
販売用資料 安田投信投資顧問
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基準価額

分配金(税込み）
第1期(01.1.22) 160円
第2期(02.1.21) 0円
第3期(03.1.20) 10円
第4期(04.1.20) 0円
第5期(05.1.20) 0円
第6期(06.1.20) 180円
第7期(07.1.22) 250円
第8期(08.1.21) 270円

【商品概要】
＊欧州主要国の株式を主要投資対象とし、ベンチマークであるＭＳＣＩヨーロッパ指数を中長期的に上回る投資成果
を目指します。
＊株式の組入れ比率は、原則として高位を維持します。ファンドは、ファミリーファンド方式で運用します。
＊「安田欧州株マザーファンド」の運用はニュートン・インベストメント・マネジメント・リミテッドに委託しま
す。

【信託報酬】
＊計算期間を通じて毎日計算し、純資産総額に対して年1.785％（税抜1.70％）の率を乗じた金額とします。
（信託報酬にかかる消費税相当額とともに、信託財産から日々控除します。）

【信託期間】
＊原則無期限

              安田欧州株式ファンド  ｢愛称:ファザーン」  Monthly Report 平成２０年７月３１日現在

＊ 当ファンドは、ファミリーファンド方式で運用します。当資料における組入れ資産に関する情報、ファンドマネージャーコメントについてはマザーファンドのレポートをご覧ください。

＊ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ： MSCI EUROPE INDEX

基準価額の推移

基準価額 12,532円 純資産総額 2,046百万円

設定日 2000年1月28日 決算日（原則） 毎年1月20日

1ヵ月 3ヵ月 6ヵ月 1年 3年 設定来

ファンド -2.60% -1.97% 2.84% -10.08% 38.99% 35.03%

ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ -1.06% -8.97% -5.68% -22.55% 21.77% 24.16%

お知らせ
8月25日はロンドン証券取引所が休場のため、取得申込みおよび換金の受付
は行いません。

ﾊﾟﾌｫｰﾏﾝｽ
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・基準価額は信託報酬（年1.785%（税抜1.70%））控除後です。
・ファンドパフォーマンス及びそれに伴う基準価額の推移チャートは、
2005年10月より、パフォーマンス計測の精緻化のため、従来の分配
金込みベース［分配金込み基準価額＝基準価額＋税込み分配金］
から、分配金再投資ベース［分配金再投資基準価額＝(当日の基準
価額＋当日の税込み分配金)÷前日の基準価額×前日の分配金再
投資基準価額]に変更しました。
・騰落率は実際の投資家利回りとは異なります。

当社のホームページのサイトアドレス
http://www.yasuda-asset.com

(分配金再投資）

〇当資料は安田投信投資顧問が作成した販売用資料です。〇当資料の内容は、作成時点のものであり、市場の環境やその他の状況によって予告なく変更することがあります。記載されている投資環境見通し、グラフ、
表、図等については、過去の実績および一定の仮定に基づいたものですが、その内容の確実性および将来の投資成果等を保証するものではありません。〇投資信託の募集・申込等の取扱は販売会社、設定・運用は投信委
託会社が行います。〇投資信託は、株式、公社債などの値動きのある証券（この他外国証券には為替リスクもあります）に投資しますので、基準価額は変動します。したがって元本が保証されているものではありませ
ん。〇取得の申込みにあたっては、販売会社を通じてあらかじめまたは同時に投資信託説明書（交付目論見書）、契約締結前交付書面等(目論見書補完書面を含む。)をお渡ししますので、内容を十分にご確認のうえ、ご
自身でご判断ください。
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ファンドマネージャーコメント

【市場動向】
欧州株式市場は、月初にはECB（欧州中央銀行）の追加利上げ観測が後退

したものの下値を探る展開は続き、10日以降は米政府系住宅金融会社の資金
不足懸念等により大幅下落となりました。中旬以降は渦中の米政府系住宅金
融会社2社への融資体制の確立、原油相場やコモディティ価格の下落が支援
材料となり急反発しましたが、月末にかけては、相次ぐ4-6月期決算発表が
まちまちの内容となったことから失速し、ブルベア混在の様相で月末を迎え
ました。セクター（GICS10業種）別に見ると、テクノロジー、ヘルスケア、
金融が上昇し、エネルギー、素材、通信サービスが下落しました。英FT指数
は前月末比－3.80%、仏CAC指数は同－0.96%、独DAX指数は同＋0.95%で終了
しました。

【運用状況】
当月のベビーファンドの基準価額（分配金再投資ベース）は－2.60％とな
り、ベンチマークの－1.06％に対して－1.54％のアンダーパフォームとなり
ました。当月は銘柄選択、セクター選択効果共にマイナス寄与となりまし
た。個別には下落した石油セクターのStatoil、BP、ENIをオーバーウェイト
にしていた為、ファンドにマイナス寄与となりました。通信サービスセク
ターも主に Vodafoneがスペインでの業績不振から軟調となりました。年初
来好調であったK+S、Umicore、 Arcelor Mittalにも利食い売りが出まし
た。一方、Roche、 Fresenius Medical Care、Cable and Wireless 等の
ディフェンシブ銘柄が貢献しました。銀行セクターは特にSociete
Generale、Standard Charteredが貢献し、プラス寄与しました。ポジション
の変更に関しては、Telefonicaをスペイン国内の消費の低迷を懸念して売却
し、よりディフェンシブな側面が強いFrance Telecomを買入れました。

【運用計画】
2008年の欧州企業の収益見通しは、輸出と消費の低迷から厳しい環境が続
きそうです。市場参加者のコンセンサスはいくつかのセクターで依然高めに
評価されており、私たちも銀行や景気に影響を受けやすいセクターは今後、
業績下方修正から株価は低迷すると見ています。しかしながら、このような
環境では、景気変動に左右されにくい収益力と長期的な成長力のある銘柄を
買入れる良い機会です。今後、変動が激しくなる中、より綿密なリサーチに
よる銘柄選択が高いリターンにつながると考えています。当月は、メディカ
ル・テクノロジーと電気通信サービスセクターの買増を検討する一方、化学
セクターのオーバーウェイト幅を削減する予定です。

組入れ上位銘柄

ｾｸﾀｰ別比率 (組入れ残高に対する比率） 国別比率 (純資産総額に対する比率）

要因分析

1ヶ月 3ヶ月 6ヶ月 1年
ｾｸﾀｰ選択効果 -0.79% 2.69% 2.61% 3.51%
銘柄選択効果 -2.14% 2.03% 4.21% 5.13%

為替等価格時間差 1.58% 2.65% 2.52% 5.12%
合計 -1.35% 7.37% 9.34% 13.76%

（組入れ銘柄数：38銘柄）
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銘柄名 国 業種 組入れ比率
1 VODAFONE GROUP PLC ｲｷﾞﾘｽ 電気通信サービス 5.4%
2 ROCHE HOLDING AG-GEN ｽｲｽ 医薬品・バイオテクノロジー 5.4%
3 E.ON AG ﾄﾞｲﾂ 公益事業 4.9%
4 BP PLC ｲｷﾞﾘｽ エネルギー 4.5%
5 CABLE & WIRELESS ｲｷﾞﾘｽ 電気通信サービス 3.9%
6 ENI SPA ｲﾀﾘｱ エネルギー 3.8%
7 SOCIETE GENERALE-A ﾌﾗﾝｽ 銀行 3.3%
8 K+S AG ﾄﾞｲﾂ 素材 3.2%
9 UNICREDIT SPA ｲﾀﾘｱ 銀行 3.1%
10 FRANCE TELECOM SA ﾌﾗﾝｽ 電気通信サービス 3.0%

（注)上記の要因分析はマザーファンド（2000年1月28日設定）に関するデータです。
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