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運用報告書（全体版） 

マクロ・トータル・ 
リターン・ファンド 

 

 
 

第15期（決算日：2023年12月４日） 
 

 

 

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、お手持ちの「マクロ・トータル・リターン・

ファンド」は、去る12月４日に第15期の決算を行いま

した。ここに謹んで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。 

 

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／特殊型（絶対収
益追求型） 

信 託 期 間 2026年６月３日まで（2016年６月21日設定） 

運 用 方 針 

外国投資法人であるJPモルガン・インベストメ
ント・ファンズ－グローバル・マクロ・オポチュ
ニティーズ・ファンドの投資信託証券（JPMグ
ローバル・マクロ・オポチュニティーズ・ファン
ド（Iクラス）（円建て、円ヘッジ））への投資を
通じて、日本を含む世界各国の株式、債券ならび
に通貨に係る取引を含むデリバティブ取引等の
幅広い資産（不動産投資信託証券、コモディ
ティ・インデックスおよび転換証券等を含みま
す。）に投資を行います。なお、証券投資信託で
あるマネー・マーケット・マザーファンドの投資
信託証券への投資も行います。 
外国投資法人の投資信託証券への投資は、高位
を維持することを基本とします。 
外国投資法人において、ユーロ以外の通貨建て
資産に投資する部分について、各当該通貨売り
ユーロ買いの為替取引を行うことがあります。
また、投資する投資信託証券においては、原則と
して当該投資信託証券の純資産総額をユーロ換
算した額とほぼ同額程度のユーロ売り円買いの
為替取引を行い、円に対するユーロの為替変動
リスクの低減をはかります。 

主要運用対象 

マクロ・トータル・ 

リターン・ファンド 

JPMグローバル・マクロ・オポチュニ
ティーズ・ファンド（Iクラス）（円
建て、円ヘッジ）およびマネー・マー
ケット・マザーファンドの投資信託
証券を主要投資対象とします。 

JPMグローバル・マクロ・ 

オポチュニティーズ・ 

ファンド（Iクラス） 

（円建て、円ヘッジ） 

直接ないしデリバティブ取引等を
通じて、世界各国の株式、債券等に
投資します。また、預金、短期金融
資産、リート、コモディティ・イン
デックスおよび転換証券等へ投資を
行うことがあります。 

マネー・マーケット・ 

マ ザ ー フ ァ ン ド 

わが国の公社債等を主要投資対象
とします。 
外貨建資産への投資は行いません。 

主な組入制限 
投資信託証券への投資割合に制限を設けません。 
外貨建資産への直接投資は行いません。 

分 配 方 針 

経費等控除後の配当等収益および売買益（評価
益を含みます。）等の全額を分配対象額とし、分
配金額は、基準価額水準、市況動向等を勘案して
委託会社が決定します。原則として、決算日の基
準価額水準が当初元本額10,000円（10,000口当
たり）を超えている場合に、当該超過分の範囲内
で分配します。ただし、分配対象収益が少額の場
合には分配を行わないことがあります。 

※ 当ファンドは、課税上、株式投資信託として取り扱われます。 
※ 公募株式投資信託は税法上、「NISA（少額投資非課税制度）およびジュ

ニアNISA（未成年者少額投資非課税制度）」の適用対象です。 
詳しくは販売会社にお問い合わせください。 
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マクロ・トータル・リターン・ファンド

本資料 の表記にあたって  

・原則として、各表の数量、金額の単位未満は切捨て、比率は四捨五入で表記しておりますので、表中の個々の数字の合
計が合計欄の値とは一致しないことがあります。ただし、単位未満の数値については小数を表記する場合があります。 

・－印は組入れまたは売買がないことを示しています。 

 

○ 近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 

債   券 
組 入 比 率 

債   券 
先 物 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％ ％ ％ ％ 百万円 

11期(2021年12月３日) 10,315 250 1.1 － － 98.2 7,039 

12期(2022年６月３日) 9,152 0 △11.3 － － 98.0 7,891 

13期(2022年12月５日) 9,064 0 △ 1.0 － － 97.7 8,122 

14期(2023年６月５日) 9,277 0 2.3 － － 99.3 6,058 

15期(2023年12月４日) 8,573 0 △ 7.6 － － 99.0 4,946 
 

（注） 当ファンドの基準価額は、投資対象とする投資信託証券については、前営業日の基準価額を基に計算しております。 

（注） 基準価額の騰落率は分配金込み。 

（注） 当ファンドの値動きを表す適切な指数が存在しないため、ベンチマーク等はありません。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「債券組入比率」、「債券先物比率」は実質比率を記載しております。 

（注） 「債券先物比率」は買建比率－売建比率。 
    

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 債   券 

組 入 比 率 
債   券 
先 物 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ ％ ％ 

2023年６月５日 9,277 － － － 99.3 

６月末 8,759 △5.6 － － 99.3 

７月末 8,505 △8.3 － － 98.9 

８月末 8,681 △6.4 － － 98.6 

９月末 8,776 △5.4 － － 99.2 

10月末 8,950 △3.5 － － 98.9 

11月末 8,505 △8.3 － － 98.7 

(期  末)      

2023年12月４日 8,573 △7.6 － － 99.0 
 

（注） 当ファンドの基準価額は、投資対象とする投資信託証券については、前営業日の基準価額を基に計算しております。 

（注） 騰落率は期首比。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「債券組入比率」、「債券先物比率」は実質比率を記載しております。 

（注） 「債券先物比率」は買建比率－売建比率。 
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マクロ・トータル・リターン・ファンド

運用経過
第15期：2023年６月６日～2023年12月４日

当期中の基準価額等の推移について

基準価額等の推移
（円）
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純資産総額：右目盛

基準価額：左目盛

第 15 期 首 9,277円
第 15 期 末 8,573円
既払分配金 0円
騰 落 率 －7.6％

※分配金再投資基準価額は、分配金が支払われた場合、収益分配金
（税込み）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、
ファンドの運用の実質的なパフォーマンスを示すものです。
※実際のファンドにおいては、分配金を再投資するかどうかについ
ては、受益者のみなさまがご利用のコースにより異なります。ま
た、ファンドの購入価額により課税条件も異なります。従って、
各個人の受益者のみなさまの損益の状況を示すものではない点に
ご留意ください。

マクロ・トータル・リターン・ファンド
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マクロ・トータル・リターン・ファンド

基準価額は期間の初めに比べ7.6％の下落となりました。
基準価額の動き

基準価額の主な変動要因

デリバティブ戦略などがマイナスに影響しました。
下落要因

マクロ・トータル・リターン・ファンド
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マクロ・トータル・リターン・ファンド

第15期：2023年６月６日～2023年12月４日

投資環境について
【株式】
日本を含む先進国の株式市況は、期間の初め
から2023年７月末頃にかけては、米連邦準
備制度理事会（ＦＲＢ）による年内の追加利
上げ懸念が後退したことや、一部企業が良好
な決算を発表したことなどを受けて、上昇し
ました。８月から10月末頃にかけては、米国
の堅調な経済指標などを背景とした米長期金
利の上昇や中東の地政学リスクの高まりなど
を受けて、下落しました。その後は、米長期
金利の低下などを受けて株価は上昇しました。
新興国の株式市況は上昇しました。

【債券】
国内の債券市況は、日銀による金融政策修正
への思惑などから下落しました。
海外先進国の債券市況は、期間の初めから
2023年10月後半にかけて、主要中銀による
金融引き締めの長期化観測が強まったことな
どを背景に下落基調で推移しました。その後
は、主要中銀による政策金利の据え置き決定
やインフレ鈍化を示す一部経済指標の結果な
どを受けて上昇しました。
新興国の債券市況は上昇しました。

【オルタナティブ】
国内不動産投資信託（リート）市況は、国内
における金融緩和政策の継続観測などが上昇
要因となった一方、米国金利の上昇などが下
落要因となり、当該期間において小幅な値動

きになりました。
海外先進国のリート市況は、期間の初めから
2023年10月頃にかけて、米国の金融引き締
めの長期化観測を受けた米国金利の上昇や景
気減速懸念などを背景に下落基調で推移しま
した。その後は、米長期金利の低下などを受
けて上昇しました。
原油は、期間の初めから９月頃にかけて、産
油国の供給削減などを受けて上昇基調で推移
しました、その後は、世界経済の成長が鈍化
し原油需要が伸び悩むとの見方が強まったこ
となどから下落しました。
金価格は、中東の地政学リスクの高まりなど
を背景に、投資家のリスク回避姿勢が強まっ
たことなどから上昇しました。

【為替】
為替市場では、米ドルは米国長期金利の上昇
による日米金利差拡大などから円に対して上
昇しました。ユーロは対円で上昇しました。

【国内短期金融市場】
当期間の短期金融市場をみると、日銀は長短
金利を操作目標として金融市場調整を行いま
した。コール・レート（無担保・翌日物）は
マイナス圏で推移し、足下のコール・レート
は－0.013％となりました。

マクロ・トータル・リターン・ファンド
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マクロ・トータル・リターン・ファンド

当該投資信託のポートフォリオについて

マクロ・トータル・リターン・ファンド
外国投資法人である「ＪＰモルガン・イ
ンベストメント・ファンズ－グローバ
ル・マクロ・オポチュニティーズ・ファ
ンド」の投資信託証券「ＪＰＭグローバ
ル・マクロ・オポチュニティーズ・ファ
ンド（Ｉクラス）（円建て、円ヘッ
ジ）」を高位に組入れました。また、マ
ネー・マーケット・マザーファンド投資
信託証券への投資も行いました。

ＪＰＭグローバル・マクロ・オポ
チュニティーズ・ファンド（Ｉクラ
ス）（円建て、円ヘッジ）
日本を含む世界各国の株式、債券および
通貨に係る取引を含むデリバティブ取引
等の幅広い資産を実質的な主要投資対象
とし、特定の市場に左右されることなく
収益の獲得をめざしました。
運用にあたっては、グローバルなマクロ
環境に関する複数のテーマを選定し、当
該テーマに沿った個別投資戦略を組み合
わせて運用を行い、絶対収益の追求をめ
ざしました。
株式戦略について、金融引き締めの影響
が、経済活動の重石となることが予想さ
れることなどを背景に、ディフェンシブ
なエクスポージャーを維持しました。
日銀の金融政策の修正に対する見通しな

どから、日本の金融セクター株式などを
ロングポジションとしました。
債券戦略について、米国金利が上昇した
ことなどを背景に、2023年７月後半に米
国のデュレーションのロングポジション
を解消しました。その後も機動的にデュ
レーションのポジションを調整し、デュ
レーションのロングポジションは限定的
となりました。
通貨戦略について、一時ポジションを調
整した期間があったものの、期間を通し
て見ると、概ね米ドルと日本円のロング
を維持しました。加えて、軟調な中国の
一部経済指標などを背景に、期間の初め
から８月頃まで豪ドルや韓国ウォンなど
の中国経済との連動性が高い通貨を
ショートポジションとしました。
デリバティブ戦略では、ポートフォリオ
のリスク調整などを背景に、機動的にポ
ジションを調整し、デリバティブによる
株式のショートポジションを維持しまし
た。
外国投資法人の運用は、Ｊ．Ｐ．モルガ
ン・アセット・マネジメントが行いまし
た。
原則として、為替取引を行うことで円に
対するユーロの為替変動リスクの低減を
はかりました。

マクロ・トータル・リターン・ファンド
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マクロ・トータル・リターン・ファンド

当該投資信託のベンチマークとの差異について
当ファンドの値動きを表す適切な指数が存在しないため、ベンチマーク等はありません。
従って、ベンチマークおよび参考指数との対比は表記できません。

マネー・マーケット・マザーファンド
コール・ローン等短期金融商品を活用し、
利子等収益の確保をめざした運用を行い
ました。

分配金について
収益分配金につきましては、基準価額水準、市況動向、分配対象額の水準等を勘案し、次表の通
りとさせていただきました。収益分配に充てなかった利益（留保益）につきましては、信託財産
中に留保し、運用の基本方針に基づいて運用します。

分配原資の内訳 （単位：円、１万口当たり、税込み）

項　目 第15期
2023年６月６日～2023年12月４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 263

（注）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）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。

マクロ・トータル・リターン・ファンド
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マクロ・トータル・リターン・ファンド

今後の運用方針（作成対象期間末での見解です。）

マクロ・トータル・リターン・ファンド
外国投資法人である「ＪＰモルガン・イ
ンベストメント・ファンズ－グローバ
ル・マクロ・オポチュニティーズ・ファ
ンド」の投資信託証券「ＪＰＭグローバ
ル・マクロ・オポチュニティーズ・ファ
ンド（Ｉクラス）（円建て、円ヘッ
ジ）」を高位に組入れます。またマ
ネー・マーケット・マザーファンド投資
信託証券への投資も行います。

ＪＰＭグローバル・マクロ・オポ
チュニティーズ・ファンド（Ｉクラ
ス）（円建て、円ヘッジ）
日本を含む世界各国の株式、債券および
通貨に係る取引を含むデリバティブ取引
等の幅広い資産を実質的な主要投資対象
とし、特定の市場に左右されることなく
収益の獲得をめざします。
運用にあたっては、グローバルなマクロ
環境に関する複数のテーマを選定し、当
該テーマに沿った個別投資戦略を組み合
わせて運用を行い、絶対収益の追求をめ
ざします。
外国投資法人の運用は、Ｊ．Ｐ．モルガ
ン・アセット・マネジメントが行います。
原則として、為替取引を行うことで円に
対するユーロの為替変動リスクの低減を
はかります。

マネー・マーケット・マザーファンド
今後も日銀による金融緩和政策が継続す
ると想定されることから、短期金利は引
き続き低位で推移すると予想しています。
以上の見通しにより、コール・ローン等
への投資を通じて、安定した収益の確保
をめざした運用を行う方針です。

マクロ・トータル・リターン・ファンド
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マクロ・トータル・リターン・ファンド

2023年６月６日～2023年12月４日

１万口当たりの費用明細

項目
当期

項目の概要
金額（円） 比率（％）

(ａ)信 託 報 酬 54 0.618 (ａ)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率×（期中の日数÷年間日数）

( 投 信 会 社 ) (19) (0.219) ファンドの運用・調査、受託会社への運用指図、基準価額の算出、目論見書等の作成等の対価
( 販 売 会 社 ) (33) (0.383) 交付運用報告書等各種書類の送付、顧客口座の管理、購入後の情報提供等の対価
( 受 託 会 社 ) (1) (0.016) ファンドの財産の保管および管理、委託会社からの運用指図の実行等の対価

(ｂ)そ の 他 費 用 0 0.001 (ｂ)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数

( 監 査 費 用 ) (0) (0.001) ファンドの決算時等に監査法人から監査を受けるための費用

合　　計 54 0.619

期中の平均基準価額は、8,733円です。

（注）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）各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してありま
す。

（注）その他費用は、このファンドが組み入れている親
投資信託が支払った金額のうち、当ファンドに対
応するものを含みます。

（注）各項目の費用は、この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。

（注）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「組入れ上位ファンドの概要」に表示す
ることとしております。

（注）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、項目ごとに小数第３位未
満は四捨五入してあります。

マクロ・トータル・リターン・ファンド

― 8 ―

02_コメント-費用-TER_10pt_993537.indd   802_コメント-費用-TER_10pt_993537.indd   8 2024/01/22   10:18:342024/01/22   10:18:34



4

マクロ・トータル・リターン・ファンド

（参考情報）
■総経費率
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
た数で除した総経費率（年率）は1.94％です。

総経費率（①＋②＋③） （％） 1.94

①当ファンドの費用の比率 （％） 1.24

②投資先ファンドの運用管理費用の比率 （％） 0.59

③投資先ファンドの運用管理費用以外の比率 （％） 0.11

総経費率
1.94％

当ファンド
1.24％

投資先
ファンド
0.70％

運用管理費用
（投信会社）
0.44％

運用管理費用
（販売会社）
0.77％

運用管理費用（受託会社）
0.03％

運用管理費用
0.59％

運用管理費用以外
0.11％

その他費用
0.00％

（注）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）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）各比率は、年率換算した値です。
（注）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（マザーファンドを除く。）です。
（注）①の費用は、マザーファンドが支払った費用を含み、投資先ファンドが支払った費用を含みません。
（注）①の費用と②③の費用は、計上された期間が異なる場合があります。
（注）投資先ファンドの費用の内訳は、投資先運用会社の基準に基づいたものです。
（注）入手し得る情報において含まれていない費用はありません。
（注）前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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マクロ・トータル・リターン・ファンド

○売買及び取引の状況 (2023年６月６日～2023年12月４日) 

 

 

銘 柄 
買 付 売 付 

口 数 金 額 口 数 金 額 

国 
内 

 千口 千円 千口 千円  
JPMグローバル・マクロ・オポチュニティーズ・
ファンド（Iクラス）（円建て、円ヘッジ） 

3 42,000 67 752,000  
 
（注） 金額は受渡代金。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2023年６月６日～2023年12月４日) 

 

 該当事項はございません。 

 
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。 

 

○組入資産の明細 (2023年12月４日現在) 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 比 率 

 千口 千口 千円 ％ 
JPMグローバル・マクロ・オポチュニティーズ・ 
ファンド（Iクラス）（円建て、円ヘッジ） 

511 448 4,895,042 99.0 

合 計 511 448 4,895,042 99.0 
 
（注） 比率はマクロ・トータル・リターン・ファンドの純資産総額に対する比率。 

 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

マネー・マーケット・マザーファンド 9 9 9 
 
 
 

  

投資信託証券 

親投資信託残高 
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マクロ・トータル・リターン・ファンド

○投資信託財産の構成 (2023年12月４日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

投資証券 4,895,042 97.7 

マネー・マーケット・マザーファンド 9 0.0 

コール・ローン等、その他 116,986 2.3 

投資信託財産総額 5,012,037 100.0 
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マクロ・トータル・リターン・ファンド

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2023年12月４日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 5,012,037,492   

 コール・ローン等 116,984,947   

 投資証券(評価額) 4,895,042,513   

 マネー・マーケット・マザーファンド(評価額) 9,997   

 未収利息 35   

(B) 負債 65,971,979   

 未払解約金 32,528,002   

 未払信託報酬 33,367,263   

 その他未払費用 76,714   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 4,946,065,513   

 元本 5,769,120,840   

 次期繰越損益金 △  823,055,327   

(D) 受益権総口数 5,769,120,840口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 8,573円 
 
＜注記事項＞ 
①期首元本額 6,530,389,783円 
期中追加設定元本額 61,003,555円 
期中一部解約元本額 822,272,498円 
また、１口当たり純資産額は、期末0.8573円です。 

 

○損益の状況 (2023年６月６日～2023年12月４日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △     22,005   

 受取利息 445   

 支払利息 △     22,450   

(B) 有価証券売買損益 △369,133,421   

 売買益 39,317,568   

 売買損 △408,450,989   

(C) 信託報酬等 △ 33,443,977   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △402,599,403   

(E) 前期繰越損益金 △308,256,790   

(F) 追加信託差損益金 △112,199,134   

 (配当等相当額) (   70,412,553)  

 (売買損益相当額) (△182,611,687)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △823,055,327   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) △823,055,327   

 追加信託差損益金 △112,199,134   

 (配当等相当額) (   70,412,553)  

 (売買損益相当額) (△182,611,687)  

 分配準備積立金 81,827,340   

 繰越損益金 △792,683,533   
 

（注） (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） (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） (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。 
 

②純資産総額が元本額を下回っており、その差額は823,055,327円です。 
③分配金の計算過程 

項 目 
2023年６月６日～ 
2023年12月４日 

費用控除後の配当等収益額 －円 

費用控除後・繰越欠損金補填後の有価証券売買等損益額 －円 

収益調整金額 70,412,553円 

分配準備積立金額 81,827,340円 

当ファンドの分配対象収益額 152,239,893円 

１万口当たり収益分配対象額 263円 

１万口当たり分配金額 －円 

収益分配金金額 －円 

 
＊三菱ＵＦＪアセットマネジメントでは本資料のほかに当ファンドに関する情報等の開示を行っている場合があります。詳しくは、取り扱

い販売会社にお問い合わせいただくか、当社ホームページ（https://www.am.mufg.jp/）をご覧ください。 

 
［ お 知 ら せ ］ 

委託会社の商号変更に対応するため、信託約款に所要の変更を行いました。 

2023年10月１日より商号を三菱ＵＦＪアセットマネジメント株式会社に変更しました。 

（2023年10月１日） 
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Japan
Japan Treasury Bill 0% 06/01/2023 JPY 31,325,100,000 222,379,334 5.53
Japan Treasury Bill 0% 13/02/2023 JPY 24,669,850,000 175,168,886 4.36
Japan Treasury Bill 0% 06/03/2023 JPY 29,232,550,000 207,587,577 5.16
Japan Treasury Bill 0% 10/03/2023 JPY 7,376,550,000 52,383,703 1.30
Japan Treasury Bill 0% 20/03/2023 JPY 18,905,850,000 134,263,941 3.34

791,783,441 19.69

Total Bonds 924,327,242 22.99

Total Transferable securities and money market instruments
dealt in on another regulated market

924,327,242 22.99

Units of authorised UCITS or other collective investment undertakings

Collective Investment Schemes - UCITS

Luxembourg
JPMorgan EUR Liquidity LVNAV Fund
- JPM EUR Liquidity LVNAV X (flex
dist.)† EUR 36,919 363,693,629 9.04

363,693,629 9.04

Total Collective Investment Schemes - UCITS 363,693,629 9.04

Transferable securities and money market instruments admitted to an official exchange
listing

Bonds

France
France Treasury Bill BTF, Reg. S 0%
04/01/2023 EUR 165,892,592 165,889,274 4.12
France Treasury Bill BTF, Reg. S 0%
01/02/2023 EUR 191,968,402 191,786,032 4.77
France Treasury Bill BTF, Reg. S 0%
15/02/2023 EUR 38,511,131 38,442,388 0.96
France Treasury Bill BTF, Reg. S 0%
01/03/2023 EUR 178,214,435 177,741,276 4.42

573,858,970 14.27

Germany
Germany Treasury Bill, Reg. S 0%
18/01/2023 EUR 134,328,165 134,261,001 3.34
Germany Treasury Bill, Reg. S 0%
22/03/2023 EUR 206,931,593 206,170,085 5.12

340,431,086 8.46

Total Bonds 914,290,056 22.73

Equities

France
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton
SE EUR 117,408 80,430,351 2.00

80,430,351 2.00

Hong Kong
AIA Group Ltd. HKD 7,253,400 75,646,690 1.88

75,646,690 1.88

India
Axis Bank Ltd. INR 5,924,309 62,647,708 1.56
HDFC Bank Ltd. INR 4,297,071 79,283,263 1.97

141,930,971 3.53

United States of America
Adobe, Inc. USD 205,516 64,256,679 1.60
Alphabet, Inc. ‘A’ USD 974,111 79,292,452 1.97
Amazon.com, Inc. USD 848,206 65,853,692 1.64
Atlassian Corp. ‘A’ USD 246,744 29,863,629 0.74
Cognex Corp. USD 234,820 10,269,503 0.26
Estee Lauder Cos., Inc. (The) ‘A’ USD 266,418 61,357,698 1.53
Intuitive Surgical, Inc. USD 232,010 57,282,938 1.42
Lululemon Athletica, Inc. USD 182,232 53,543,843 1.33
Mastercard, Inc. ‘A’ USD 254,917 82,403,355 2.05
Microsoft Corp. USD 411,945 91,740,107 2.28

NIKE, Inc. ‘B’ USD 696,912 75,992,268 1.89
NVIDIA Corp. USD 394,545 53,263,171 1.32
Salesforce, Inc. USD 452,982 55,723,238 1.39
ServiceNow, Inc. USD 190,163 69,017,397 1.72
Thermo Fisher Scientific, Inc. USD 169,093 87,083,230 2.16

936,943,200 23.30

Total Equities 1,234,951,212 30.71

Total Transferable securities and money market instruments
admitted to an official exchange listing

2,149,241,268 53.44

Transferable securities and money market instruments dealt in on another regulated
market

Bonds

Canada
Canada Treasury Bill 0% 30/03/2023 CAD 193,896,000 132,543,801 3.30

132,543,801 3.30
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Exchange Traded Funds

Ireland
Invesco Physical Gold ETC USD 1,155,008 189,996,152 4.72
iShares Physical Gold ETC USD 5,730,301 190,045,482 4.73

380,041,634 9.45

Total Exchange Traded Funds 380,041,634 9.45

Total Units of authorised UCITS or other collective investment
undertakings

743,735,263 18.49

Total Investments 3,817,303,773 94.92

Cash 217,096,577 5.40

Other Assets/(Liabilities) (12,605,985) (0.32)

Total Net Assets 4,021,794,365 100.00

†Related Party Fund.
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AUD 31,613 EUR 19,936 18/01/2023 Morgan Stanley 132 -
AUD 17,662,240 EUR 11,187,711 30/01/2023 Morgan Stanley 20,567 -
AUD 5,000,000 EUR 3,164,160 30/01/2023 RBC 8,789 -
BRL 2,286,018 USD 424,468 03/01/2023 Citibank 7,177 -
BRL 353,504,118 USD 65,807,999 03/01/2023 HSBC 951,459 0.02
CHF 122,581 EUR 124,394 18/01/2023 Barclays 31 -
CHF 5,279 EUR 5,342 18/01/2023 Morgan Stanley 16 -
CHF 22,544,199 EUR 22,869,240 18/01/2023 Standard Chartered 14,133 -
CHF 5,957 EUR 6,034 18/01/2023 State Street 12 -
CNH 5,792,190 EUR 781,926 18/01/2023 Goldman Sachs 2,502 -
CNH 636,402,215 USD 91,805,112 30/01/2023 State Street 472,532 0.01
CZK 1,199,643 EUR 49,530 03/01/2023 Standard Chartered 154 -
CZK 878,288,372 EUR 36,023,580 18/01/2023 Goldman Sachs 280,005 0.01
CZK 4,686,469 EUR 191,629 18/01/2023 Morgan Stanley 2,084 -
EUR 1,687 AUD 2,652 18/01/2023 BNP Paribas 4 -
EUR 53,652 AUD 84,410 18/01/2023 HSBC 69 -
EUR 37,795 AUD 59,464 18/01/2023 Merrill Lynch 47 -
EUR 1,834 AUD 2,870 18/01/2023 Morgan Stanley 12 -
EUR 5,077,702 AUD 8,000,000 30/01/2023 Morgan Stanley 983 -
EUR 8,406,660 CAD 12,184,158 30/01/2023 BNP Paribas 4,530 -
EUR 74,954 CHF 73,706 18/01/2023 Morgan Stanley 139 -
EUR 7,739 CHF 7,606 18/01/2023 RBC 18 -
EUR 68,178 GBP 60,316 04/01/2023 RBC 32 -
EUR 2,024,050 GBP 1,791,932 18/01/2023 BNP Paribas 765 -
EUR 1,854 GBP 1,624 18/01/2023 Merrill Lynch 20 -
EUR 2,888,304 GBP 2,507,888 18/01/2023 Morgan Stanley 56,627 -
EUR 1,041,887 GBP 912,844 18/01/2023 RBC 11,187 -
EUR 313,685 GBP 274,252 18/01/2023 Standard Chartered 4,025 -
EUR 123,723 GBP 106,418 18/01/2023 State Street 3,566 -
EUR 9,899,418 HKD 81,576,157 30/01/2023 Goldman Sachs 121,920 -
EUR 1,202,176 HKD 10,000,000 30/01/2023 RBC 3,602 -
EUR 7,333 HUF 2,952,777 18/01/2023 HSBC 13 -
EUR 17,541,883 JPY 2,454,312,850 30/01/2023 Standard Chartered 87,040 -
EUR 2,147 SEK 23,800 18/01/2023 BNP Paribas 8 -
EUR 14,472 SEK 157,936 18/01/2023 HSBC 273 -
EUR 46,379 SEK 506,555 18/01/2023 Merrill Lynch 842 -
EUR 87,514 SEK 968,241 18/01/2023 Morgan Stanley 471 -
EUR 66,198 SEK 723,746 18/01/2023 Standard Chartered 1,135 -
EUR 63,087,871 USD 67,048,862 03/01/2023 Citibank 358,548 0.01
EUR 2,095,094 USD 2,206,796 03/01/2023 HSBC 30,468 -
EUR 5,277,137 USD 5,615,310 18/01/2023 BNP Paribas 29,269 -
EUR 3,031,307 USD 3,226,492 18/01/2023 HSBC 15,943 -
EUR 1,879,577 USD 2,008,068 18/01/2023 Merrill Lynch 2,908 -
EUR 8,341,819 USD 8,893,009 18/01/2023 Morgan Stanley 30,730 -
EUR 1,494,909 USD 1,594,212 18/01/2023 RBC 5,016 -
EUR 1,789,047 USD 1,896,163 18/01/2023 Standard Chartered 16,960 -
EUR 22,622,702 USD 24,063,840 18/01/2023 State Street 133,494 -
EUR 5,637,827 USD 6,000,000 30/01/2023 Barclays 35,366 -
EUR 205,905,385 USD 220,000,000 30/01/2023 BNP Paribas 481,831 0.01
EUR 8,973,748 USD 9,500,000 30/01/2023 HSBC 103,185 -
EUR 18,714,804 USD 19,900,226 30/01/2023 RBC 133,098 -
EUR 2,567,757,358 USD 2,743,794,212 30/01/2023 State Street 5,757,539 0.14
EUR 3,883,835 USD 4,139,244 02/02/2023 HSBC 19,692 -
HUF 1,504,802,504 EUR 3,646,951 18/01/2023 Barclays 83,542 -
HUF 17,855,838 EUR 43,304 18/01/2023 Morgan Stanley 961 -
JPY 156,332,461 EUR 1,087,862 18/01/2023 Citibank 23,055 -
JPY 10,015,200 EUR 69,310 18/01/2023 HSBC 1,859 -
JPY 31,007,144 EUR 214,995 18/01/2023 Morgan Stanley 5,346 -
JPY 29,293,654,417 EUR 204,111,039 18/01/2023 RBC 4,053,110 0.10
JPY 2,236,998 EUR 15,606 18/01/2023 State Street 290 -
JPY 55,433,113,330 EUR 384,909,589 30/01/2023 Morgan Stanley 9,325,497 0.24
JPY 9,027,125,344 NZD 104,580,617 31/01/2023 Goldman Sachs 2,205,990 0.06
JPY 59,783,604,527 USD 442,188,241 30/01/2023 Goldman Sachs 12,285,006 0.31
KRW 12,292,570,160 USD 9,609,426 30/01/2023 Merrill Lynch 169,823 0.01
PLN 812,306 EUR 172,209 18/01/2023 HSBC 915 -
SGD 36,707 EUR 25,598 03/01/2023 Standard Chartered 33 -
SGD 3,447 EUR 2,378 18/01/2023 HSBC 27 -
SGD 19,181,475 EUR 13,343,150 18/01/2023 Merrill Lynch 40,788 -
SGD 11,000 EUR 7,638 18/01/2023 RBC 37 -
SGD 74,161 EUR 51,553 18/01/2023 State Street 193 -
THB 3,340,666,741 USD 97,129,346 30/01/2023 Goldman Sachs 104,666 -
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TWD 298,024,871 USD 9,741,699 30/01/2023 HSBC 3,681 -
USD 450,865,601 AUD 655,933,408 30/01/2023 Barclays 4,744,147 0.12
USD 65,817,751 BRL 339,611,699 03/01/2023 Citibank 1,514,644 0.04
USD 3,091,111 BRL 16,189,799 02/02/2023 Citibank 46,799 -
USD 344,474,883 GBP 277,851,106 30/01/2023 Barclays 8,091,658 0.20
USD 68,153,940 HKD 529,906,900 30/01/2023 Barclays 125,080 -
USD 147,152,090 INR 12,169,772,112 30/01/2023 Barclays 208,870 0.01
USD 73,396,571 NZD 113,880,176 31/01/2023 Toronto-Dominion Bank 1,017,065 0.03
USD 113,865,435 SEK 1,158,582,285 30/01/2023 BNP Paribas 2,180,842 0.06
USD 186,436,850 TWD 5,604,664,578 30/01/2023 Goldman Sachs 2,950,666 0.07
ZAR 1,905,299,195 USD 110,746,810 30/01/2023 Merrill Lynch 1,394,502 0.04

Total Unrealised Gain on Forward Currency Exchange Contracts - Assets 59,790,060 1.49

AUD 2,652 EUR 1,688 03/01/2023 BNP Paribas (4) -
AUD 9,975,459 EUR 6,419,309 18/01/2023 Merrill Lynch (86,896) -
AUD 12,995 EUR 8,362 18/01/2023 RBC (113) -
AUD 70,443 EUR 45,074 18/01/2023 Standard Chartered (356) -
AUD 13,958,356 EUR 8,974,150 30/01/2023 Citibank (116,319) -
AUD 2,000,000 EUR 1,287,487 30/01/2023 RBC (18,307) -
BRL 2,229,768 USD 425,477 03/01/2023 Citibank (3,715) -
BRL 339,611,699 USD 65,412,716 02/02/2023 Citibank (1,514,567) (0.04)
CHF 14,064 EUR 14,276 18/01/2023 Morgan Stanley (1) -
CHF 4,194 EUR 4,267 18/01/2023 RBC (10) -
CNH 39,583 EUR 5,394 18/01/2023 HSBC (33) -
EUR 40,565 AUD 64,499 18/01/2023 Morgan Stanley (379) -
EUR 6,524 AUD 10,381 18/01/2023 Standard Chartered (66) -
EUR 10,942,058 AUD 17,362,277 30/01/2023 Morgan Stanley (75,866) -
EUR 120,227 CHF 118,522 18/01/2023 Merrill Lynch (78) -
EUR 334,815 CHF 330,605 18/01/2023 Morgan Stanley (764) -
EUR 5,481 CHF 5,422 18/01/2023 RBC (23) -
EUR 5,381 CNH 39,889 18/01/2023 Merrill Lynch (21) -
EUR 11,460 CNH 85,033 18/01/2023 Morgan Stanley (55) -
EUR 8,068 CZK 196,015 18/01/2023 Citibank (34) -
EUR 301,974 CZK 7,335,413 18/01/2023 Goldman Sachs (1,231) -
EUR 51,178 CZK 1,247,574 18/01/2023 HSBC (390) -
EUR 332,632 CZK 8,096,093 18/01/2023 Morgan Stanley (2,016) -
EUR 49,442 CZK 1,199,643 18/01/2023 Standard Chartered (144) -
EUR 34,003 HUF 13,980,837 18/01/2023 Barclays (656) -
EUR 8,657 HUF 3,492,549 18/01/2023 Citibank (2) -
EUR 62,886 HUF 26,208,815 18/01/2023 Goldman Sachs (2,087) -
EUR 45,232 HUF 18,312,485 18/01/2023 Morgan Stanley (166) -
EUR 49,417 JPY 7,042,392 04/01/2023 RBC (581) -
EUR 1,707,529 JPY 243,272,940 18/01/2023 HSBC (21,197) -
EUR 2,314,048 JPY 336,235,470 18/01/2023 Morgan Stanley (75,281) -
EUR 1,839 JPY 268,928 18/01/2023 Standard Chartered (72) -
EUR 130,861,564 JPY 18,915,284,019 30/01/2023 HSBC (3,662,156) (0.09)
EUR 1,433 PLN 6,778 18/01/2023 Citibank (11) -
EUR 1,296 PLN 6,119 18/01/2023 HSBC (8) -
EUR 29,643 SEK 330,608 18/01/2023 Citibank (78) -
EUR 102,220 SGD 146,881 18/01/2023 BNP Paribas (266) -
EUR 44,200 SGD 63,499 18/01/2023 HSBC (107) -
EUR 88,129 SGD 127,218 18/01/2023 Merrill Lynch (638) -
EUR 152,399 SGD 220,284 18/01/2023 Morgan Stanley (1,306) -
EUR 137,359 SGD 197,285 18/01/2023 Standard Chartered (297) -
GBP 67,342 EUR 76,302 03/01/2023 Morgan Stanley (215) -
GBP 75,397 EUR 87,720 18/01/2023 Merrill Lynch (2,588) -
GBP 117,998 EUR 134,840 18/01/2023 Morgan Stanley (1,607) -
GBP 277,744 EUR 317,193 18/01/2023 RBC (3,590) -
GBP 209,985,764 EUR 243,662,597 18/01/2023 Standard Chartered (6,565,978) (0.16)
GBP 449,556 EUR 521,163 18/01/2023 State Street (13,565) -
GBP 8,314,945 EUR 9,649,578 30/01/2023 Goldman Sachs (266,027) (0.01)
HUF 2,952,777 EUR 7,376 04/01/2023 HSBC (19) -
NZD 13,967,216 EUR 8,423,952 31/01/2023 Morgan Stanley (143,780) (0.01)
SEK 44,091 EUR 3,974 03/01/2023 Merrill Lynch (9) -
SEK 38,351 EUR 3,475 18/01/2023 BNP Paribas (27) -
SEK 65,615,197 EUR 6,031,014 18/01/2023 Merrill Lynch (132,349) (0.01)
SEK 465,287 EUR 42,638 18/01/2023 Morgan Stanley (809) -
SEK 22,900 EUR 2,077 18/01/2023 Standard Chartered (18) -
SGD 39,194 EUR 27,391 18/01/2023 Merrill Lynch (43) -
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SGD 108,539 EUR 75,960 18/01/2023 RBC (227) -
SGD 130,493 EUR 91,236 18/01/2023 Standard Chartered (184) -
SGD 56,996 EUR 39,831 18/01/2023 State Street (62) -
USD 1,752,111 BRL 9,513,540 03/01/2023 Citibank (43,308) -
USD 1,663,350 BRL 8,894,664 03/01/2023 J.P. Morgan (16,897) -
USD 625,928 BRL 3,333,689 02/02/2023 Citibank (232) -
USD 134,020,449 CAD 181,621,484 30/01/2023 Merrill Lynch (104,484) -
USD 66,680,390 EUR 63,825,517 03/01/2023 HSBC (1,440,928) (0.04)
USD 23,639,663 EUR 22,244,661 03/01/2023 State Street (127,953) -
USD 559,957 EUR 525,136 04/01/2023 Morgan Stanley (1,291) -
USD 641,874,587 EUR 601,178,558 18/01/2023 HSBC (1,305,426) (0.03)
USD 150,430 EUR 141,066 18/01/2023 Morgan Stanley (480) -
USD 3,617 EUR 3,422 18/01/2023 Standard Chartered (42) -
USD 112,939 EUR 106,007 18/01/2023 State Street (459) -
USD 37,339,408 EUR 35,085,739 30/01/2023 Barclays (220,312) (0.01)
USD 21,937,122 EUR 20,584,390 30/01/2023 HSBC (100,746) -
USD 24,924,325 EUR 23,422,861 30/01/2023 Morgan Stanley (149,937) (0.01)
USD 71,000,000 EUR 66,924,929 30/01/2023 State Street (629,145) (0.01)
USD 65,826,777 EUR 61,785,876 02/02/2023 Citibank (334,065) (0.01)
USD 1,033,593,021 JPY 138,666,043,803 30/01/2023 HSBC (21,069,163) (0.53)
USD 9,686,019 JPY 1,277,930,717 30/01/2023 RBC (44,267) -
USD 222,844,636 KRW 286,936,981,237 30/01/2023 Goldman Sachs (5,328,789) (0.13)
USD 9,610,045 THB 332,770,873 30/01/2023 Standard Chartered (71,320) -
USD 219,604,306 ZAR 3,777,034,199 30/01/2023 BNP Paribas (2,706,894) (0.07)

Total Unrealised Loss on Forward Currency Exchange Contracts - Liabilities (46,413,532) (1.16)

Net Unrealised Gain on Forward Currency Exchange Contracts - Assets 13,376,528 0.33

Security Description
Number of
Contracts Currency

Exposure
EUR

Gain/(Loss)
EUR

Net
Assets

Australia 10 Year Bond, 15/03/2023 (3,510) AUD (257,868,458) 496,649 0.01
Euro-Bobl, 08/03/2023 (2,640) EUR (305,778,000) 937,200 0.02
Euro-BTP, 08/03/2023 (1,902) EUR (207,536,730) 1,759,350 0.04
EURO STOXX 50 Index, 17/03/2023 (5,188) EUR (197,481,220) 2,325,810 0.06
MSCI Emerging Markets Index, 17/03/2023 (537) USD (24,300,047) 184,634 0.01
STOXX 600 Banks Index, 17/03/2023 (7,729) EUR (54,392,838) 193,225 0.01
XAE Energy Index, 17/03/2023 (1,253) USD (107,169,567) 105,505 -
XAI Industry Emini Index, 17/03/2023 (2,202) USD (205,014,723) 1,205,181 0.03

Total Unrealised Gain on Financial Futures Contracts 7,207,554 0.18

Euro-Bund, 08/03/2023 2,588 EUR 344,631,020 (2,135,100) (0.05)
EURO STOXX 600 Health Care Index, 17/03/2023 2,534 EUR 126,345,240 (810,880) (0.02)
EURO STOXX 600 Utilities Index, 17/03/2023 4,166 EUR 74,863,020 (583,240) (0.02)
Hang Seng Index, 30/01/2023 (529) HKD (63,217,092) (266,645) (0.01)
S&P 500 Emini Index, 17/03/2023 323 USD 58,052,804 (419,413) (0.01)
US 5 Year Note, 31/03/2023 1,985 USD 200,111,811 (486,047) (0.01)
US 10 Year Note, 22/03/2023 9,838 USD 1,030,942,212 (3,954,922) (0.10)
XAU Utilities Index, 17/03/2023 1,648 USD 111,127,373 (485,676) (0.01)

Total Unrealised Loss on Financial Futures Contracts (9,141,923) (0.23)

Net Unrealised Loss on Financial Futures Contracts (1,934,369) (0.05)

Financial Futures Contracts
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219,485,000 USD Citigroup CDX.NA.EM.38-V1 Buy (1.00)% 20/12/2027 11,947,265 0.30

Total Credit Default Swap Contracts at Fair Value - Assets 11,947,265 0.30

177,403,000 USD Citigroup CDX.NA.HY.39-V1 Buy (5.00)% 20/12/2027 (1,286,839) (0.03)
170,457,000 EUR Citigroup ITRAXX.EUROPE.CROSSOVER.38-V1 Buy (5.00)% 20/12/2027 (1,805,397) (0.05)

Total Credit Default Swap Contracts at Fair Value - Liabilities (3,092,236) (0.08)

Net Market Value on Credit Default Swap Contracts - Assets 8,855,029 0.22

Credit Default Swap Contracts
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