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2017年6月12日
日興アセットマネジメント株式会社

※グラフ・データは過去のものであり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

インデックスファンドMLP（毎月分配型）／（1年決算型）

足元の市場動向と
MLPの中長期的な価格上昇への期待

 MLPは、2017年2月中旬以降、下落基調となっています。これは、原油価格が下落基調となって
いることなどが背景と考えられます。また、トランプ政権の政策に対する先行き不透明感の拡がりも
影響したとみられます。

 世界の原油需給については、需要面・供給面双方の改善などを背景に、今後、引き締まりが見込
まれ、原油価格の緩やかな上昇を支えると期待されます。

 トランプ政権のもとでの規制緩和の動きは、MLPの事業拡大にとって追い風となり、収益拡大期待
につながることから、引き続き、MLPの中長期的なパフォーマンスを支える要因になると考えられ
ます。

信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

お伝えしたいこと

MLP指数と主な関連指数（米ドルベース／トータルリターン）の推移
（2016年8月1日～2017年6月2日）
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（米ドル）

5/4

原油価格の下落

昨年11月、トランプ氏が
大統領選挙で勝利した後、
エネルギー関連分野の規制
緩和への期待などを背景に
MLPは大きく上昇

足元でMLPは下落基調

＜下落の主な背景＞

原油価格の下落基調

など※原油先物価格以外、
2016年11月8日を100として指数化

11/8：米大統領選挙
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※グラフ・データは過去のものおよび予想であり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

需給の引き締まりなどを背景に、
原油価格は緩やかに上昇する見通し

 2014年以降、中国の景気減速や米国の原油生産の増加などを背景に、原油の需給悪化懸念が拡
がったものの、足元では改善の兆しがみられます。EIA（米エネルギー情報局）の短期見通しによると、

新興国経済の堅調などを背景とした消費量の増加などにより、今後、原油の在庫は微減ないしは、
2015年頃に比べて小幅な増加にとどまることが見込まれています。また、こうした需給動向などを受け、
原油価格は、2018年にかけて緩やかに上昇する見通しとなっています。

 OPEC （石油輸出国機構）加盟・非加盟国により、2017年1月から実施されている協調減産は、当初、
2017年6月末までだったものの、5月のOPEC総会において、2018年3月末までの延長が決定されて
います。こうした協調減産の動きも、今後の原油価格の安定した推移を支えると期待されます。

原油の世界需給および平均価格の推移
（2011年1-3月期～2018年10-12月期予想）

（米ドル／バレル）

EIA（米エネルギー情報局）のデータ（2017年6月6日発表分）などをもとに日興アセットマネジメントが作成

EIA予想

市場予想*：

（万バレル／日）

（万バレル／日）

原油価格
について

需給は2015年頃
より大きく改善する

見通し

WTI原油の価格（17年4-6月期以降はEIAの予想）

中央値 最高 最低

* 市場予想は2017年6月6日時点、2018年7-9月期まで
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WTI原油価格（月末値、1バレル当たり）

 原油価格の回復基調を受け、2016年6月以降、米国の石油掘削リグ稼働数が増加基調となっていま

す。シェールオイルの生産地域の中でも、恵まれた地質構造をもち、生産コストが相対的に低いと言わ
れるパーミアン地区において、特に、同リグ数の増加が顕著となる一方、その他の地区における増加
は限定的となっています。

 カンザスシティ連銀の調査によると、同銀管区内のエネルギー企業の採算水準は、技術革新などによ
る生産性の向上やコスト削減の効果などもあり、2016年に入り、1バレル＝50米ドル台前半まで低下
しています。今後、原油価格が50米ドル後半の水準に上昇する場合、米国では、パーミアン地区以外
でもシェールオイルの生産量増加が想定されます。

 MLPの多くは、原油のパイプラインや貯蔵施設の利用料などを主な収益源としていることから、米国の
原油生産量が増加する場合、それは、MLPの収益成長にとってプラスと考えられます。

 なお、米シェールオイルの生産増加をけん引してきた技術革新に一巡の兆しが見られるほか、人材

不足を背景に、シェールオイル生産に必要な要員の手当てが難しくなりつつあることなどから、今後、
採算水準が上昇し、原油市況の下限がやや高まる可能性が考えられます。

米シェール
オイルの生産

について

米原油生産量の増加は、MLPにとってプラス
今後の生産動向は、エネルギー企業の採算次第

（万バレル／日）

米国の原油生産量と石油掘削リグ稼働数（地区別）
（2013年1月第1週末～2017年5月第4週末）

（基）

ベイカーヒューズなどの資料をもとに日興アセットマネジメントが作成

※グラフ・データは過去のものおよび予想であり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

米エネルギー企業*の採算水準**
（2014年9月～2019年3月予想）

* コロラド州、カンザス州、ネブラスカ州、オクラホマ州、
ワイオミング州、ニューメキシコ州北部、ミズーリ州西部にある
企業からの回答に基づく

** 採算水準の2017年9月以降は予想値

カンザスシティ連銀の調査資料などをもと日興アセットマネジメントが作成

（米ドル）

予想

採算水準は6ヵ月毎のデータ
（2018年9月の予想値はなし）

リグ稼働数：左軸

17年
9月

18年
3月

19年
3月
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トランプ政権のもとでの規制緩和が
MLPの事業拡大につながることに期待

今後の
見通し

 新興国経済が堅調な成長を続けていること、そして、OPECなどによる協調減産が続く見込みである

ことなどは、足元で、原油価格の下落リスクを低めていると考えられます。今後、原油価格の安定した
推移が続くようであれば、収益成長とともに、MLPのパフォーマンスを支えると考えられます。

 トランプ政権は、オバマ前大統領時代に環境保護などの理由で建設が却下されていたパイプライン建
設計画のひとつ（キーストーンXLパイプライン）を、2017年3月に認可しました。トランプ政権では、エネ

ルギー関連の規制緩和を通じ、雇用創出やガソリン価格抑制による景気浮揚をめざしています。エネ
ルギー政策に対する同政権の積極的な取り組みは、投資家の注目を集めるとともに、MLPの事業拡
大期待などを背景に、MLP市場への資金流入を促す要因になると期待されます。

（％）

利回り比較
（2017年5月末時点）

米国
ハイ

イールド債券

MLP 米国
REIT

米国
国債

米国
株式

MLP ：S&P MLP 指数
米国ハイイールド債券 ：BofAメリルリンチ・米国ハイイールド・

マスターⅡ・インデックス
米国REIT ：S&P 米国 REIT 指数
米国高配当株式 ：S&P高配当貴族指数
米国国債 ：10年国債
米国株式 ：S&P500種指数

米国
高配当
株式

信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

※ 予想は2017年6月2日時点のコンセンサス予想

MLP*の利益と分配金額の推移
（2009年～2019年予想）

予想

グラフ起点を100として指数化

信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

米国の原油生産量の見通し
（2014年～2018年予想）

EIA予想

EIAのデータ（2017年6月6日発表分）をもとに
日興アセットマネジメントが作成
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* S&P MLP 指数ベース
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基準価額（税引前分配金控除後）：左軸
ベンチマーク：左軸
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※基準価額は信託報酬（後述の「手数料等の概要」参照）控除後の、分配金は税引前の、それぞれ1万口当たりの値です。
※税引前分配金再投資ベースとは、税引前分配金を再投資したものとして計算した理論上のものであることにご留意ください。
※当ファンドの投資から得られた利子収入や配当金等に対し課税されることがあります。
※ベンチマークは、「S&P MLP 指数（円換算ベース）」です。詳細につきましては後述の「ファンドの特色」をご参照ください。
※分配金額は収益分配方針に基づいて委託会社が決定しますが、委託会社の判断により分配金額を変更する場合や分配を

行なわない場合もあります。

（円）

基準価額と分配金の推移

※グラフ・データは過去のものであり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

毎
月
分
配
型

ご
参
考

（2014年2月18日（設定日）～2017年6月2日）

8,956

8,105
6,501

（円）

（円）

円安

円高

（2014年2月18日～2017年6月2日）

1
年
決
算
型

（2014年11月12日（設定日）～2017年6月2日）

6,942

6,387

（円）

※ベンチマークは、設定日前日を10,000円として指数化しています。

※ベンチマークは、設定日前日を10,000円として指数化しています。
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※市況動向および資金動向などにより、上記のような運用が行なえない場合があります。

米国の金融商品取引所に上場されているMLP*1やMLPに関連する証券*2 を

主要投資対象とします。

「S&P MLP 指数（円換算ベース* ）」の動きに連動する投資成果をめざします。

「毎月分配型」 ： 原則として、毎月、収益分配を行なうことをめざします。

※毎決算時に、分配金額は、委託会社が基準価額水準、市況動向などを勘案して決定します。
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。

*1 MLP（Master Limited Partnership）とは、主に米国で行なわれている共同投資事業形態のひとつであり、
その出資持分が米国の金融商品取引所に上場されているものをいいます。

*2 MLPに関連する証券としては、ETN（「上場投資証券」または「指標連動証券」と呼ばれます）やETF
（上場投資信託）などが対象となります。

1

ファンドの特色

2
3

指数の著作権等について

「S&P MLP 指数」

S&P MLP 指数（「当インデックス」）はS&P Dow Jones Indices LLC（「SPDJI」）の商品であり、
これを利用するライセンスが日興アセットマネジメント株式会社に付与されています。Standard & 
Poor’s®およびS&P®はStandard & Poor’s Financial Services LLC（「S&P」）の登録商標で、
Dow Jones®はDow Jones Trademark Holdings LLC（「Dow Jones」）の登録商標であり、これらの
商標を利用するライセンスがSPDJIに、特定目的での利用を許諾するサブライセンスが日興アセット
マネジメント株式会社にそれぞれ付与されています。当ファンドは、SPDJI、Dow Jones、S&Pまたはそれ

ぞれの関連会社によってスポンサー、保証、販売、または販売促進されているものではなく、これら関係
者のいずれも、かかる商品への投資の妥当性に関するいかなる表明も行わず、S&P MLP 指数の誤り、
欠落、または中断に対して一切の責任も負いません。

* 公表指数をもとに日興アセットマネジメントが円換算します。

 原則として、為替ヘッジは行ないません。

「1年決算型」 ： 年1回、決算を行ないます。
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販売用資料収益分配金に関する留意事項

※元本払戻金（特別分配金）は実質的に元本の一部払戻しとみなされ、その金額だけ個別元本が減少します。
また、元本払戻金（特別分配金）部分は非課税扱いとなります。

普通分配金 ： 個別元本（投資者のファンドの購入価額）を上回る部分からの分配金です。
元本払戻金 ： 個別元本を下回る部分からの分配金です。分配後の投資者の個別元本は、

（特別分配金） 元本払戻金（特別分配金）の額だけ減少します。

 投資者のファンドの購入価額によっては、分配金の一部または全部が、 実質的には元本の一部払戻しに
相当する場合があります。ファンド購入後の運用状況により、分配金額より基準価額の値上がりが小さ
かった場合も同様です。

投資信託の純資産

分配金

 分配金は、預貯金の利息とは異なり、投資信託の純資産から支払われますので、分配金が支払われると、
その金額相当分、基準価額は下がります。

投資信託で分配金が支払われるイメージ

(注)分配対象額は、①経費控除後の配当等収益および②経費控除後の評価益を含む売買益ならびに③分配準備積立金および
④収益調整金です。分配金は、分配方針に基づき、分配対象額から支払われます。

※上記はイメージであり、将来の分配金の支払いおよび金額ならびに基準価額について示唆、保証するものではありません。

 分配金は、計算期間中に発生した収益（経費控除後の配当等収益および評価益を含む売買益）を超えて
支払われる場合があります。その場合、当期決算日の基準価額は前期決算日と比べて下落することにな
ります。また、分配金の水準は、必ずしも計算期間におけるファンドの収益率を示すものではありません。

前期決算から基準価額が上昇した場合 前期決算から基準価額が下落した場合

計算期間中に発生した収益を超えて支払われる場合

分配金の一部が元本の一部払戻しに相当する場合 分配金の全部が元本の一部払戻しに相当する場合

投資者の
購入価額

（当初個別元本）

分配金
支払後

基準価額
個別元本

元本払戻金
（特別分配金）

分配金
支払後

基準価額
個別元本

普通分配金

投資者の
購入価額

（当初個別元本）

元本払戻金
（特別分配金）

10,550円

10,450円

10,500円

＊分配対象額
500円

＊50円を取崩し ＊分配対象額
450円

前期決算日 当期決算日
分配前

当期決算日
分配後

分配金
100円

＊500円
（③+④）

＊50円

期中収益
（①+②）50円

＊450円
（③+④）

10,400円

10,300円

10,500円

＊分配対象額
500円

＊80円を取崩し ＊分配対象額
420円

前期決算日 当期決算日
分配前

当期決算日
分配後

分配金
100円

＊500円
（③+④）

＊80円

＊420円
（③+④）

配当等収益
①20円



■当資料は、投資者の皆様に「インデックスファンドMLP（毎月分配型）／（1年決算型）」へのご理解を高めてい

ただくことを目的として、日興アセットマネジメントが作成した販売用資料です。■掲載されている見解は、当資料
作成時点のものであり、将来の市場環境の変動や運用成果などを保証するものではありません。 8/11

Fund Information

販売用資料

お申込みに際しての留意事項

【価格変動リスク】【流動性リスク】【信用リスク】【為替変動リスク】【デリバティブリスク】
【MLPへの投資に伴なうリスク】【有価証券の貸付などにおけるリスク】

投資者の皆様の投資元金は保証されているものではなく、基準価額の下落により、損失を被り、
投資元金を割り込むことがあります。ファンドの運用による損益はすべて投資者（受益者）の皆様に
帰属します。なお、当ファンドは預貯金とは異なります。

当ファンドは、主にMLP（マスター・リミテッド・パートナーシップ）やMLPに関連する証券（ETNなどを
いいます。）を実質的な投資対象としますので、MLPの価格の下落や、MLPの発行体の財務状況
や業績の悪化などの影響により、基準価額が下落し、損失を被ることがあります。また、外貨建資
産に投資する場合には、為替の変動により損失を被ることがあります。

投資対象とする投資信託証券の主なリスクは以下の通りです。

 リスク情報

＜インデックスファンドMLP（毎月分配型）／（1年決算型）＞

※詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。
※ファンドが投資対象とする投資信託証券は、これらの影響を受けて価格が変動しますので、ファンド

自身にもこれらのリスクがあります。
※基準価額の変動要因は、上記に限定されるものではありません。

• 当資料は、投資者の皆様に「インデックスファンドMLP（毎月分配型）／（1年決算型）」への
ご理解を高めていただくことを目的として、日興アセットマネジメントが作成した販売用資料です。

• 当ファンドのお取引に関しては、金融商品取引法第37条の6の規定（いわゆるクーリング・オフ）
の適用はありません。

• 投資信託は、預金や保険契約とは異なり、預金保険機構および保険契約者保護機構の保護の
対象ではありません。また、銀行など登録金融機関で購入された場合、投資者保護基金の支払
いの対象とはなりません。

• 投資信託の運用による損益は、すべて受益者の皆様に帰属します。当ファンドをお申込みの際
には、投資信託説明書（交付目論見書）などを販売会社よりお渡ししますので、内容を必ず
ご確認の上、お客様ご自身でご判断ください。

 その他の留意事項
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お 申 込 メ モ

商品分類 追加型投信／海外／その他資産／インデックス型

ご購入単位 購入単位につきましては、販売会社または委託会社の照会先にお問い合わせください。

ご購入価額 購入申込受付日の翌営業日の基準価額

ご購入不可日
購入申込日がニューヨーク証券取引所の休業日またはニューヨークの銀行休業日に

該当する場合は、購入のお申込み（スイッチングを含みます。）の受付は行ないません。
詳しくは、販売会社にお問い合わせください。

信託期間
【毎月分配型】2028年11月20日まで（2014年2月18日設定）
【1年決算型】 無期限（2014年11月12日設定）

決算日
【毎月分配型】毎月20日（休業日の場合は翌営業日）
【1年決算型】 毎年11月20日（休業日の場合は翌営業日）

ご換金不可日
換金請求日がニューヨーク証券取引所の休業日またはニューヨークの銀行休業日に

該当する場合は、換金請求（スイッチングを含みます。）の受付は行ないません。詳しく
は、販売会社にお問い合わせください。

ご換金代金の
お支払い

原則として、換金請求受付日から起算して5営業日目からお支払いします。
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手 数 料 等 の 概 要

お客様には以下の費用をご負担いただきます。

※ 当ファンドの手数料などの合計額については、投資者の皆様がファンドを保有される期間などに応じて
異なりますので、表示することはできません。

※ 詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。

＜信託財産で間接的にご負担いただく（ファンドから支払われる）費用＞

＜お申込時、ご換金時にご負担いただく費用＞

購入時手数料

購入時手数料率（スイッチングの際の購入時手数料率を含みます。）は、

3.24％（税抜3.0％）を上限として販売会社が定める率とします。

※分配金再投資コースの場合、収益分配金の再投資により取得する口数については、
購入時手数料はかかりません。

換金手数料 ありません。

信託財産留保額 ありません。

信託報酬

純資産総額に対して年率0.81％（税抜0.75％）を乗じて得た額

※投資対象とする投資信託証券の変更を行なった場合には、実質的な負担が変動する
場合があります。

その他費用

目論見書などの作成・交付および計理等の業務にかかる費用（業務委託する場合の

委託費用を含みます。）、監査費用などについては、ファンドの日々の純資産総額に対し
て年率0.1％を乗じた額の信託期間を通じた合計を上限とする額が信託財産から支払わ
れます。

組入有価証券の売買委託手数料、借入金の利息、立替金の利息および貸付有価証券
関連報酬（有価証券の貸付を行なった場合は、信託財産の収益となる品貸料に0.54
（税抜0.5）を乗じて得た額）などについては、その都度、信託財産から支払われます。

※組入有価証券の売買委託手数料などは、運用状況などにより変動するものであり、
事前に料率、上限額などを表示することはできません。

※ 販売会社によっては、一部のファンドのみの取扱いとなる場合やスイッチングが行なえない場合があります。
詳しくは、販売会社にお問い合わせください。
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委託会社、その他関係法人

委託会社

日興アセットマネジメント株式会社

金融商品取引業者関東財務局長（金商）第368号
加入協会：一般社団法人投資信託協会、一般社団法人日本投資顧問業協会、

日本証券業協会

受託会社 三井住友信託銀行株式会社

販売会社

販売会社については下記にお問い合わせください。

日興アセットマネジメント株式会社

〔ホームページ〕http://www.nikkoam.com/
〔コールセンター〕0120-25-1404（午前9時～午後5時。土、日、祝・休日は除く。）

【毎月分配型】

（50音順、資料作成日現在）

【1年決算型】

（50音順、資料作成日現在）

　投資信託説明書（交付目論見書）のご請求・お申込みは

日本証券業
協会

一般社団法人
日本

投資顧問業
協会

一般社団法人
金融先物
取引業協会

一般社団法人
第二種

金融商品
取引業協会

エース証券株式会社 金融商品取引業者 近畿財務局長（金商）第6号 ○

ＳＭＢＣ日興証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第2251号 ○ ○ ○ ○

株式会社ＳＢＩ証券 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第44号 ○ ○ ○

カブドットコム証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第61号 ○ ○

株式会社西京銀行 登録金融機関 中国財務局長（登金）第7号 ○

ソニー銀行株式会社 登録金融機関 関東財務局長（登金）第578号 ○ ○

髙木証券株式会社 金融商品取引業者 近畿財務局長（金商）第20号 ○

内藤証券株式会社 金融商品取引業者 近畿財務局長（金商）第24号 ○

株式会社名古屋銀行 登録金融機関 東海財務局長（登金）第19号 ○

日産証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第131号 ○ ○

フィデリティ証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第152号 ○

マネックス証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第165号 ○ ○ ○

山和証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第190号 ○

楽天証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第195号 ○ ○ ○ ○

金融商品取引業者等の名称 登録番号

加入協会

　投資信託説明書（交付目論見書）のご請求・お申込みは

日本証券業
協会

一般社団法人
日本

投資顧問業
協会

一般社団法人
金融先物
取引業協会

一般社団法人
第二種

金融商品
取引業協会

ＳＭＢＣ日興証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第2251号 ○ ○ ○ ○

株式会社ＳＢＩ証券 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第44号 ○ ○ ○

ソニー銀行株式会社 登録金融機関 関東財務局長（登金）第578号 ○ ○

髙木証券株式会社 金融商品取引業者 近畿財務局長（金商）第20号 ○

内藤証券株式会社 金融商品取引業者 近畿財務局長（金商）第24号 ○

日産証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第131号 ○ ○

フィデリティ証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第152号 ○

マネックス証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第165号 ○ ○ ○

楽天証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第195号 ○ ○ ○ ○

金融商品取引業者等の名称 登録番号

加入協会


