
販売用資料 安田投信投資顧問

＊この資料は6枚組みです。

 

設定来分配実績合計（税込み）　 2,258 円
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ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ

安田ｸﾞﾛｰﾊﾞﾙ･ﾎﾞﾝﾄﾞ・ｵｰﾌﾟﾝ （Ａﾎﾟｰﾄﾌｫﾘｵ／ヘッジありコース）「愛称：ファルコン 」MonthｌｙＲｅｐｏｒｔ 平成20年7月31日現在

【基準価額の推移】（分配金再投資）

基 準 価 額 7,704円 純 資 産 総 額 2,322百万円

設 定 日 1999年5月27日 決算日（原則）
毎年2月26日、5月26日、
8月26日、11月26日

【パフォーマンス】（分配金再投資）

1ヵ月 3ヵ月 6ヵ月 1年 3年 設定来

ﾌｧﾝﾄﾞ 0.57% -0.53% -1.87% -1.00% -5.90% -0.62%

ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ 1.02% -0.58% -1.68% 1.69% -1.67% 12.56%

分配実績
（税込み）

第1期(99.08.26) 56円/第2期(99.11.26) 60円/第3期(00.02.28) 85円
第4期(00.05.26) 80円/第5期(00.08.28) 80円/第6期(00.11.27) 85円
第7期(01.02.26) 107円/第8期(01.05.28) 80円/第9期(01.08.27) 95円
第10期(01.11.26) 80円/第11期(02.02.26) 80円/第12期(02.05.27) 70円
第13期(02.08.26) 90円/第14期(02.11.26) 80円/第15期(03.02.26) 90円
第16期(03.05.26) 80円/第17期(03.08.26) 60円/第18期(03.11.26) 60円
第19期(04.02.26) 70円/第20期(04.05.26) 50円/第21期(04.08.26) 50円
第22期(04.11.26) 60円/第23期(05.02.28) 50円/第24期(05.05.26) 40円
第25期(05.08.26) 40円/第26期(05.11.28) 40円/第27期(06.02.27) 40円
第28期(06.05.26) 40円/第29期(06.08.28) 50円/第30期(06.11.27) 50円
第31期(07.02.26) 40円/第32期(07.05.28) 50円/第33期(07.08.27) 50円
第34期(07.11.26) 40円/第35期(08.02.26) 40円/第36期(08.05.26) 40円

【主要国債利回り】

7月31日 6月30日

米国 108.1 106.4

英国 213.9 212.4

ﾕｰﾛ 168.5 168.1

7月31日 6月30日

米国 3.95% 3.97%

ﾄﾞｲﾂ 4.36% 4.62%

日本 1.54% 1.60%

【対円ﾚｰﾄ】

（10年債）

基準価額は信託報酬年1.365％（税抜1.30%）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。また、ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸからの信託報酬控除を取りやめました。ベンチマークはシティ
グループﾟ世界国債インデックス（円ヘッジベース）です。上記騰落率は実際の投資家利回りとは異なります。

＊基準価額とﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ：左軸、純資産総額：右軸

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。

【パフォーマンス要因分析】
（％） 1ヶ月 3ヶ月 6ヶ月 過去3年

超過収益率 -0.45% 0.06% -0.20% -4.23%
ｶﾝﾄﾘｰｱﾛｹｰｼｮﾝ効果 0.12% 0.04% 0.05% -0.41%
通貨配分効果 0.01% 0.03% 0.04% 0.08%
銘柄選択効果 -0.10% 0.37% -0.61% -2.74%

信託報酬 -0.11% -0.33% -0.66% -3.96%
★ 価格時間差効果等 -0.36% -0.05% 0.99% 2.81%

★ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸは月末価格及びﾛﾝﾄﾞﾝWM為替にて評価、ﾌｧﾝﾄﾞ実績は月末

の前日の価格及び月末の東京TTM為替にて評価することによる差異。
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債券比率 通貨比率

ファンド ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ ファンド ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ

米国 17.8 19.7 0.2 0.0

ｶﾅﾀﾞ 1.9 1.8 0.1 0.0

ｵｰｽﾄﾗﾘｱ 3.1 0.4 0.2 0.0

その他ﾄﾞﾙ圏 0.0 0.0 0.0 0.0

ﾄﾞﾙ圏  計 22.8 21.8 0.6 0.0

ﾕｰﾛ圏 36.2 40.3 0.7 0.0

その他欧州 0.7 3.0 0.2 0.0

欧州大陸計 36.8 43.3 0.9 0.0

英国 14.8 5.9 0.2 0.0

日本 22.2 28.2 98.3 100.0

その他地域 0.0 0.7 0.0 0.0

ｷｬｯｼｭ 3.4 － － －

合　計 100.0 100.0 100.0 100.0

（％）

純資産総額に対する比率

(%) ﾌｧﾝﾄﾞ ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ

ＡＡＡ 66.8 55.7

ＡＡ 24.4 31.7

Ａ 8.7 12.6

ＢＢＢ 0.0 0.0

ＢＢ 0.0 0.0

その他 0.0 0.0

合計 100.0 100.0

【格付け比率】

ﾌｧﾝﾄﾞ ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ

終　利 3.72% 3.35%

平均ｸｰﾎﾟﾝ 3.76% 3.71%

ﾃﾞｭﾚｰｼｮﾝ 6.37 6.08

【組入れ上位銘柄】  純資産総額に対する比率（組入れ銘柄数：45銘柄）

ホームページURL： http://www.yasuda-asset.com

国債 政府機関債 国際機関債 地方債 事業債 その他 合計

76.6 8.1 5.7 0.0 9.5 0.0 100.0

銘柄名 ｸｰﾎﾟﾝ 償還 種類 格付け組入れ比率

1 US TREASURY N/B         1.75 2010/03/31 国債 ＡＡＡ 12.0%

2 第１２回利付国債（物価連動・１０年） 1.20 2017/06/10 国債 ＡＡ 10.3%

3 NETHERLANDS GOVERNMENT  4.25 2013/07/15 国債 ＡＡＡ 9.1%

4 US TREASURY N/B         4.88 2009/06/30 国債 ＡＡＡ 3.8%

5 UK TREASURY             5.00 2012/03/07 国債 ＡＡＡ 3.2%

6 第１９回利付国債（３０年）　　 2.30 2035/06/20 国債 ＡＡ 2.9%

7 BUONI POLIENNALI DEL TES 4.25 2019/02/01 国債 Ａ 2.7%

8 FRANCE (GOVT OF)        3.75 2021/04/25 国債 ＡＡＡ 2.7%

9 UK TREASURY             5.00 2018/03/07 国債 ＡＡＡ 2.6%

10 BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.75 2034/07/04 国債 ＡＡＡ 2.4%
格付けはMoody`sとS&Pで格付けの低い方を採用しております。格付けの振分基準は、AA格（AA+,AA,AA-,Aa1,Aa2,Aa3)、A格（A+,A,A-,A1,A2,A3)、BBB格（BBB+,BBB,BBB-,Baa1,Baa2,Baa3)、BB格

(BB+,BB,BB-,Ba1,Ba2,Ba3)となっております。組入れ比率は純資産総額に対する割合です。

格付けの振分については＜組入れ上位10銘柄＞欄外の注釈ををご参照く

ださい。比率は組入れ資産に対する比率。

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。

米国債券市場休場日

9月1日は
ファンドの取得申込および換金の受付は行いません。
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 債券市場の投資環境および運用方針
米国長期金利（10年国債利回り）は、月前半は緩やかに低下し、中旬には一時上昇しましたが、その後再び大幅低下する展開となり、月を通じて変動幅が大きく方向感に欠け

る展開となりました。月前半は、6月中旬以降の長期金利の低下トレンドが継続し、ファニーメイなどの米国住宅公社（GSE）の破綻懸念などから株価が軟調に推移する中、「質
への逃避」から債券が堅調に推移し、長期金利は3.81%まで低下しました。その後、4-6月期の米国金融機関決算が思ったほど悪化しなかったことに加え、米国耐久財受注額や新
築住宅販売件数が市場予想を上回ったことなどにより株価が反発し、長期金利は大幅に上昇しました。しかしながら、その後月末にかけては、米4-6月期国内総生産をはじめとし
た月末発表の経済指標の悪化などから、米景気の先行き不透明感が再び意識され、NYダウが前日比200ドルを超す大幅下落となる中、米長期金利も大幅に低下し、結局、ほぼ前月
末と同水準の3.95%で引けました。
ドイツ長期金利（ドイツ10年国債利回り）は、中旬に4.7%台まで上昇する場面もあったものの、月を通してみると金利は低下基調となり、月末にかけて4.36%に低下して月を終

えました。月前半は、米国金融不安による株価下落により金利は低下。中旬になると、欧米株価の反発に伴い債券は売り優勢に転じ、長期金利は一時上昇しました。その後、月
末にかけては、米景気の先行き不透明感が改めて意識され、NYダウの急落に伴ってドイツ長期金利も大幅低下となり、結局、前月末比－0.26%低い水準の4.36%で引けました。ま
た、ドイツのイールドカーブの形状は前月と殆ど変わらず、全年限でほぼ平行な金利低下となりました。米独長期金利スプレッド（米国－ドイツ）は、月初はマイナス幅が－
0.6%まで拡大していましたが、月後半の米金利急上昇を受けて、月末では－0.4%台へと大幅縮小しました。
国内債券市場は、中旬にかけて金利下降基調が続きました。その後月末にかけて、1.6%前後で乱高下しながら推移し、結局、前月比－0.06%低下となる1.54%で引けました。月

間の変動レンジは1.53%～1.70%。国債イールドカーブは、6月後半から続く中期債ゾーン主導のスティープ化が更に進みました。月前半は、日米景気の下振れ観測と米金融不安の
強まりに加え、米国住宅公社（GSE）の資本不足問題が取りざたされ、「質への逃避」の動きが強まり、日経平均が1万3000円台を割り込む中で、債券相場は堅調に推移しまし
た。月後半になると、公的資本注入へと動いたGSE支援策を巡る評価や、米景気などに関する思惑が錯綜し、10年国債利回りは1.6%を挟んで乱高下した後、月を通じて最低の水準
(1.54%)まで低下して月を終えました。また、物価連動国債に織り込まれる期待インフレ率は、原油相場の調整局面入りを背景に、前月より－0.2%低下しました。クレジット市場
は、内外の景気減速感が鮮明となる中、社債スプレッドの緩やかな拡大基調が続きました。
　当月は、中長期的な米国債の金利上昇を見込んでデュレーション短期化をしている一方、英国債の金利低下を見込んでデュレーション長期化しました。
パフォーマンス状況
カントリーアロケーション効果は欧州のアンダーウェイトが部分的にマイナス寄与したものの、日本のアンダーウェイトと英国のオーバーウェイトのプラス寄与により＋

0.12％となりました。銘柄選択効果は欧州のデュレーション長期化がプラス寄与したものの、主に、日本の銘柄選択及びイールド･カーブ戦略がマイナス寄与となり－0.10％とな
りました。通貨配分効果は軽微で、結果、ベンチマークに対してアンダーパフォームとなりました。
今後の市場見通し
米国債券市場では、米国金融システム不安（金利低下要因）とインフレ懸念（金利上昇要因）の綱引きによるもみ合いのなかで、景気減速リスクを強調する相場材料が相次い

でおり、8月の長期金利は足元の金利低下傾向が継続する公算が高いです。一方で、その他の経済指標の動向や、原油相場の足元における調整局面が、インフレ懸念を払底しきれ
ない水準に留まるとの見方が強まれば、FRBが金利引上げに転じる可能性もあることから、方向感に欠いたレンジ相場が続く可能性も無視しえず、ファンダメンタルズの動向を慎
重に見極めていくことが肝要であると考えております。
欧州債券市場ではドイツ長期金利（ドイツ10年国債利回り）の8月の長期金利は、7月末に引続き、低下余地を探りながら、レンジ内でのもみ合いを続ける公算が高いです。イ

ンフレ率は当面上昇が見込まれるため、長期金利に一段と上押し圧力がかかる可能性もありますが、中旬発表予定の4-6月期の国内総生産や、その他の主要な景気指標の悪化が予
想される中、短期的な利上げ観測は後退すると考えられます。このように、総じて言えば、金利の方向感が異なるリスク要因を抱える状況が継続する中、米債市場同様の神経質
なもみ合いの展開が継続すると見ています。ただし、中長期的には、グローバルな相対感において、ECBはインフレ・コントロールに注力する公算が高く、再び上昇トレンドに回
帰していくと考えられます。
国内債券市場は、景気減速（金利低下要因）と物価上昇（金利上昇要因）のリスクが併存する状況が、7月同様に継続する可能性から、債券相場はレンジ圏内でのもみ合い推移

が続くことが予想されます。月中は、米国の金融不安が、強まれば早期利上げ観測の後退により長期金利は更に低下し、逆に弱まれば利上げ観測が再燃し急上昇という展開も考
えられます。一方で、景気後退局面の終焉が未確認の状態では金利上昇余地は限定的と思われ、またインフレ懸念が払底されない段階で、大幅な金利低下も考えづらく、債券相
場を取り巻く不確実性が今しばらく続くと見ています。また、グローバルなインフレ懸念の継続を背景に中長期的には上昇基調が継続する可能性を見込んでいる物価連動国債の
期待インフレ率は、最近の原油相場が調整局面入りしていることから、短期的には、低水準で推移する公算が高いです。
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