
運　用　報　告　書
第４期（決算日　2011年９月20日）

午前9時～午後5時　土、日、祝・休日は除きます。

日興インフレ戦略ファンド（資産成長型）

投 資 家 の み な さ ま へ

平素は格別のご愛顧を賜り、厚くお礼申しあげます。
「日興インフレ戦略ファンド（資産成長型）｣ は、2011年９月20日に第４期の決算を行ないましたので、期中の運用状況を
ご報告申しあげます。
今後とも一層のお引き立てを賜りますようお願い申しあげます。

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／海外／資産複合

信 託 期 間 2008年７月31日から2018年９月18日までです。

運 用 方 針
主として物価上昇への追随が期待できる資産を投資対象とする投資信託証券（投資信託または外国投資信託の受益
証券（振替投資信託受益権を含みます。）および投資法人または外国投資法人の投資証券をいいます。）の一部、また
はすべてに分散投資を行ない、安定した収益の確保と信託財産の成長をめざして運用を行ないます。

主要運用対象
「グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ」受益証券
「マネー・マーケット・マザーファンド」受益証券
上記の投資信託証券を主要投資対象とします。

組 入 制 限
投資信託証券、短期社債等、コマーシャル・ペーパーおよび指定金銭信託以外の有価証券への直接投資は行ないま
せん。
外貨建資産への直接投資は行ないません。

分 配 方 針
毎決算時、原則として分配対象額のなかから、基準価額水準、市況動向などを勘案して分配を行なう方針です。
ただし、分配対象額が少額の場合には分配を行なわないこともあります。
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ファンド概要

投資家
日興

インフレ戦略ファンド
（資産成長型）

有価証券等

申込金 投資

解約金
償還金

収益分配金
損益 損益

投資

マネー・マーケット・
マザーファンド

※ファンド・オブ・ファンズとは、複数の投資信託を組み合わせ、一つのファンドとみなした投資信託のことをいいます。

当ファンドは、ファンド・オブ・ファンズ
※
で運用を行ないます。

グローバル・
インフレーション・
ストラテジー・ファンド

クラスA 

（ご参考）投資対象先の直近の内容

日興アセットマネジメントでは、本資料の他に当ファンドに関する情報等を別途開示している場合がございます。
詳しくは、当社ホームページ（http://www.nikkoam.com/）またはお取引先の窓口までお問い合わせください。
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○設定以来の運用実績

決　算　期
基　　準　　価　　額

債　　券
組入比率

投資信託
証券比率

グローバル・インフレーション・
ストラテジー・ファンド  クラスＡ
組 入 比 率

マネー・マーケット・
マザーファンド
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
2008年７月31日 10 , 000 － － － － 19 , 384
１期（2008年９月17日） 8 , 198 0 △� 18 . 0 98 . 6 0 . 4 18 , 377
２期（2009年９月17日） 7 , 261 0 △� 11 . 4 98 . 7 0 . 4 8 , 110
３期（2010年９月17日） 7 , 957 0 9 . 6 99 . 4 0 . 4 4 , 288
４期（2011年９月20日） 7 , 596 0 △� 4 . 5 0 . 3 99 . 4 3 , 438

（注）設定日の基準価額は、設定時の価額です。
（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」は実質比率を記載しております。
（注）設定日の純資産総額は、設定元本を表示しております。
（注）第４期より、組入比率の記載について、ファンド別の記載から、資産別の記載に変更しております。
（注）ファンドの商品性格に適合する適切なベンチマークおよび参考指数はございません。

（注）騰落率は期首比です。
（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」は実質比率を記載しております。

○当期中の基準価額と市況等の推移

年 月 日
基　　準　　価　　額 債 券

組 入 比 率
投 資 信 託
証 券 比 率騰 落 率

（期首） 円 ％ ％ ％
2010年９月17日　 7 , 957 － 0 . 3 99 . 4

９月末　 7 , 944 △� 0 . 2 0 . 2 99 . 4
10月末　 8 , 037 1 . 0 0 . 3 99 . 4
11月末　 8 , 238 3 . 5 0 . 2 99 . 4
12月末　 8 , 549 7 . 4 0 . 2 99 . 4

2011年　１月末　 8 , 580 7 . 8 0 . 2 99 . 4
２月末　 8 , 766 10 . 2 0 . 2 99 . 4
３月末　 8 , 959 12 . 6 0 . 2 97 . 1
４月末　 9 , 255 16 . 3 0 . 2 99 . 4
５月末　 8 , 847 11 . 2 0 . 2 100 . 1
６月末　 8 , 687 9 . 2 0 . 2 99 . 4
７月末　 8 , 624 8 . 4 0 . 3 99 . 4
８月末　 8 , 252 3 . 7 0 . 3 99 . 4

（期末）
2011年９月20日　 7 , 596 △� 4 . 5 0 . 3 99 . 4

【運用報告書の表記について】
・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。
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○運用実績

基準価額の推移

　期首7 , 957円の基準価額は、期中に361円値下が
りし、期末に7 , 596円となりました。

基準価額の変動要因

　期中、基準価額に影響した主な要因は以下の通
りです。

＜値上がり要因＞
・投資先である「マネー・マーケット・マザーフ

ァンド」の基準価額の値上がり。

＜値下がり要因＞
・投資先である「グローバル・インフレーショ

ン・ストラテジー・ファンド クラスA」の基準
価額の値下がり。

　なお、詳細につきましては、投資対象先の運用状況（後述）をご参照ください。

ポートフォリオ

　当ファンドでは、収益性を追求するため ｢グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド ク
ラスA｣ 受益証券を高位に組み入れ、｢マネー・マーケット・マザーファンド｣ 受益証券への投資を抑制し
ました。

（2010年９月18日～2011年９月20日）

収益分配金

　分配金は、基準価額水準、市況動向などを勘案し、当期の分配を見送りといたしました。なお、分配金
に充当しなかった収益につきましては、信託財産内に留保し、運用の基本方針に基づいて運用いたしま
す。

引き続き、原則として ｢グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスA｣ 受益証券を
高位に組み入れ、｢マネー・マーケット・マザーファンド｣ 受益証券への投資を抑制する方針です。

今後ともご愛顧賜りますよう、よろしくお願い申しあげます。

○今後の運用方針

期　　首 期中高値 期中安値 期　　末
2010/09/17 2011/04/11 2011/09/20 2011/09/20

7 , 957円 9 , 478円 7 , 596円 7 , 596円

基準価額の推移
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　　　	 　投資対象先の運用状況（2010年９月18日～2011年９月20日）
（「日興インフレ戦略ファンド（資産成長型）」の計算期間にあわせて記載しています。）

ご参考

◆グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ

基準価額の変動要因

　期間中、基準価額に影響した主な要因は以下の
通りです。

＜値上がり要因＞
・｢コモディティ｣ の価格上昇および ｢資源国通貨｣

の対円での上昇。

＜値下がり要因＞
・「新興国物価連動債券」および「グローバル農業

株式」の価格下落。

（市況）
〔新興国物価連動債券〕
　期間の前半は商品価格の上昇とグローバル経済の
回復を受けてインフレ圧力が上昇し、多くの新興国でインフレ抑制のため、政策金利の引き上げが行なわ
れました。2011年に入り中東での民主化運動や日本の大震災を受けて価格変動が高まる局面もありました
が、市場はすぐに落ち着きを取り戻しました。
　期間の後半に入ってからは、グローバル経済の成長減速にもかかわらず、新興国では力強い国内需要と
経済成長が見られ、大半の国においてインフレ値は中央銀行の目標水準の上限近辺となりました。しかし
期間の終盤に入るとグローバル景気の悪化を受けて複数の国で金融引き締め政策に終止符が打たれ、ブラ
ジルとトルコでは経済成長を維持すべく政策金利の引き下げが行なわれ、これが実質金利の低下につなが
りました。

〔コモディティ〕
　期間の前半の商品価格は、世界的に良好な経済指標とＦＲＢ（米国連邦準備制度理事会）による追加金融
緩和策に下支えられ好調に推移しました。特に、中東および北アフリカにおける政情不安を一因として、
エネルギー価格が大きく上昇しました。農産物および畜産物価格も大きく値上がりしました。産業用金属
および貴金属価格も高い上昇率となりました。銅は力強い需要と限定的な供給の伸びが在庫水準の低下を
もたらしたことによる恩恵を受けた一方、高まるインフレ圧力と世界的な緊張が銀と金の価格を押し上げ
ました。
　期間の後半に入ると、商品価格は下落に転じました。農産物価格は異常な高値から急落しました。綿花
および小麦が特に打撃を受けた一方、カカオ豆および砂糖は概ね堅調に推移しました。エネルギー価格も、
弱い内容となった経済指標に加えて、国際エネルギー機関（ＩＥＡ）が６千万バーレルの石油戦略備蓄を
2011年７月に放出する方針を打ち出したことから下落しました。産業用金属価格は、ニッケルおよびアル
ミニウム主導で下落しました。しかし、貴金属価格は欧州のソブリン債務不安が再燃したことから、金を
中心に値上がりしました。

＊期間中の分配金を除いています。

基準価額の推移
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今後の運用方針

〔物価連動債券戦略〕
　足元の先進国市場の成長指標は軟化の兆しを見せていますが、新興国市場の成長は比較的好調が続いて
います。新興国諸国のコア・インフレ率が上昇基調を維持していることから、グローバル経済の成長減速
が見込まれる一方、当戦略にとっては良好な環境とみています。こうしたインフレ圧力は今後和らぐとみ
ています。ポートフォリオでは、コロンビア、メキシコ、イスラエルといった実質利回りが比較的高くイ
ンフレ圧力は引き続き抑制されると考えられることから、実質利回りに低下余地のある国を中心に保有を
継続する方針です。また、高まるインフレ圧力に耐性のある債券として、トルコの短期物価連動債券を選
好しますが、若干保有を引き下げる方針です。ポーランドは、バリュエーション（株価評価）の魅力に乏し
いことから保有を回避することを検討します。新興国通貨に対しては長期的には良好な見通しを継続し、
国内のインフレ圧力に対抗するための手段として、政策当局が自国通貨の緩やかな上昇を容認するとみて
います。一方、短期的にはグローバル経済成長の軟化を受けて通貨の変動幅が大きくなる可能性も考えら
れます。

ポートフォリオ

　期間中の各資産への投資は、目標とする資産配分比率（｢新興国物価連動債券｣ 約40％、｢コモディティ｣
約30％、｢グローバル農業株式｣ 約30％）をめどとしました。

〔グローバル農業株式〕
　期間の前半の株価は、ＦＲＢによる追加の国債購入、米国における減税延長、力強い企業収益の伸び、
改善傾向を示す経済指標などを背景に、上昇基調を保ちました。2010年11月に欧州ユーロ圏の債務問題の
再燃、中国の金融引き締め政策などを背景に株価は下落する場面もありましたが、12月にかけては世界経
済の健全性に関して高まる投資家の楽観的な見方や世界的な流動性の高まりが、欧州の債務問題に関する
不安を覆い隠し、再び上昇トレンドを取り戻しました。2011年２月中旬の中東・北アフリカ諸国における
政情不安や３月の日本の震災で株価は一時急落しました。その後、力強い企業収益と全般に良好な経済指
標から世界的な景気回復基調に対する信頼感が高まり、株価は反発する局面も見られましたが、５月に入
ると、欧州債務危機、低迷する米国住宅市場、世界経済の成長鈍化に対する懸念から投資家のリスク回避
姿勢が強まり、下落に転じました。８月には、世界経済の減速懸念および欧州債務危機に関する不安が続
いてリスク回避姿勢が急速に強まったこと、米国国債の格下げが行なわれたことなどから、株価は一段と
値を下げました。

〔資源国通貨〕
　2010年10月～12月は、力強い企業業績によってリスク資産は幅広く買われました。2010年末にかけて先
進国の国債利回りが上昇（債券価格は下落）したことで、スプレッド（利回り格差）は縮小しましたが、2011
年に入ると主要先進国では失業率の増加や生産の落ち込みに加えて消費者心理が低迷し、銀行貸出も停滞
しました。また、EMU（経済通貨同盟）当局がギリシャやポルトガルといった債務比率の高い国々への対
応に苦慮するなか、ユーロ圏の債務危機は依然として続いています。投資家が各国の債務履行能力に懐疑
的な見方を強めるなか、イタリアなどの比較的経済規模の大きい国々も市場の圧力にさらされました。景
況感の悪化とユーロ圏の債務危機を受けて市場が大きく変動するなか、安全資産としての逃避先通貨であ
るスイスフランや日本円が高騰し、その結果両国ともに通貨当局が市場介入に踏み切りました。先進10ヵ
国（G10）やその周辺国の通貨では、アメリカドルに対してスイスフラン、ニュージーランドドル、ノルウ
ェークローネ、オーストラリアドルが上昇しました。一方、期間中最も低迷したのはトルコリラとアルゼ
ンチンペソで、両国政府のインフレ抑制能力への懸念から売り込まれました。
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〔コモディティ戦略〕
　エネルギーセクターでは、天然ガスよりも原油を選好する方針です。また、油種では、ブレントよりも
ＷＴＩを、英国産よりも米国産を選好する方針です。産業用金属セクターでは、亜鉛とウランがニッケル、
アルミニウムよりも魅力度が高いとみています。利益率が高いニッケルは多くの新鉱山が次々に開発され
ている一方、利益率が低い亜鉛は新しい生産設備への再投資の資金に乏しく生産の縮小が続いており、需
給が逼迫しています。農産物および畜産物セクターでは、多くの商品でファンダメンタルズ（経済の基礎的
条件）は良好ですが、価格は既に高水準にあるとみています。需給逼迫がまだ反映されていない生牛、作付
面積が減少している大豆などを選好する方針です。貴金属セクターでは、主要産出国である南アフリカで
の供給の制約やコストの上昇など、長期での需給動向が良好なプラチナを強気にみています。

〔グローバル農業株式戦略〕
　天候要因による供給の制約が北半球のトウモロコシ、大豆生産に悪影響を及ぼすと予想しています。同
時に、高品質の食肉に対する需要は、特に新興国市場において着実な増大が続くとみています。
　引き続き商品価格の上昇と生産性向上に向けた農家の投資意欲の高まりを想定し、ポジションを構築し
ていく方針です。

〔資源国通貨戦略〕
　引き続き短期的なトレンドと長期構造的テーマに基づくポジションを構築する方針です。Ｇ10の周辺国の
なかでは、引き続きノルウェークローネ、オーストラリアドル、ニュージーランドドルを選好する方針で
す。しかし、これらの通貨は既に高水準にあること、各国国内経済の力強さが下振れするリスク、中国、
米国および欧州の成長モメンタムが急激に減速する可能性などから、見通しは今後悪化する可能性がある
とみています。
　新興国通貨のなかでは、相対的に高いトレンド成長率および財政状況を含む良好なファンダメンタルズ
を評価し、引き続きアジアおよび中南米の通貨を選好する方針です。また、欧州、中東、アフリカ地域の
経済はドイツの支援など対外依存度が高いことに加えて、欧州の銀行システムとの結びつきも強いため、
欧州の新興国通貨については、見通しはやや慎重にみています。
　足元の投資家センチメントの悪化が新興国通貨の多くにとって逆風になるとみられることから、短期的
には引き続き慎重にポジションを構築する方針です。
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　期間中、基準価額に影響した主な要因は以下の
通りです。

＜値上がり要因＞
・利息収入など。

（投資環境）
　日銀は、金融緩和を一段と強めるため、当初総
額35兆円の基金を設立し、長期国債、国庫短期証
券などの買入れ、資金供給オペレーションを開始
しました。同時に、無担保コール翌日物金利の誘
導目標を0 . 1％前後としました。東日本大震災後に
は基金を５兆円増額し、2011年８月の金融政策決
定会合においてさらに10兆円の増額を決定するな
ど、その後も一段と金融緩和を強化しました。
　期間の初めに0 . 09％近辺で始まった無担保コール翌日物金利は、東日本大震災直後は上昇する場面もあり
ましたが、日銀による資金供給枠の拡大により、その後は0 . 09％を下回る水準で推移しました。
　期間の初めに0 . 11％で始まった国庫短期証券（ＴＢ）３ヵ月物金利は、期間中、0 . 1％前後を安定的に保ち
ました。

◆マネー・マーケット・マザーファンド

基準価額の変動要因

今後の運用方針

　引き続き、安定した収益の確保をめざして安定運用を行なう方針です。主な投資対象は、わが国の国債
および格付の高い公社債とし、その現先取引なども活用する方針です。

ポートフォリオ

　運用の基本方針に従い、国庫短期証券の購入や現先取引などを通じて、元本の安全性を重視した運用を
行ないました。

基準価額の推移

10,110

10,120

10,130

10,140

10,150

10,160

'10/10 '11/１ ４ ７ ９

10 , 160
（円）

10 , 140

10 , 130

10 , 120

10 , 110

10 , 150
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○１万口（元本10 , 000円）当たりの費用の明細

項 目 当　　　　　期

円
（a）信 託 報 酬 82

（投　　信　　会　　社） （� 11　）  
（販　　売　　会　　社） （� 68　）  
（受　　託　　銀　　行） （� 3　）  

（b）保 管 費 用 等 3
合 計 85

（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、下記の簡
便法により算出した結果です。

（a）�信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率
（b）�保管費用等は、期中の金額を各月末現在の受益権口数の

単純平均で除したものです。
（注）�各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注）�保管費用等は、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）�「保管費用等」には、信託財産に関する租税、信託事務の処

理に要する諸費用（振替受益権に係る費用、受益証券等の管
理事務、印刷費用、公告費用、監査費用、法律顧問・税務
顧問への報酬費用等）、それらに付随する消費税等相当額な
どを含みます。

（注）�この他にファンドが投資対象とする投資先においても信託
報酬等が発生する場合もあります。

（2010年９月18日～2011年９月20日）

○売買及び取引の状況

投資信託証券

（2010年９月18日～2011年９月20日）

銘　　　　柄　　　　名 買　　　　　付 売　　　　　付
口　数 金　額 口　数 金　額

国
内

千口 千円 千口 千円
グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ 2 , 299 , 103 1 , 598 , 798 2 , 705 , 729 1 , 798 , 751

○利害関係人との取引状況等

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等です。

　期中における利害関係人との取引はございません。

（2010年９月18日～2011年９月20日）

親投資信託受益証券の設定・解約状況

銘　　　　柄　　　　名 設　　　　　定 解　　　　　約
口　数 金　額 口　数 金　額

千口 千円 千口 千円
マ ネ ー ・ マ ー ケ ッ ト ・ マ ザ ー フ ァ ン ド 8 , 204 8 , 319 10 , 627 10 , 777

（注）金額は受け渡し代金。
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○組入資産の明細

ファンド・オブ・ファンズが組入れた邦貨建ファンドの明細

銘　　　　柄　　　　名 期　首 当 期 末
口　数 口　数 評 価 額 比　率

千口 千口 千円 ％
グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ 6 , 516 , 998 6 , 110 , 372 3 , 416 , 920 99 . 4

（注）比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。

（2011年９月20日現在）

○第一種金融商品取引業、第二種金融商品取引業又は商品取引受託業務を兼業している委託会社の自己取引状況（2010年９月18日～2011年９月20日）

　該当事項はございません。

　該当事項はございません。

○自社による当ファンドの設定・解約状況 （2010年９月18日～2011年９月20日）

親投資信託残高

（注）親投資信託の2011年９月20日現在の受益権総口数は、228 , 472千口です。

銘　　　　柄　　　　名 期　首 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 16 , 453 14 , 030 14 , 233

項　　　　　　　　　目 当　　期　　末
評　　価　　額 比　　　　　率

千円 ％
投 資 信 託 受 益 証 券 3 , 416 , 920 97 . 7
マ ネ ー ・ マ ー ケ ッ ト ・ マ ザ ー フ ァ ン ド 14 , 233 0 . 4
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 64 , 503 1 . 9
投 資 信 託 財 産 総 額 3 , 495 , 656 100 . 0

（注）比率は、投資信託財産総額に対する割合です。

○投資信託財産の構成 （2011年９月20日現在）
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項　　　　　　目 当　期　末
円

（Ａ）資産 3	,	495	,	656	,	622
　コール・ローン等 46 , 982 , 538
　投資信託受益証券（評価額） 3 , 416 , 920 , 084
　マネー・マーケット・マザーファンド（評価額） 14 , 233 , 699
　未収入金 17 , 520 , 210
　未収利息 91

（Ｂ）負債 57	,	646	,	139
　未払解約金 34 , 916 , 623
　未払信託報酬 21 , 478 , 729
　その他未払費用 1 , 250 , 787

（Ｃ）純資産総額（Ａ－Ｂ） 3	,	438	,	010	,	483
　元本 4 , 526 , 355 , 739
　次期繰越損益金 △� 1 , 088 , 345 , 256

（Ｄ）受益権総口数 4	,	526	,	355	,	739口
１万口当たり基準価額 7	,	596円

○資産､ 負債､ 元本及び基準価額の状況

（注）�当ファンドの期首元本額は5 , 389 , 747 , 168円、期中追加設定元
本額は1 , 812 , 241 , 625円、期中一部解約元本額は2 , 675 , 633 , 054
円です。

（注）�１口当たり純資産額は0 . 7596円です。
（注）�2011年９月20日現在、純資産総額は元本額を下回っており、

その差額は1 , 088 , 345 , 256円です。

○損益の状況

（注）�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）�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）�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）�計算期間末における費用控除後の配当等収益（382 , 663 , 983円）、
費用控除後の有価証券等損益額（0円）、信託約款に規定する収
益調整金（232 , 378 , 036円）および分配準備積立金（408 , 221 , 810
円）より分配対象収益は1 , 023 , 263 , 829円（１万口当たり2 , 260
円）ですが、当期に分配した金額はありません。

項　　　　　　目 当　　　期
円

（Ａ）配当等収益 425	,	061	,	677
受取配当金 425 , 036 , 568
受取利息 25 , 109

（Ｂ）有価証券売買損益 △	 676	,	852	,	930
売買益 69 , 153 , 464
売買損 △� 746 , 006 , 394

（Ｃ）信託報酬等 △	 42	,	411	,	827
（Ｄ）当期損益金（Ａ＋Ｂ＋Ｃ） △	 294	,	203	,	080
（Ｅ）前期繰越損益金 △	 615	,	921	,	942
（Ｆ）追加信託差損益金 △	 178	,	220	,	234

（配当等相当額） （� 232 , 377 , 894）
（売買損益相当額） （△� 410 , 598 , 128）

（Ｇ）計（Ｄ＋Ｅ＋Ｆ） △	 1	,	088	,	345	,	256
（Ｈ）収益分配金 0

次期繰越損益金（Ｇ＋Ｈ） △	 1	,	088	,	345	,	256
追加信託差損益金 △� 178 , 220 , 234
（配当等相当額） （� 232 , 378 , 036）
（売買損益相当額） （△� 410 , 598 , 270）
分配準備積立金 790 , 885 , 793
繰越損益金 △� 1 , 701 , 010 , 815

（2011年９月20日現在） （2010年９月18日～2011年９月20日）

上記各資産の評価基準及び評価方法、また収益及び費用の計上区分等については、法律及び諸規則に基づき、一般に公正妥当と認められる
企業会計の基準に準拠して評価計上し処理しています。

○お知らせ

約款変更について

　2010年９月18日から2011年９月20日までの期間に実施いたしました約款変更はございません。
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　当ファンドの主要投資対象先の直近の運用状況について、法令および諸規則に基づき、
次ページ以降にご報告申しあげます。

　　　	 　�「資産、負債、元本及び基準価額の状況」および「損益の状況」に記載して
いる一般的な項目についての説明。

ご参考

○資産､ 負債､ 元本及び基準価額の状況

○損益の状況

項　　　　　　　　　　　　目 説　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　明
（Ａ）資産 ファンドの有する財産の合計額

コール・ローン等 金融機関向けの短期貸付資金や短期金融商品等の残高
各有価証券等（評価額） 株や債券、ファンド等の有価証券等の評価額
未収入金 入金予定の有価証券の売却代金等
未収配当金 入金予定の株式等の配当金
未収利息 入金予定の債券等の利息

（Ｂ）負債 支払い予定額の合計
未払金 支払い予定の有価証券の買付代金等
未払収益分配金 支払い予定の収益分配金
未払信託報酬 支払い予定の信託報酬の金額

（Ｃ）純資産総額（Ａ－Ｂ） ファンド全体の評価金額
元本 ファンドの元本部分の残高
次期繰越損益金 純資産総額と元本残高との差額で、翌期に繰越す損益金の合計額

（Ｄ）受益権総口数 受益者の保有総口数
１（万）口当たり基準価額（Ｃ÷Ｄ） ファンドの単位当たりの時価

項　　　　　　　　　　　　目 説　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　明
（Ａ）配当等収益 ファンドが直接受け取った配当金や利息等の合計

受取配当金 ファンドが直接受け取った株式等の配当金の合計
受取利息 ファンドが直接受け取ったコール・ローンや債券等の利息の合計

（Ｂ）有価証券売買損益 有価証券売買時の損益と評価損益の合計
売買益 各有価証券の売買益と期末評価益の合計
売買損 各有価証券の売買損と期末評価損の合計

（Ｃ）信託報酬等 信託報酬や保管費用等のファンドの経費
（Ｄ）当期損益金（Ａ＋Ｂ＋Ｃ） 当期における収支合計
（Ｅ）前期繰越損益金 前期分の繰越損益金と分配準備積立金の合計から当期中の解約で発生する取り崩し分を控除した金額
（Ｆ）追加信託差損益金 受益者がファンドに新規に払込んだ金額とファンドの元本との差額（基準価額と単位当たり元本との差額）を調整した金額

（配当等相当額） （配当等に相当する額）
（売買損益相当額） （売買損益に相当する額）

（Ｇ）計（Ｄ＋Ｅ＋Ｆ） 期中の収支の総合計額
（Ｈ）収益分配金 収益分配金の合計額

次期繰越損益金（Ｇ＋Ｈ） 翌期に繰り越す損益金の合計額（期中の収支の総合計額から収益分配金の金額を引いたもの）
追加信託差損益金 翌期に繰り越す追加信託差損益金
（配当等相当額） （配当等に相当する額）
（売買損益相当額） （売買損益に相当する額）
分配準備積立金 分配金を支払うための準備積立金
繰越損益金 繰越損益の合計金額
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種類・項目
グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ

ケイマン籍円建外国投資信託
運用の基本方針

基本方針 世界各国の有価証券などに投資を行ない、安定した収益の獲得をめざします。
主な投資対象 世界各国の株式、債券、商品先物取引（コモディティ指数のトータルリターンを獲

得できるようなスワップなどを用いる場合があります。）および物価連動債券などを
主要投資対象とします。

投資方針 ・主として、物価上昇への追随が期待できる資産（世界各国の株式、債券、商品先
物取引（コモディティ指数のトータルリターンを獲得できるようなスワップなど
を用いる場合があります。）および物価連動債券など）に投資を行ない、安定した
収益の獲得をめざします。

・運用にあたっては、複数の投資戦略を実施することにより、投資戦略の分散を図ります。
・収益獲得の機会を拡大するためにデリバティブ取引などを利用することがあり、そ

のため実質的な株式や債券などの組入比率が純資産総額を上回ることがあります。
・ただし、市況動向に急激な変化が生じたときなどやむを得ない事情が発生した場

合には、上記のような運用ができない場合があります。
主な投資制限 ・株式への投資割合には制限を設けません。

・外貨建資産への投資割合に制限を設けません。
収益分配 原則として、毎月12日（休日の場合は翌営業日）に分配を行ないます。なお、管理会

社の判断により収益分配を行なわないことがあります。
ファンドに係る費用

信託報酬など 純資産総額に対して年率0.99％程度（国内における消費税等相当額はかかりません。）
※この他に、固定報酬として年額8,500 米ドルがかかります。

申込手数料 ありません。
信託財産留保額 ありません。
その他の費用など 組入有価証券の保管費用ならびに売買時の売買委託手数料、設立に係る費用、管理

費用、監査費用、法律顧問費用など。
その他

投資顧問会社 日興アセットマネジメント アメリカズ・インク
※ 日興アセットマネジメント アメリカズ・インクは、当該ファンドにおいて各戦

略ごとの資産配分を決定し、各戦略の運用は、ウエリントン・マネージメント・
カンパニー・エルエルピーに委託します。なお、運用の委託先については、変更
する場合があります。

管理会社 日興ＡＭグローバル・ケイマン・リミテッド
信託期間 2108年12月31日まで
決算日 原則として、毎年2月末日
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グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ

 13 ─  ─

グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド

　組入資産の明細

通貨 株数 銘柄 純資産に占める割合（%） 時価

化学（1.2%）

化学（0.1%）

普通株式（29.0%）
オーストラリア（2.0%）
農業（0.8%）

オーストラリア合計

ブラジル合計

カナダ合計

中国合計

ドイツ合計

デンマーク合計

エネルギー－代替源（0.5%）

食品（0.2%）

医薬品（0.0%）

食品（0.5%）

化学（1.1%）

ブラジル（2.5%）
農業（0.6%）

カナダ（6.2%）
化学（5.5%）

中国（0.5%）
化学（0.0%）

デンマーク（0.2%）
農業（0.2%）

ドイツ（1.4%）
建築材料（0.3%）

食品（1.8%）

2011年２月28日現在
（単位：日本円）

011_3531216412310.indd   13 2011/10/05   16:16:39011_3531316412310.indd   12 2011/10/14   18:49:07



グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ
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グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ

 14 ─  ─

通貨 株数 銘柄 純資産に占める割合（%） 時価

化学（0.1%）

林産物・製紙（0.6%）

化学（0.8%）

普通株式（29.0%）（続き）
香港（2.4%）
農業（1.7%）

香港合計

イスラエル合計

イタリア合計

ルクセンブルグ合計

マレーシア合計

ロシア合計

シンガポール合計

スウェーデン合計

スイス合計

イスラエル（0.8%）
バイオテクノロジー（0.0%）

イタリア（0.4%）
自動車製造（0.4%）

ルクセンブルグ（0.2%）
農業（0.2%）

マレーシア（0.3%）
食品（0.3%）

ロシア（0.3%）
化学（0.3%）

シンガポール（0.6%）
農業（0.6%）

スウェーデン（0.1%）
農業（0.1%）

スイス（1.5%）
化学（1.5%）

米国（8.6%）
農業（1.5%）
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グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ

 15 ─  ─

通貨 株数

元本金額

銘柄 純資産に占める割合（%） 時価

建築材料（0.2%）

化学（6.0%）

エネルギー－代替源（0.2%）

食品（0.1%）

機械－総合（0.5%）

普通株式（29.0%）（続き）
米国（8.6%）（続き）
自動車部品・用品（0.1%）

社債・国債（27.5%）
アルゼンチン（2.6%）
国債（2.6%）

米国合計

普通株式合計（取得原価2,118,240,500円）

上場投資信託（0.8%）

米国合計

ウルグアイ合計

国債合計

アルゼンチン合計

ウルグアイ（1.0%）
農業（1.0%）

米国（0.8%）
商品ファンド（0.8%）

上場投資信託（取得原価51,966,692円）

ブラジル（6.6%）
国債（6.6%）
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グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ

 16 ─  ─

通貨 元本金額 銘柄 純資産に占める割合（%） 時価

化学（0.1%）ブラジル（6.6%）（続き）
国債（6.6%）（続き）

国債合計
ブラジル合計
メキシコ（6.7%）
国債（6.7%）

南アフリカ（3.6%）
国債（3.6%）

社債・国債（27.5%）（続き）

国債合計
メキシコ合計

韓国（1.4%）
国債（1.4%）

社債等合計
米国合計

米国（1.9%）
社債等（1.9%）

ウルグアイ（0.9%）
国債（0.9%）

レポ契約合計（取得原価2,450,155,491円）

レポ契約（29.3%）

国債合計
南アフリカ合計

国債合計
韓国合計
トルコ（3.8%）
国債（3.8%）

国債合計
トルコ合計

国債合計
ウルグアイ合計

社債・国債合計
（取得原価2,382,981,328円）
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グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ
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グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ

 17 ─  ─

通貨 契約件数 銘柄

想定元本 決済日 売建

純資産に占める割合（%）

想定元本

時価

負債額を超過する現金及びその他の資産

純資産

投資有価証券合計（取得原価7,029,360,939円）

買建オプションの注記

（1）無利息証券

外国為替先渡契約

オプション乗数は25メートルトンで計算されている。

オプション乗数は1,000バレルで計算されている。

オプション乗数は5,000ブッシェルで計算されている。

買建オプション（取得原価26,016,928円）

買建 取引相手 未実現評価（損）益

社債・国債（27.5%）（続き）

（続き）
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グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ

 18 ─  ─

外国為替先渡契約（続き）

ポジション 限月 契約件数 詳細 未実現評価（損）益

先物契約
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グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ

 19 ─  ─

先物契約（続き）

詳細 行使価格 満期日 契約件数 プレミアム 時価

売建オプション
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グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ

 20 ─  ─

売建オプションの注記

オプション乗数は25メートルトンで計算されている。

オプション乗数は1,000バレルで計算されている。

オプション乗数は5,000ブッシェルで計算されている。

オプション乗数は100オンスで計算されている。

現地通貨想定元本

契約件数

受取

受取 取引相手

通貨

通貨

満期日

満期日

未実現評価益

未実現評価益

純資産に
占める割合（%）

純資産に
占める割合（%）

金利スワップ

トータル・リターン・スワップ

アルゼンチン・ペソ

豪ドル

ブラジル・レアル

カナダ・ドル

スイス・フラン

チリ・ペソ

ユーロ

英ポンド

香港ドル

インドネシア・ルピア

イスラエル新シェケル

日本円

韓国ウォン

メキシコ・ペソ

ノルウェー・クローネ

ニュージーランド・ドル

ペルー・ヌエボ・ソル

ロシア・ルーブル

スウェーデン・クローナ

シンガポール・ドル

トルコ・リラ

米ドル

ウルグアイ・ペソ

南アフリカ・ランド

金利スワップに係る未実現評価益合計

トータル・リターン・スワップに係る未実現評価益合計

支払 取引相手

支払
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グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド クラスＡ

 21 ─  ─

 2011年２月28日に終了した会計年度（単位：日本円）

投資収益：

利息収入 ￥ 217 , 098 , 855

配当収入（源泉徴収税額6 , 311 , 332円控除後） 22 , 349 , 929

収益合計 239 , 448 , 784

費用：

運用報酬 77 , 671 , 638

保管及び会計費用 39 , 670 , 095

専門家報酬 3 , 818 , 850

その他の費用 1 , 617 , 185

受託者報酬 1 , 026 , 812

費用合計 123 , 804 , 580

純投資利益 115 , 644 , 204

実現利益

投資有価証券 113 , 411 , 691

スワップ契約 23 , 836 , 738

先物契約 396 , 931 , 949

売建オプション 9 , 806 , 293

外貨取引及び外国為替先渡契約 231 , 513 , 853

実現純利益 775 , 500 , 524

未実現評価（損）益の変動額

投資有価証券 353 , 218 , 104

スワップ契約 （13 , 918 , 053）

先物契約 132 , 239 , 242

売建オプション （2 , 363 , 901）

外貨取引及び外国為替先渡契約 12 , 591 , 366

未実現評価益の純変動額 481 , 766 , 758

実現及び未実現純利益 1 , 257 , 267 , 282

運用から生じる純資産の純増加額 ￥  1 , 372 , 911 , 486

グローバル・インフレーション・ストラテジー・ファンド

　損益計算書（費用内訳）
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－　　－1

マネー・マーケット・マザーファンド

マネー・マーケット・マザーファンド

信 託 期 間 2004年３月10日から原則無期限です。
運 用 方 針 公社債への投資により、安定した収益の確保をめざして安定運用を行ないます。
主要運用対象 わが国の国債および格付の高い公社債を主要投資対象とします。

組 入 制 限
株式への投資は行ないません。
外貨建資産への投資は行ないません。

当ファンドの仕組みは次の通りです。

フ ァ ン ド 概 要

　わが国の国債および格付の高い公社債に投資を行ない、利息等収益の確保をめざして安定運用を行な
います。
　ただし、市況動向に急激な変化が生じたとき、ならびに残存信託期間、残存元本が運用に支障をきた
す水準となったときなどやむを得ない事情が発生した場合には、上記のような運用ができない場合があ
ります。

第7期　（決算日　2011年1月20日）
（2010年1月21日～2011年1月20日）

運 用 報 告 書

＜136336＞

マネー・マーケット・マザーファンド
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マネー・マーケット・マザーファンド

－　　－2

当期中の価額と市況等の推移 

年 月 日
基 準 価 額 債 券

組 入 比 率騰 落 率

（期首） 円 % %
2010年１月20日 10,128 － 57.7

１月末 10,129 0.0 58.8
２月末 10,129 0.0 63.5
３月末 10,130 0.0 57.6
４月末 10,131 0.0 59.8
５月末 10,132 0.0 62.0
６月末 10,133 0.0 64.3
７月末 10,134 0.1 59.4
８月末 10,135 0.1 62.4
９月末 10,136 0.1 59.8
10月末 10,136 0.1 70.2
11月末 10,137 0.1 57.5
12月末 10,138 0.1 60.6

（期末）
2011年１月20日 10,139 0.1 61.0

（注）騰落率は期首比です。

最近５期の運用実績 

決 算 期
基 準 価 額

債 券
組 入 比 率

純 資 産
総 額期 中

騰 落 率
円 % % 百万円

３期（2007年１月22日） 10,017 0.2 96.9 92
４期（2008年１月21日） 10,068 0.5 52.6 341
５期（2009年１月20日） 10,117 0.5 58.4 410
６期（2010年１月20日） 10,128 0.1 57.7 381
７期（2011年１月20日） 10,139 0.1 61.0 278

【運用報告書の表記について】
・ 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。

マネー・マーケット・マザーファンド
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マネー・マーケット・マザーファンド

－　　－3

基準価額の推移

期首10,128円の基準価額は、期中に11円値上がり
し、期末に10,139円となりました。期中の推移につ
きましては、右のグラフをご参照ください。

基準価額の変動要因

期中、基準価額に影響した主な要因は以下の通り
です。

＜値上がり要因＞
・利息収入など。

（投資環境）
海外経済の減速や円高およびデフレの進行などか

ら、景気回復の腰折れが懸念されるなか、日銀は2010年10月上旬に、５兆円規模の資産買い取りを含む「包
括的な金融緩和政策」に踏み切り、景気を下支えする姿勢を鮮明にしました。
期首0.1％付近で始まった無担保コール翌日物金利は、日銀の潤沢な資金供給を背景に、概ね0.1％を挟

んだ水準で推移しました。2010年９月の決算期末の資金需要から無担保コール翌日物金利は一時的に上昇
する局面もありましたが、10月に日銀が利下げの実施など追加金融緩和に踏み切ると、0.09％をやや下回
る水準の動きとなりました。
期首0.1％台前半で始まった国庫短期証券（ＴＢ）３ヵ月物金利は、日銀の「新型オペ」による資金供給を

背景に同水準で概ね安定して推移しました。2010年９月以降、「新型オペ」による資金供給額の大幅な拡大
や日銀の利下げの観測および実施を受けて、0.1％付近までやや低下しました。10月下旬以降は、債券相
場の先行き不透明感や、日銀の潤沢な資金供給などを背景に、一進一退の展開となりました。

ポートフォリオ

運用の基本方針に従い、国庫短期証券の購入や現先取引などを通じて、元本の安全性を重視した運用を
行ないました。

運用実績 （2010年１月21日～2011年１月20日）

期　　首 期中高値 期中安値 期　　末
2010/01/20 2011/01/20 2010/01/21 2011/01/20
10,128円 10,139円 10,128円 10,139円

(円) 基準価額の推移

'10/2 '11/14 7 10
10, 110

10, 120

10, 130

10, 140

10, 150

マネー・マーケット・マザーファンド
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マネー・マーケット・マザーファンド

－　　－4

引き続き、安定した収益の確保をめざして安定運用を行なう方針です。主要投資対象は原則として、わ
が国の国債および格付の高い公社債とし、その現先取引なども活用する方針です。

今後ともご愛顧賜りますよう、よろしくお願い申しあげます。

今後の運用方針 

１万口（元本10,000円）当たりの費用の明細 （2010年１月21日～2011年１月20日）

該当事項はございません。

売買及び取引の状況 （2010年１月21日～2011年１月20日）

買　　付　　額 売　　付　　額
国
内

千円 千円
国 債 証 券 10,997,556 10,537,760

（　　510,000）
（注）金額は受け渡し代金。（経過利子分は含まれておりません。）
（注）（　）内は償還による減少分で、上段の数字には含まれておりません。

公社債

利害関係人との取引状況等 （2010年１月21日～2011年１月20日）

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等です。

　期中における利害関係人との取引はございません。

マネー・マーケット・マザーファンド
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－　　－5

マネー・マーケット・マザーファンド

項 目
当　　　　　期　　　　　末

評 価 額 比 率
千円 ％

公 社 債 169,964 60.9
コ ー ル ・ ロ ー ン 等、 そ の 他 108,932 39.1
投 資 信 託 財 産 総 額 278,896 100.0

（注）比率は、投資信託財産総額に対する割合です。

投資信託財産の構成 （2011年１月20日現在）

組入資産の明細 （2011年１月20日現在）

国内（邦貨建）公社債

区 分
当　　　　　　　　　　期　　　　　　　　　　末

額面金額 評価額 組入比率 うちBB格以下
組 入 比 率

残存期間別組入比率
５年以上 ２年以上 ２年未満

千円 千円 ％ ％ ％ ％ ％

国 債 証 券 170,000 169,964 61.0 － － － 61.0
（ 170,000） （ 169,964） （ 61.0） （ －） （ －） （ －） （ 61.0）

合 計 170,000 169,964 61.0 － － － 61.0
（ 170,000） （ 169,964） （ 61.0） （ －） （ －） （ －） （ 61.0）

（注）（　）内は非上場債で内書きです。
（注）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合。
（注）評価については金融商品取引業者、価格情報会社等よりデータを入手しています。

国内（邦貨建）公社債銘柄別

銘　　　　　　　　　　　柄 利 率 額 面 金 額 評 価 額 償還年月日
国債証券 ％ 千円 千円
第127回国庫短期証券 － 30,000 29,997 2011/2/10
第147回国庫短期証券 － 30,000 29,998 2011/2/7
第155回国庫短期証券※ － 50,000 49,992 －
第156回国庫短期証券 － 30,000 29,983 2011/6/10
第160回国庫短期証券 － 30,000 29,993 2011/3/28

合 計 170,000 169,964
（注）※印は現先で保有している債券です。
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マネー・マーケット・マザーファンド

2010年１月21日から2011年１月20日までの期間に実施いたしました約款変更はございません。

約款変更について

お知らせ 

項 目 当期末
円

（Ａ）資産 278,896,804
コール・ローン等 108,932,202
公社債（評価額） 169,964,417
未収利息 185

（Ｂ）負債 102,056
未払解約金 102,056

（Ｃ）純資産総額（Ａ－Ｂ） 278,794,748
元本 274,986,144
次期繰越損益金 3,808,604

（Ｄ）受益権総口数 274,986,144口
１万口当たり基準価額 10,139円

（注） 当ファンドの期首元本額は376,255,511円、期中追加設定元本
額は82,899,024円、期中一部解約元本額は184,168,391円です。

（注）2011年１月20日現在の元本の内訳は以下の通りです。
　　・ ピムコ・ハイイールド・ファンド　Ａコース（為替ヘッジなし） 15,769,592円
　　・ ピムコ・ハイイールド・ファンド　Ｂコース（為替ヘッジあり） 1,648,535円
　　・ 働くサイフ 1,101,703円
　　・ 世界のサイフ 190,280,108円
　　・グローバル　ウォーター　ファンド 1,728,450円
　　・ グローバル・カレンシー・ファンド（毎月決算型） 35,767,231円
　　・ 世界のサイフ（資産成長型） 660,183円
　　・ 日興インフレ戦略ファンド（毎月分配型） 12,117,663円
　　・ 日興インフレ戦略ファンド（資産成長型） 15,912,679円
（注）１口当たり純資産額は1.0139円です。

資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2011年１月20日現在）

上記各資産の評価基準及び評価方法、また収益及び費用の計上区分等については、法律及び諸規則に基づき、一般に公正妥当と認められ
る企業会計の基準に準拠して評価計上し処理しています。

項 目 当期
円

（Ａ）配当等収益 330,727
受取利息 330,727

（Ｂ）有価証券売買損益 1,256
売買益 1,256

（Ｃ）当期損益金（Ａ＋Ｂ） 331,983
（Ｄ）前期繰越損益金 4,824,909
（Ｅ）追加信託差損益金 1,106,233
（Ｆ）解約差損益金 △ 2,454,521
（Ｇ）計（Ｃ＋Ｄ＋Ｅ＋Ｆ） 3,808,604

次期繰越損益金（Ｇ） 3,808,604
（注） 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） 損益の状況の中で（E）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） 損益の状況の中で（F）解約差損益金とあるのは、中途解約の際、
元本から解約価額を差し引いた差額分をいいます。

損益の状況 （2010年１月21日～2011年１月20日）
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