 信 託 報 酬 2,073,865 

 未 払 利 息 70 

 そ の 他 未 払 費 用 110,000 

(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 907,047,854 

 元 本 457,105,748 

 次 期 繰 越 損 益 金 449,942,106 

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 457,105,748口

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 19,843円

<注記事項（運用報告書作成時には監査未了）> 
（貸借対照表関係） 
期首元本額 409,027,121円 
期中追加設定元本額 138,613,786円 
期中一部解約元本額 90,535,159円 

 

○損益の状況 (2020年９月15日～2021年９月14日)

 
項     目 当   期 

(Ａ)配 当 等 収 益 9,762,563円

受 取 配 当 金 9,781,155 

支 払 利 息 △        18,592 

(Ｂ)有 価 証 券 売 買 損 益 81,686,571 

売 買 益 110,647,704 

売 買 損 △    28,961,133 

(Ｃ)信 託 報 酬 等 △     4,371,460 

(Ｄ)当 期 損 益 金 ( Ａ ＋ Ｂ ＋ Ｃ ) 87,077,674 

(Ｅ)前 期 繰 越 損 益 金 64,901,556 

(Ｆ)追 加 信 託 差 損 益 金 297,962,876 

( 配 当 等 相 当 額 ) (     181,485,156)

( 売 買 損 益 相 当 額 ) (     116,477,720)

(Ｇ)  計   ( Ｄ ＋ Ｅ ＋ Ｆ ) 449,942,106 

(Ｈ)収 益 分 配 金 0 

次 期 繰 越 損 益 金 ( Ｇ ＋ Ｈ ) 449,942,106 

追 加 信 託 差 損 益 金 297,962,876 

( 配 当 等 相 当 額 ) (     181,485,156)

( 売 買 損 益 相 当 額 ) (     116,477,720)

分 配 準 備 積 立 金 151,979,230 

（注１） 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。 

（注２） 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。 

（注３） 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４）計算期間末における費用控除後の配当等収益（9,295,691円）、
費用控除後の有価証券等損益額（77,781,983円）、信託約款
に規定する収益調整金（297,962,876円）および分配準備積
立金（64,901,556円）より分配対象収益は449,942,106円
（10,000口当たり9,843円）ですが、当期に分配した金額は
ありません。 
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<ご参考> 組入投資信託証券の概要 

投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

iシェアーズ・コア TOPIX ETF 国内株式 TOPIX（東証株価指数） 0.06％ BlackRock, Inc.

 

組入上位10銘柄 比率   

トヨタ自動車 3.6％  

ソニー 2.6％  

キーエンス 2.4％  

ソフトバンクグループ 1.8％  

リクルートホールディングス 1.7％  

三菱ＵＦＪフィナンシャルＧ 1.5％  

ダイキン工業 1.3％  

ＨＯＹＡ  1.3％  

日本電信電話 1.3％  

信越化学 1.2％  

出所：BlackRock, Inc.のデータを基に SBI アセットマネジメント株式会社が作成 
（注１）2021 年８月 31 日時点の比率です。 
（注２）経費率は税抜の料率です。 

 
 

投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

シュワブU.S.ラージキャップETF 先進国大型株式 
ダウジョーンズU.S.ラージ キャップ・トータル・
ストック・マーケット・インデックス 

0.03％ 
Charles Schwab Investment 
Management, Inc. 

 

組入上位10銘柄 比率 

 

組入上位業種 比率 

Apple Inc.  5.4％ 情報技術 27.9％

Microsoft Corporation  5.1％ ヘルスケア 13.0％

Amazon.com, Inc.  3.7％ 一般消費財･サービス 11.9％

Facebook, Inc. Class A  2.1％ 金融 11.2％

Alphabet Inc. Class A  1.8％ コミュニケーション･サービス 11.0％

Alphabet Inc. Class C  1.8％ 資本財･サービス 8.7％

Berkshire Hathaway Inc. Class B  1.3％ 生活必需品 5.5％

Tesla Inc  1.3％ 不動産 3.0％

NVIDIA Corporation  1.3％ エネルギー 2.7％

JPMorgan Chase & Co.  1.2％ 素材 2.6％

出所：Charles Schwab Investment Management, Inc.のデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
（注）2021年６月30日時点の比率です。 
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投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

バンガード・FTSE・ 
ヨーロッパETF 

先進国大型株式 
FTSE欧州先進国オールキャップ・ 
インデックス 

0.08％ 
The Vanguard  
Group, Inc. 

 

組入上位10銘柄 比率 

 

組入上位10カ国 比率 

Nestle SA 2.8％ 英国 24.0％

ASML Holding NV 2.2％ フランス 15.7％

Roche Holding AG 2.2％ ドイツ 14.2％

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE 1.6％ スイス 14.1％

Novartis AG 1.5％ オランダ 6.5％

AstraZeneca plc 1.3％ スウェーデン 6.4％

SAP SE 1.2％ イタリア 4.1％

Royal Dutch Shell plc 1.2％ デンマーク 3.8％

Novo Nordisk A/S 1.1％ スペイン 3.8％

Siemens AG 1.0％ フィンランド 2.2％

出所：The Vanguard Group, Inc.のデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
（注）2021年６月30日時点の比率です。 

 
 

投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

バンガード・FTSE ディベロップド・アジア・ 
パシフィック（除く日本）・UCITS ETF 

アジア・太平洋地域 
(日本を除く)の大型株式

FTSE ディベロップド・アジア・ 
パシフィック（除く日本）インデックス 

0.15% 
The Vanguard 
Group, Inc.  

 

組入上位10銘柄 比率 組入上位10業種 比率 

Samsung Electronics Co. Ltd.  10.9％ 金融 26.9％

AIA Group Ltd.  4.4％ テクノロジー 18.3％

Commonwealth Bank of Australia  3.9％ 一般消費財 10.6％

CSL Ltd.  3.1％ 資本財･サービス 9.8％

BHP Group Ltd.  3.0％ 素材 9.6％

Hong Kong Exchanges & Clearing Ltd.  2.4％ 不動産 7.7％

Westpac Banking Corp.  2.1％ ヘルスケア 6.9％

National Australia Bank Ltd.  2.0％ 生活必需品 4.3％

Australia & New Zealand Banking Group Ltd.  1.7％  公益事業 2.5％

NAVER Corp.  1.5％  エネルギー 2.0％

出所：The Vanguard Group, Inc.及びBloombergのデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
（注）2021年８月31日時点の比率です。 
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投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

SPDR ポートフォリオ  
新興国株式 ETF 

新興国株式 S&PエマージングBMI指数 0.11％ 
State Street  
Global Advisors

 

組入上位 10 銘柄 比率 組入上位10カ国・地域 比率 

Tencent Holdings Ltd. 5.0％ 中国 38.9％

Alibaba Group Holding Ltd. Sponsored ADR 4.7％ 台湾 16.1％

Taiwan Semiconductor Manufacturing Co. Ltd. 4.6％ インド 13.0％

Meituan Class B 1.9％ ブラジル 6.1％

Reliance Industries Limited Sponsored GDR 144A 1.1％ 南アフリカ 4.1％

Naspers Limited Class N 1.1％ サウジアラビア 3.3％

Infosys Limited Sponsored ADR 0.9％ ロシア 2.5％

China Construction Bank Corporation Class H 0.9％ 香港 2.2％

Vale S.A. Sponsored ADR 0.9％  メキシコ 2.1％

JD.com Inc. Sponsored ADR Class A 0.8％  タイ 1.8％

出所：State Street Global Advisors のデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
（注）2021年６月30日時点の比率です。 

 
投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

バンガード・スモールキャップETF 先進国小型株式 CRSP USスモールキャップ・インデックス 0.05％ 
The Vanguard 
Group, Inc. 

 

組入上位10銘柄 比率 組入上位10業種 比率 

Charles River Laboratories International Inc. 0.3％ 資本財･サービス 18.4％

Avantor Inc. 0.3％ 一般消費財･サービス 15.9％

Bio-Techne Corp. 0.3％ ヘルスケア 14.3％

Pool Corp. 0.3％ 金融 13.7％

PerkinElmer Inc. 0.3％ テクノロジー 13.1％

Diamondback Energy Inc. 0.3％ 不動産 8.8％

IDEX Corp. 0.3％ エネルギー 4.3％

Entegris Inc. 0.3％ 素材 4.1％

VICI Properties Inc. 0.3％ 生活必需品 3.2％

Novavax Inc. 0.3％ 公益事業 2.8％

出所：The Vanguard Group, Inc.のデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
（注）2021年６月30日時点の比率です。 
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投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

バンガード・FTSE・オールワールド
（除く米国）スモールキャップETF 

先進国・ 
新興国小型株式 

FTSEグローバル・スモールキャップ 
（除く米国）インデックス 

0.11％ 
The Vanguard 
Group, Inc. 

 

組入上位 10 銘柄 比率 組入上位10カ国・地域 比率 

Open Text Corp. 0.4％ カナダ 14.8％

WSP Global Inc. 0.4％ 日本 13.4％

First Quantum Minerals Ltd. 0.4％ 英国 10.3％

Emera Inc. 0.3％ 台湾 7.9％

Kirkland Lake Gold Ltd. 0.3％ 中国 6.2％

Yang Ming Marine Transport Corp. 0.3％ 韓国 5.1％

Algonquin Power &Utilities Corp. 0.3％ オーストラリア 4.9％

CAE Inc. 0.3％ スウェーデン 4.3％

TFI International Inc. 0.2％  インド 3.9％

CCL Industries Inc. 0.2％  ドイツ 3.5％

出所：The Vanguard Group, Inc.のデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
（注）2021年６月30日時点の比率です。 

 
 

投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

MUAM 日本債券インデックス 
ファンド(適格機関投資家限定) 

国内債券 NOMURA-BPI総合インデックス 0.14％ 
三菱UFJ国際投信
株式会社 

 

種類別組入比率 比率 組入上位 10 銘柄 比率 

国債 82.7％ 第144回利付国債（５年） 1.3％

特殊債券（除く金融債） 5.7％ 第359回利付国債（10年） 1.2％

地方債 5.0％ 第134回利付国債（５年） 1.2％

普通社債 5.6％ 第138回利付国債（５年） 1.2％

金融債 0.5％ 第348回利付国債（10年） 1.1％

 第333回利付国債（10年） 1.1％

 第329回利付国債（10年） 1.0％

 第356回利付国債（10年） 1.0％

  第334回利付国債（10年） 0.9％

  第360回利付国債（10年） 0.9％

出所：三菱UFJ国際投信株式会社のデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
（注１）2021年５月12日時点の比率です。 
（注２）経費率は税抜の料率です。 
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投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

MUAM 外国債券インデックス 
ファンド（適格機関投資家限定）

先進国債券 
FTSE世界国債インデックス 
（除く日本、円換算ベース） 

0.19％ 
三菱UFJ国際投信
株式会社 

 

組入上位10カ国 比率 組入上位 10 銘柄 比率 

米国 43.7％ 0.75 T-NOTE 280131 0.5％

フランス 9.7％ 3.125 T-NOTE 281115 0.5％

イタリア 9.6％ 5.5 O.A.T 290425 0.5％

ドイツ 7.0％ 0.125 T-NOTE 240115 0.5％

スペイン 6.5％ 4.25 O.A.T 231025 0.5％

英国 6.4％ 2.75 T-NOTE 231115 0.5％

ベルギー 2.3％ 0.125 T-NOTE 231215 0.5％

オーストラリア 2.2％ 2.875 T-NOTE 280815 0.5％

カナダ 2.0％  2.75 T-NOTE 280215 0.5％

オランダ 1.8％  5.9 SPAIN GOVT 260730 0.5％

出所：三菱UFJ国際投信株式会社のデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
（注１）2021年５月12日時点の比率です。 
（注２）経費率は税抜の料率です。 

 
 

投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

バンガード・米ドル建て 
新興国政府債券ETF 

新興国債券 
ブルームバーグ・バークレイズ米ドル建て
新興市場政府債RIC基準インデックス 

0.25％ 
The Vanguard 
Group, Inc. 

 

組入上位10カ国 比率 組入上位10銘柄 比率 

メキシコ 9.9％ ロシア国債（ユーロ債） 0.7％

サウジアラビア 8.7％ メキシコ石油公社（ペメックス） 0.7％

インドネシア 6.8％ カタール国債（国際） 0.7％

トルコ 5.8％ Saudi Government International 0.6％

アラブ首長国連邦 5.7％ カタール国債（国際） 0.6％

ブラジル 4.9％ アルゼンチン共和国 0.5％

カタール 4.6％ カタール国債（国際） 0.5％

ロシア 4.0％ Saudi Government International 0.5％

中国 3.9％ メキシコ石油公社（ペメックス） 0.5％

コロンビア 3.6％ アルゼンチン共和国 0.5％

出所：The Vanguard Group, Inc.及びBloombergのデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
（注）2021年６月30日時点の比率です。 
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投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

IQ ヘッジ マルチストラテジー
トラッカーETF 

ヘッジファンド IQ ヘッジ マルチストラテジー インデックス 0.79％ IndexIQ Advisors LLC

 

組入上位10銘柄 比率   

Iq Ultra Short Duration Etf  16.4％  

Vanguard S/T Corp. Bond Etf  3.4％  

Spdr Bbg Barc Convertible 9.4％  

Invesco Senior Loan Etf 6.2％  

Spdr Blackstone / Gso Senior Loan Etf 4.9％  

Vanguard Ftse Europe Etf 3.0％  

Spdr Bbg Barc Intl Treasury 2.7％  

Ishares Short Treasury Bond 2.6％  

Spdr Port Shrt Trm Corp. Bnd 2.6％  

Ishares Convertible Bond Etf 2.5％  

出所：IndexIQ Advisors LLCのデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
（注）2021年６月30日時点の比率です。 

 
 

投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

インベスコ・ブルームバーグ・コモディティ  
UCITS ETF 

コモディティ ブルームバーグ商品指数トータルリターン 0.19％ 
Invesco Investment 
Management Ltd. 

 

組入上位10銘柄 比率   

CMX 金先物 11.7％  

NY天ガス（ヘンリーハブ） 11.2％  

WTI 原油（NIMEX 軽質スイート） 9.2％  

BRENT 原油先物 7.6％  

CMX銅 5.4％  

CBTコーン 5.1％  

LMEアルミ新地金 先物 4.7％  

CBT大豆 4.7％  

NYBコーヒー 3.7％  

CBT 大豆油先物 3.6％   

出所：Invesco Investment Management Ltd. 及びBloombergのデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
なお、比率については連動する指数の構成比率を記載しています。 

（注）2021年８月31日時点の比率です。 
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投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

アバディーン・スタンダード・フィジカル・ 
ゴールド・シェアーズ ETF 

コモディティ 現物の金地金の取引価格 0.17％ 
Aberdeen Standard
Investments 

出所：Aberdeen Standard Investmentsのデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
（注）2021年６月30日時点のデータです。 

 
 

投資信託証券の名称 投資対象 連動する指数 経費率（年率） 委託会社 

シュワブU.S.リートETF 米国REIT 
ダウジョーンズU.S.セレクト・ 
REITインデックス 

0.07％ 
Charles Schwab Investment
Management, Inc.  

 

組入上位10銘柄 比率   

American Tower Corporation 8.8％  

Prologis, Inc. 6.3％  

Crown Castle International Corp 6.0％  

Equinix, Inc. 4.6％  

Public Storage 3.3％  

Simon Property Group, Inc. 3.1％  

Digital Realty Trust, Inc. 3.1％  

Sba Communications Corp. Class A 2.5％  

Welltower, Inc. 2.5％  

Avalonbay Communities, Inc. 2.1％   

出所：Charles Schwab Investment Management, Inc.のデータを基にSBIアセットマネジメント株式会社が作成 
（注）2021年６月30日時点の比率です。 

 
 

上記投資対象ファンドは、第 10 期期末時点のものです。将来の市場構造等の変化によっては、投資対象とする

資産またはスタイルを見直す場合があります。 

 


