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運用報告書（全体版） 

三菱ＵＦＪ国際  
ターゲットリターン・ファンド 

（２％コース） 

 

 
 

第３期（決算日：2023年３月27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「三菱ＵＦＪ国際 ターゲットリ

ターン・ファンド（２％コース）」は、去る３月27日

に第３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 

信託期間 無期限（2020年３月27日設定） 

運用方針 

投資信託証券への投資を通じて、主として日
本を含む世界各国の株式、債券および通貨等
の幅広い資産（不動産投資信託証券を含みま
す。）に投資を行います。 
中長期的な目標リターン（年率２％（信託報
酬等控除後））の達成をめざして運用を行いま
す。当目標を達成するために、年率３％＊（信
託報酬等控除前）程度のリターンをめざす投
資信託証券（以下「指定投資信託証券」といい
ます。）へ、均等投資します。 
指定投資信託証券は定量・定性評価等を勘案
して適宜見直しを行います。 
指定投資信託証券の組入比率は高位を維持す
ることを基本とします。 
投資対象とする指定投資信託証券において、
実質組入外貨建資産に対する為替ヘッジが行
われている場合があります。 
指定投資信託証券は、三菱アセット・ブレイ
ンズ株式会社の助言に基づき決定します。 

主要運用対象 投資信託証券を主要投資対象とします。 

主な組入制限 
株式への直接投資は行いません。 
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。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。 

 

＊ 指定投資信託証券では信託報酬やその他の費用がかかり、当ファンドにおいて

も費用がかかります。そのため、指定投資信託証券ではこれらの経費を控除す

る前の目標リターンとして３％程度を設定し、当ファンドの目標リターンはこ

れらの経費を控除した後の２％に設定しています。 

目標リターン（年率２％（信託報酬等控除後））はポートフォリオを構築する際

の目標値として使用します。このため、ファンドの実際のリターンが目標リ

ターンを上回る場合や下回る場合があり、その達成を示唆あるいは保証するも

のではありません。 

投資はリスクを伴うものであり、投資元本を割り込むことがあります。また、

一般的に期待リターンの高い投資対象はリスクも高く、期待リターンの低い投

資対象はリスクも低い傾向があります。 

 

 分配金額の決定にあたっては、信託財産の
成長を優先し、原則として分配を抑制する
方針とします。（基準価額水準や市況動向等
により変更する場合があります。） 

◇MUZ-253814-0000-20230327◇ 
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三菱ＵＦＪ国際 ターゲットリターン・ファンド（２％コース）

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。 

 

○設定以来の運用実績 
 

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 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

(設定日) 円 円 ％ ％ 百万円 

2020年３月27日 10,000 － － － 10 

１期(2021年３月25日) 10,407 0 4.1 99.0 228 

２期(2022年３月25日) 10,343 0 △0.6 98.9 254 

３期(2023年３月27日) 9,861 0 △4.7 98.9 232 
 

（注） 設定日の基準価額は、設定時の価額です。 

（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） 設定日の純資産総額は、設定元本を表示しております。 
  

 

○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 ％ ％ 

2022年３月25日 10,343 － 98.9 

３月末 10,366 0.2 99.0 

４月末 10,256 △0.8 98.8 

５月末 10,220 △1.2 98.9 

６月末 10,048 △2.9 99.0 

７月末 10,184 △1.5 98.9 

８月末 10,082 △2.5 99.0 

９月末 9,873 △4.5 99.0 

10月末 9,983 △3.5 99.0 

11月末 9,987 △3.4 98.9 

12月末 9,791 △5.3 98.9 

2023年１月末 9,886 △4.4 99.0 

２月末 9,824 △5.0 99.4 

(期  末)    

2023年３月27日 9,861 △4.7 98.9 
 

（注） 騰落率は期首比。 
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 運用経過 
第３期：2022年３月26日～2023年３月27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 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

※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。 

第 ３ 期 首 10,343円 
第 ３ 期 末 9,861円 
既払分配金 0円 
騰 落 率 －4.7％ 
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基準価額の主な変動要因 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

基準価額は期間の初めに比べ4.7％の下落となりました。 
基準価額の動き 

組み入れを行った指定投資信託証券のうち、「ＧＩＭターゲッ
ト・リターン・ファンドＦ（２％コース）（適格機関投資家専
用）」や「ＳＭＤＡＭ・ターゲットリターン型マルチアセット
ファンド（２％コース向け）（適格機関投資家限定）」が下落
したことなどが、基準価額の下落要因となりました。 

下落要因 

三菱ＵＦＪ国際 ターゲットリターン・ファンド（２％コース）
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投資環境について 

 
株式市況 
海外先進国の株式市況は、主要中央銀行
による金融引き締め姿勢、インフレ加速
及び世界的な景気減速への懸念などを受
け、下落しました。 
国内の株式市況は、期間中もみあう局面
もあったものの、期間を通しては上昇し
ました。 

債券市況 
海外先進国の債券利回りは、主要中央銀
行における金融引き締めへの警戒感が高
まったことや、物価上昇に対する懸念な
どを背景に上昇しました。 
国内の債券利回りは、日銀による金融政
策の修正などを受け上昇しました。 

 
 
当該投資信託のポートフォリオについて 

 
日本を含む世界各国の株式、債券および通貨
等の幅広い資産を実質的な主要投資対象とし、
中長期的な値上がり益の獲得および利子・配
当収益の確保をめざしました。 
ファンドの運用にあたっては、中長期的な目
標リターン（年率２％（信託報酬等控除
後））の達成をめざして運用を行いました。 
指定投資信託証券への投資を通じて、主とし
て日本を含む世界各国の株式、債券および通
貨等の幅広い資産（不動産投資信託証券（以
下「リート」といいます。）を含みます。）
に投資を行いました。 
三菱アセット・ブレインズ株式会社から指定
投資信託証券の選定に関する助言を受け、運
用を行いました。 

その結果、当期間は「ＳＭＴＡＭ・ＦＯＦｓ
用先進国債券・通貨ターゲットリターン・フ
ァンド（２％目標コース）（適格機関投資家
専用）」、「ＳＯＭＰＯターゲット・リター
ン戦略ファンド（２％コース）（ＦｏＦｓ
用）（適格機関投資家専用）」、「ＳＭＤＡ
Ｍ・ターゲットリターン型マルチアセットフ
ァンド（２％コース向け）（適格機関投資家
限定）」、「ＧＩＭターゲット・リターン・
ファンドＦ（２％コース）（適格機関投資家
専用）」、「野村ＦＯＦｓ用・ターゲット・
リターン・８資産バランス（２％コース向
け）（適格機関投資家専用）」へ概ね均等に
投資しました。 

 

第３期：2022年３月26日～2023年３月27日
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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。 
 
 
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３期 
2022年３月26日～2023年３月27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  124 

 
（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。 
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 今後の運用方針（作成対象期間末での見解です。） 
 
日本を含む世界各国の株式、債券および通貨
等の幅広い資産を実質的な主要投資対象とし、
中長期的な値上がり益の獲得および利子・配
当収益の確保をめざします。ファンドの運用
にあたっては、中長期的な目標リターン（年
率２％（信託報酬等控除後））の達成をめざ
して運用を行います。 

指定投資信託証券への投資を通じて、主とし
て日本を含む世界各国の株式、債券および通
貨等の幅広い資産（リートを含みます。）に
投資を行います。 
今後も三菱アセット・ブレインズ株式会社か
ら指定投資信託証券の選定に関する助言を受
け、運用を行います。 
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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  70  0.697  (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 )  (33)  (0.332)  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)  (0.332)  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 )  (3)  (0.033)  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  0.003  (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)  (0.003)  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  70  0.700   

期中の平均基準価額は、10,031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）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。 

2022年３月26日～2023年３月27日

三菱ＵＦＪ国際 ターゲットリターン・ファンド（２％コース）
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（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1.16％です。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

総経費率（①＋②＋③） （％）  1.16 

①当ファンドの費用の比率 （％）  0.69 

②投資先ファンドの運用管理費用の比率 （％）  0.28 

③投資先ファンドの運用管理費用以外の比率 （％）  0.19 

 

 

 

 

（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）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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三菱ＵＦＪ国際 ターゲットリターン・ファンド（２％コース）

○売買及び取引の状況 (2022年３月26日～2023年３月27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  
ＳＭＤＡＭ・ターゲットリターン型マルチアセットファンド（２％コース向け）（適格機関投資家限定） 6,199 5,940 6,789 6,410  

ＳＯＭＰＯターゲット・リターン戦略ファンド（２％コース）（ＦｏＦｓ用）（適格機関投資家専用） 6,685 6,440 7,541 7,170  
ＧＩＭターゲット・リターン・ファンドＦ（２％コース）（適格機関投資家専用） 8,958 9,340 8,129 8,350  
野村FOFs用・ターゲット・リターン・８資産バランス（２％コース向け）（適格機関投資家専用） 5,407 6,240 9,117 10,540  
ＳＭＴＡＭ・ＦＯＦｓ用先進国債券・通貨ターゲットリターン・ファンド（２％目標コース）（適格機関投資家専用） 7,202 7,460 13,611 14,130  

合 計 34,453 35,420 45,189 46,600  
 
（注） 金額は受渡代金。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2022年３月26日～2023年３月27日) 

 

区       分 
買付額等 

Ａ 

  
売付額等 

Ｃ 

  

うち利害関係人
との取引状況Ｂ 

Ｂ
Ａ

 

うち利害関係人
との取引状況Ｄ 

Ｄ
Ｃ

 

 百万円 百万円 ％ 百万円 百万円 ％ 
投資信託証券 35 35 100.0 46 46 100.0 

 
 
 
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あり、当ファンドに係る利害関係人とは三菱
ＵＦＪ信託銀行です。 

 

  

投資信託証券 

利害関係人との取引状況 
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三菱ＵＦＪ国際 ターゲットリターン・ファンド（２％コース）

○組入資産の明細 (2023年３月27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 ％ 

ＳＭＤＡＭ・ターゲットリターン型マルチアセットファンド（２％コース向け）（適格機関投資家限定） 50,377 49,786 46,052 19.8 

ＳＯＭＰＯターゲット・リターン戦略ファンド（２％コース）（ＦｏＦｓ用）（適格機関投資家専用） 50,115 49,259 46,003 19.8 

ＧＩＭターゲット・リターン・ファンドＦ（２％コース）（適格機関投資家専用） 45,080 45,910 46,415 19.9 

野村FOFs用・ターゲット・リターン・８資産バランス（２％コース向け）（適格機関投資家専用） 43,596 39,885 45,717 19.6 

ＳＭＴＡＭ・ＦＯＦｓ用先進国債券・通貨ターゲットリターン・ファンド（２％目標コース）（適格機関投資家専用） 49,923 43,515 45,912 19.7 

合 計 239,093 228,357 230,101 98.9 
 
（注） 比率は三菱ＵＦＪ国際 ターゲットリターン・ファンド（２％コース）の純資産総額に対する比率。 

 

○投資信託財産の構成 (2023年３月27日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

投資信託受益証券 230,101 98.5 

コール・ローン等、その他 3,444 1.5 

投資信託財産総額 233,545 100.0 
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三菱ＵＦＪ国際 ターゲットリターン・ファンド（２％コース）

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2023年３月27日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 233,545,852   

 コール・ローン等 3,444,549   

 投資信託受益証券(評価額) 230,101,303   

(B) 負債 831,570   

 未払信託報酬 828,207   

 未払利息 1   

 その他未払費用 3,362   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 232,714,282   

 元本 235,987,018   

 次期繰越損益金 △  3,272,736   

(D) 受益権総口数 235,987,018口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,861円 

 
＜注記事項＞ 

①期首元本額 245,991,702円 

期中追加設定元本額 26,575,127円 

期中一部解約元本額 36,579,811円 

また、１口当たり純資産額は、期末0.9861円です。 

○損益の状況 (2022年３月26日～2023年３月27日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △       767   

 受取利息 13   

 支払利息 △       780   

(B) 有価証券売買損益 △ 8,993,249   

 売買益 3,359,484   

 売買損 △12,352,733   

(C) 信託報酬等 △ 1,709,363   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △10,703,379   

(E) 前期繰越損益金 214,888   

(F) 追加信託差損益金 7,215,755   

 (配当等相当額) (     812,799)  

 (売買損益相当額) (   6,402,956)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △ 3,272,736   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) △ 3,272,736   

 追加信託差損益金 7,215,755   

 (配当等相当額) (     812,799)  

 (売買損益相当額) (   6,402,956)  

 分配準備積立金 2,130,648   

 繰越損益金 △12,619,139   
 

（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3,272,736円です。 

③分配金の計算過程 

項 目 
2022年３月26日～ 
2023年３月27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 812,799円 

分配準備積立金額 2,130,648円 

当ファンドの分配対象収益額 2,943,447円 

１万口当たり収益分配対象額 124円 

１万口当たり分配金額 －円 

収益分配金金額 －円 

 

＊三菱ＵＦＪ国際投信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。 
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基準価額の推移
（円） （百万円）

8,800

9,000

9,200

9,400

9,600

9,800

10,000

10,200

10,400

85

90

95

100
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110

115

120

125

第２期末
2022.1.20

第３期末
2023.1.20

純資産総額（右軸）

分配金再投資基準価額（左軸）

基準価額（左軸）

( )分配金再投資
基準価額ベース ( )期中分配金

合計０円

第３期首 第３期末騰落率

△8.2％ 9,362円10,198円
基準価額基準価額

● 分配金再投資基準価額の推移は、2022年１月20日の基準価額をもとに委託会社にて指数化したものを使用しております。

● 分配金再投資基準価額は、収益分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の
実質的なパフォーマンスを示すものです。

● 分配金を再投資するかどうかについてはお客さまがご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税
条件も異なります。従って、お客さまの損益の状況を示すものではありません。

● 当ファンドは投資信託証券への投資を通じて、実質的に日本および先進国の債券、株式に分散投資します。そのため、当
ファンドのコンセプトに適った指数等が存在しないため、ベンチマークおよび参考指数は記載しておりません。

1 ＳＯＭＰＯターゲット・リターン戦略ファンド（２％コース）（ＦｏＦｓ用）（適格機関投資家専用） 

運用経過
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基準価額の主な変動要因
ＳＯＭＰＯターゲット・リターン戦略ファンド 
（２％コース）（ＦｏＦｓ用）（適格機関投資家専用）

損保ジャパン日本債券マザーファンド、損保ジャパン外国債券マザーファンド、日本株式ETF、先
進国株式ETFおよび短期金融資産等の配分比率を機動的にリバランスしました。
リバランスにより、主に先進国債券を中心とした組入れが下落要因となり、当ファンドの基準価額
は8.2％下落しました。
なお、当ファンドでは、外貨建資産について原則として対円での為替ヘッジが行われているため為
替変動リスクが軽減されています。
● 本報告書では、ベビーファンド、マザーファンドおよびマザーファンド以外のファンドを下記の様に統一して表記しています。

 ベビーファンド　  マザーファンド　  マザーファンド以外のファンド

2ＳＯＭＰＯターゲット・リターン戦略ファンド（２％コース）（ＦｏＦｓ用）（適格機関投資家専用） 

投資環境  

○日本債券市場
日本債券の利回りは上昇（価格は下落）し

ました。
海外金利の上昇や国内消費者物価指数の
上昇を背景とした金融政策の変更観測が根強
く、日銀が利回りの変動をコントロールしてい
ない20年ゾーン以降の国債利回りは概ね上
昇基調で推移しました。
2022年12月には、日銀が10年国債利回

りの変動幅を0.5％に拡大したことで、主に
10年国債を中心に利回りは上昇しました。

（期首）
（出所：Bloomberg）

（％）

（期末）

0.0

0.3

0.6

0.9

1.2

1.5

22.1.20 22.5.20 22.9.20 23.1.20

日本債券利回りの推移

10年債

20年債
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○先進国債券市場
先進国債券の利回りは大幅に上昇しました。
期初より、インフレ懸念を背景に米国の金
融引き締め観測が高まり、2022年３月には
利上げが開始されたことから、５月にかけて
米国債主導で利回りは大幅に上昇しました。
その後、ECB（欧州中央銀行）もインフレ
抑制に向け７月から利上げを開始し、足もと
でも金融引き締め姿勢を堅持したことから、
期末にかけて欧州債主導で利回りは一段と上
昇しました。

（％）

米10年債

独10年債

（期首）
（出所：Bloomberg）

（期末）

-1.0

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

22.1.20 22.5.20 22.9.20 23.1.20

先進国債券利回りの推移

○日本株式市場
日本株式市場は、ほぼ横ばいとなりました。
2022年３月半ばにかけては、新型コロナ

ウイルスの新規感染者数の増加やウクライナ
情勢の緊迫化などを背景に下落しました。
その後、期末にかけては、米国での金融引

き締めへの警戒感はあるものの、インバウン
ド消費拡大や中国経済の再開の期待などから
日本株式市場はほぼ横ばいとなりました。

（期首）
（出所：Bloomberg）

（期末）

1,700

1,800

1,900

2,000

2,100

22.1.20 22.5.20 22.9.20 23.1.20

TOPIXの推移
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○先進国株式市場
先進国株式市場は、大幅に下落しました。
2022年６月にかけては、主要国中央銀行
がインフレ抑制に向けて金融引き締め姿勢を
強めるとの観測や中国のゼロコロナ政策の長
期化などから、大幅に下落しました。
その後、期末にかけては、欧州圏のインフ

レ高進や英国市場混乱の一方で、市場予想を
上回る米国企業決算発表などから、大きくも
み合い推移となり、期を通して見ると先進国
株式市場は大幅に下落しました。

FTSE欧州先進国オールキャップ・インデックス

（期首）
（出所：Bloomberg）

（期末）

60

80

100

120

140

22.1.20 22.5.20 22.9.20 23.1.20

先進国株価指数の推移

Ｓ＆Ｐ 500種指数

注． 期首を100として、委託会社にて指数化したものを使
用しております。

当該投資信託のポートフォリオ

主として投資信託証券への投資を通じて、実質的に日本および先進国の債券、株式等を投資対象
とし、信託財産の中長期的な成長を目指して運用を行いました。
外貨建資産については、対円での為替ヘッジを行いました。
各資産への配分比率は、中期的な運用収益目標を目指し、当社開発のモデルに基づく一貫した投
資判断（定量判断）により決定のうえ、機動的にリバランスを行いました。
当期中の各資産別の主な投資行動は以下のとおりです。

○日本債券
総じて低位に組入れました。基準配分比率並みとした2022年３月・５月・10月を除き期初月か

ら期末月にかけて低位に組入れました。

○先進国債券
総じて基準配分比率並みに組入れました。期初月から2022年７月までは低位とした４月を除き基
準配分比率並みに組入れました。その後、期末月にかけては高位とした８月と低位とした11月を除
き基準配分比率並みに組入れました。
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○日本株式
総じて基準配分比率並みの組入れとしました。期初月から2022年10月までは低位とした３月・
５月・７月を除き基準配分比率並みに組入れました。その後、12月までは高位としましたが期末月
は基準配分比率並みとしました。

○先進国株式
総じて低位に組入れました。基準配分比率並みとした期初月を除き2022年11月までは低位に組
入れました。その後、期末月にかけては基準配分比率並みに組入れました。

なお、期末の組入比率は、日本債券24.8％、先進国債券44.5％、日本株式6.0％、先進国株
式5.7％、短期金融資産19.0％です。

2022年１月20日（期首）
短期金融資産等 19.5％

バンガード・FTSE・ヨーロッパETF 2.5％

iシェアーズ・コアS&P500 ETF 3.7％

NEXT FUNDS TOPIX連動型上場投信 5.8％

損保ジャパン日本債券マザーファンド 24.7％

損保ジャパン外国債券マザーファンド 43.7％

構成比率

2023年１月20日（期末）
短期金融資産等 19.0％

バンガード・FTSE・ヨーロッパETF 2.5％

iシェアーズ・コアS&P500 ETF 3.3％

NEXT FUNDS TOPIX連動型上場投信 6.0％

損保ジャパン日本債券マザーファンド 24.8％

損保ジャパン外国債券マザーファンド 44.5％

構成比率
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損保ジャパン日本債券マザーファンド

期を通して債券の組入比率を高位に維持しました。期末の組入比率は、98.9％です。
金利戦略は長期から超長期ゾーンを中心にポジションを機動的に変更しました。債券種別戦略は、
非国債のオーバーウェイトを継続しましたが、オーバーウェイト幅は、状況に応じて縮小しました。

損保ジャパン外国債券マザーファンド

期を通して債券の組入比率を高位に維持しました。期末の組入比率は、97.6％です。
金利戦略は米国と欧州を中心にポジションを機動的に変更しました。国別配分戦略はユーロ圏内

の国別配分戦略を中心にポジションを機動的に変更しました。

当該投資信託のベンチマークとの差異

当ファンドは、主として投資信託証券への投資を通じて、実質的に日本および先進国の債券、株
式等に分散投資し、必要に応じて入れ替えも行います。そのため、当ファンドのコンセプトに適った
指数等が存在しないため、ベンチマークおよび参考指数は記載しておりません。以下ではマザーファ
ンドとベンチマークとの差異についてご説明します。

＜損保ジャパン日本債券マザーファンドとベンチマークとの差異＞
マザーファンドの騰落率は、ベンチマーク（NOMURA-BPI総合指数）の騰落率（－4.6％）を

0.1％下回りました。
非国債をオーバーウェイトした債券種別戦略や、利回りの高い劣後債等を保有した個別銘柄選択

がマイナス要因となりました。

＜損保ジャパン外国債券マザーファンドとベンチマークとの差異＞
マザーファンドの騰落率は、ベンチマーク（FTSE世界国債インデックス（除く日本、円ヘッジ・円

ベース））の騰落率（－12.6％）を0.1％上回りました。主に４月の金利上昇局面で米国と欧州を
短めのデュレーションとした金利戦略がプラス要因となりました。

分配金

収益分配金については、基準価額の水準等を勘案し、次表の通りと致しました。なお、収益分配
に充てなかった収益は、信託財産に留保し、運用の基本方針に基づいて引き続き元本と同一の運用
を行います。

02_コメント費用明細_9pt_950490.indd   7 2023/03/03   11:22:05
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分配原資の内訳 （単位：円、１万口当たり・税引前）

項目
第３期

2022.1.21～2023.1.20

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 400

注１．「当期の収益」は「経費控除後の配当等収益」および「経費控除後の有価証券売買等損益」から分配に充当した金額
です。また、「当期の収益以外」は「収益調整金」および「分配準備積立金」から分配に充当した金額です。

注２．円未満は切り捨てており、当期の収益と当期の収益以外の合計が当期分配金（税引前）に合致しない場合があります。

注３．当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率で、ファンドの
収益率とは異なります。

今後の運用方針

ＳＯＭＰＯターゲット・リターン戦略ファンド 
（２％コース）（ＦｏＦｓ用）（適格機関投資家専用）

主として投資信託証券への投資を通じて、実質的に日本および先進国の債券、株式等を投資対象
とし、信託財産の中長期的な成長を目指して運用を行っていく方針です。
外貨建資産については、原則として対円での為替ヘッジを行います。
各資産への配分比率は、中期的な運用収益目標を目指し、当社開発のモデルに基づく一貫した投
資判断（定量判断）により決定のうえ、機動的にリバランスを行います。

損保ジャパン日本債券マザーファンド

金利戦略、債券種別戦略、個別銘柄選択を主な超過収益源として、ベンチマークを上回る投資成
果を目指したアクティブ運用を行います。

損保ジャパン外国債券マザーファンド

国別配分戦略、金利戦略を主な超過収益源として、ベンチマークを上回る投資成果を目指したア
クティブ運用を行います。

10ＳＯＭＰＯターゲット・リターン戦略ファンド（２％コース）（ＦｏＦｓ用）（適格機関投資家専用） 
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１万口当たりの費用明細
期中の１万口当たりの費用の割合は 0.384％ です。

項目
第３期

2022.1.21～2023.1.20 項目の概要
金額 比率

（a）信託報酬 29円 0.297％
（a） 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率（年率）×期中の日数年間の日数

期中の平均基準価額は9,701円です。

（投信会社） （25） （0.253） ファンドの運用の対価

（販売会社） （ 1） （0.011） 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
管理等の対価

（受託会社） （ 3） （0.033） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行等の対価

（b）売買委託手数料 4 0.037
（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

有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料

（投資信託証券） （ 4） （0.037）

（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

有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金

（投資信託証券） （ 0） （0.000）

（d）その他費用 5 0.050 （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） （ 3） （0.035） 有価証券等の保管等のために、海外の銀行等に支払う費用

（監査費用） （ 0） （0.004） 監査法人に支払うファンドの監査にかかる費用

（その他） （ 1） （0.011） 信託事務の処理にかかるその他の費用等

合計 38 0.384

注１．期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、項目の概要
の簡便法により算出した結果です。なお、売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、このファンドが組
入れているマザーファンドが支払った金額のうち、このファンドに対応するものを含みます。

注２．金額欄は各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
注３．比率欄は「１万口当たりのそれぞれの費用金額」を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
注４．各項目の費用は、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。）が支払った費用を含みません。

3 ＳＯＭＰＯターゲット・リターン戦略ファンド（２％コース）（ＦｏＦｓ用）（適格機関投資家専用） 
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〒105-6426 東京都港区虎ノ門1-17-1
https://www.smd-am.co.jp

■当運用報告書についてのお問い合わせ
コールセンター　0120-88-2976
受付時間：午前9時～午後5時（土、日、祝・休日を除く）
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１ 運用経過
基準価額等の推移について（2022年１月12日から2023年１月10日まで）

基準価額等の推移

※分配金再投資基準価額は、期首の値が基準価額と同一となるように指数化しています。

8,000
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9,000

9,500

10,000

10,500

11,000

0

200

400

期首 '22/2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 期末

純資産総額（百万円）: 右軸

分配金再投資基準価額（円）: 左軸
基準価額（円）: 左軸

期　　首 10,177円

期　　末 9,193円
（既払分配金0円（税引前））

騰 落 率 －9.7％
（分配金再投資ベース）

分配金再投資基準価額について
　分配金再投資基準価額は分配金（税引前）を分配時
に再投資したと仮定して計算したもので、ファンド
運用の実質的なパフォーマンスを示します。

※分配金を再投資するかどうかについては、受益者の皆さまがご
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な
どによって課税条件も異なります。したがって、受益者の皆さ
まの損益の状況を示すものではありません。（以下、同じ）

※当ファンドの運用方針に対し適切に比較できる指数がないため、ベンチマークおよび参考指数はありません。
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基準価額の主な変動要因（2022年１月12日から2023年１月10日まで）

　当ファンドは、マルチアセット・キャリーマザーファンド（安定型）への投資を通じて、先進国
の国債を主要投資対象とするとともに、市場環境等に応じて先進国の株式への投資に加え、先進
国通貨の為替取引も利用し、中長期的な目標リターン（年率３％程度、信託報酬控除前）の獲得を
目指して運用を行いました。

上昇要因
●為替が、米ドルを中心に円に対して上昇したこと

下落要因
●債券資産が、グローバルで金利が上昇（価格は下落）したことにより、主に米国債・フラ
ンス国債を中心にマイナスとなったこと
●株式資産が、米国株・欧州株を中心に軟調となったこと
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投資環境について（2022年１月12日から2023年１月10日まで）

期間における先進国債券市場は金利が上昇し、先進国株式市場は軟調に推移しました。
為替市場では先進国通貨に対して円安となりました。

先進国債券市場

　期間の前半はロシアのウクライナ侵攻の影響により資源価格が上昇したことや、「ポストコロ
ナ」で景気が回復基調となる中、物流等の供給制約問題が強まったことを背景にインフレ懸念が
高まり、世界的に金融引き締めが広まったことが金利上昇要因となりました。その後、資源価格
に落ち着きがみられ始めたものの、労働市場が堅調に推移する中で、賃金上昇率が高止まりした
ことや、消費者物価に関してもサービス関連を中心に高い伸びが続きました。このことから、Ｆ
ＲＢ（米連邦準備制度理事会）は2022年３月から利上げを開始し、政策金利を4.5％まで大幅に
引き上げました。また、ＥＣＢ（欧州中央銀行）も７月から利上げを開始し、2.5％まで政策金利
を引き上げるなど各国で積極的な金融引き締めが実施されたことで、グローバルで金利の上昇幅
が大きくなりました。

先進国株式市場

　株式資産に関しては、先進各国の中央銀行のタカ派（インフレ抑制を重視する立場）的姿勢が強
まったことが嫌気されたことで、米国や欧州を中心に下落しました。

為替市場

　為替市場においては先進各国の中央銀行の金融引き締め姿勢が強まる一方で日本銀行の緩和的
な姿勢が継続され、金融政策の方向性の違いが意識されたことから大幅に円安が進みました。た
だし、期間の後半にかけては日本銀行がイールドカーブ・コントロール（長短金利操作）政策の下
で長期金利の許容変動幅を予想外に拡大したことから緩和姿勢の後退が意識され、円安が一部巻
き戻されました。
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ポートフォリオについて（2022年１月12日から2023年１月10日まで）

当ファンド

　主要投資対象であるマルチアセット・キャリーマザーファンド（安定型）を期間を通じて高位に
組み入れました。

マルチアセット・キャリーマザーファンド（安定型）

　２月にロシアがウクライナへの全面侵攻を開始し、その後、インフレ懸念や各国中央銀行のタ
カ派化が進む中で市場のボラティリティ（価格変動性）が高まりました。それを受けて外国債券の
エクスポージャーを徐々に抑制していきましたが、金利上昇の影響が大きく、債券資産価格の下
落は大きくマイナスに影響しました。リスク資産（株式および為替）に関しては、債券資産との逆
相関性を考慮しながら配分の調整を実施しましたが、各国中央銀行の金融引き締めにより債券価
格が下落する中で株式資産も軟調に推移しました。為替に関しても期間の半ばまでは海外金利の
上昇に合わせて円安が進んだものの、日本銀行のイールドカーブ・コントロールの下で長期金利
の許容変動幅の拡大などにより円高が期間末にかけて進んだため、総じて債券とリスク資産の逆
相関性が効きづらい局面が多くみられ、債券資産のマイナスをリスク資産でカバーすることが出
来ませんでした。

ベンチマークとの差異について（2022年１月12日から2023年１月10日まで）

　ベンチマークおよび参考指数を設けていませんので、この項目に記載する事項はありません。
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分配金について（2022年１月12日から2023年１月10日まで）

※単位未満を切り捨てているため、「当期の収益」と「当期の収益以外」の合計が「当期分配金」と一致しない場合がありま
す。
※「対基準価額比率」は、「当期分配金」（税引前）の期末基準価額（分配金（税引前）込み）に対する比率で、当ファンドの収
益率とは異なります。

（単位：円、１万口当たり、税引前）

項　目 第３期

当期分配金 0
（対基準価額比率） （0.00％）

当期の収益 －

当期の収益以外 －

翌期繰越分配対象額 329

　期間の１万口当たりの分配金（税引前）は、
基準価額水準等を勘案し、左記の通りといた
しました。
　なお、留保益につきましては、運用の基本
方針に基づき運用いたします。
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３ お知らせ
約款変更について

　該当事項はございません。

運用担当者に係る事項について（2022年10月１日現在）

運用担当部署の概要
　運用部、ファンドマネージャー数：110名、平均運用経験年数：15年（兼務者含む）

２ 今後の運用方針
当ファンド

　引き続き、運用の基本方針に従い、マルチアセット・キャリーマザーファンド（安定型）への投
資を通じて、先進国の国債を主要投資対象とするとともに、市場環境等に応じて先進国の株式へ
の投資に加え、先進国通貨の為替取引も利用し、中長期的な目標リターン（年率３％程度、信託
報酬控除前）の獲得を目指して運用を行います。

マルチアセット・キャリーマザーファンド（安定型）

　今後に関しては、経済は緩やかながらも鈍化傾向となり、物価に関してはピークアウト感が出
てきていることから、各国中央銀行の金融引き締めは緩やかなペースにとどまる可能性が高いと
想定しています。その中で、徐々に市場のボラティリティは抑制され、債券とリスク資産の逆相
関関係も安定していくとみています。その場合は、逆相関関係によりリターンを安定させながら、
キャリー収益を追求しやすい環境となり、パフォーマンスの改善に繋げられると考えています。
また、足元まで金利急上昇の影響で債券主体の当ファンドにおいては厳しいパフォーマンスが続
きましたが、一方で金利水準が高まり、今後の強い金融引き締め環境からの転換、経済の鈍化、
インフレの鎮静化が生じ金利低下が進む際には、収益の獲得が期待しやすくなっていくことを想
定しています。

― 62 ―

05_添付_10pt_958418.indd   6205_添付_10pt_958418.indd   62 2023/05/02   10:58:142023/05/02   10:58:14



１万口当たりの費用明細（2022年１月12日から2023年１月10日まで）

項　目 金額 比率 項目の概要

（a） 信 託 報 酬 29円 0.296％ 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率×（経過日数／年日数）
期中の平均基準価額は9,690円です。
投信会社:ファンド運用の指図等の対価
販売会社:交付運用報告書等各種資料の送付、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:ファンド財産の保管および管理、投信会社からの指図の実

行等の対価

（投 信 会 社） （26） （0.269）

（販 売 会 社） （1） （0.005）

（受 託 会 社） （2） （0.022）

（b） 売買委託手数料 5 0.052 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
売買委託手数料:有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料

（株 式） （－） （－）

（先物・オプション） （－） （－）

（投資信託証券） （5） （0.052）

（c） 有価証券取引税 0 0.000 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
有価証券取引税:有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金

（株 式） （－） （－）

（公 社 債） （－） （－）

（投資信託証券） （0） （0.000）

（d） そ の 他 費 用 16 0.165 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:海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管および

資金の送回金・資産の移転等に要する費用
監査費用:監査法人に支払うファンドの監査費用
そ の 他:信託事務の処理等に要するその他費用

（保 管 費 用） （14） （0.149）

（監 査 費 用） （1） （0.011）

（そ の 他） （0） （0.005）

合 計 50 0.513

※期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は、追加・解約によって受益権口数に変動があるため、簡便法によ
り算出しています。
※比率欄は１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
※各項目毎に円未満は四捨五入しています。
※売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、当ファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額
のうち、当ファンドに対応するものを含みます。
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