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2020年12月16日
日興アセットマネジメント株式会社

英国

ノルウェーニュージーランド 米国 カナダ

投資国（通貨）の変更について

平素は格別のご高配を賜り、厚く御礼申し上げます。

さて、ご愛顧いただいております「高金利先進国債券オープン（毎月分配型）／愛称：月桂樹」は、2020年
12月に、下記の通り投資国（通貨）の変更を行ないましたのでご報告いたします。

また、次ページ以降で、変更の理由や新たな投資地域の状況などについて、実質的な運用を行なう日興

アセットマネジメント ヨーロッパ リミテッドからのコメントをご紹介しますので、ご一読いただけますと幸いです。

今後とも、当ファンドをご愛顧くださいますよう、何卒よろしくお願い申し上げます。

ノルウェーニュージーランド 米国 カナダ

本資料は、当ファンドの実質的な運用会社である日興アセットマネジメント ヨーロッパ リミテッドからのコメントをもとに作
成しています。本資料は、資料作成時点における市場環境について、運用担当者の見方あるいは考え方等を記載した
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。また、見解は変更される場合があ
ります。

オーストラリア

※投資国（通貨）は、将来変更となる場合があります。

投資国(通貨)の変更について

愛 称 ︓⽉ 桂 樹
高金利先進国債券オープン（毎月分配型）

 当ファンドでは、2019年10月以降、 EU（欧州連合）からの離脱を巡る英国の先行き不透明感が後退し

たことなどから、英ポンド建て債券を投資対象の1つとしてきました。しかし、足元で再び同国経済の不

透明感が高まった一方、オーストラリアでは金融・財政政策が奏功し、経済の回復が進んでいることなど

から、2020年12月初旬に英ポンド建て債券を売却し、新たに豪ドル建て債券を組み入れました。
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投資国（通貨）変更の理由について①

※上記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。

感染再拡大の沈静化を受け、経済先行指標は回復

※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

 オーストラリアでは、ヴィクトリア州の一部で新型

コロナウイルスの感染が再拡大したことを受け、7
月初旬から再びロックダウン（都市封鎖）が実施さ

れました。しかし、10月末に沈静化してからは、

経済活動が堅調なペースで回復しています。

 製造業PMI（購買担当者景気指数）は引き続き回

復傾向を示しているほか、サービス業PMIも足元

で大きく改善しています。また、消費者信頼感の

高まりと労働市場の改善により、個人消費も順調

に回復しています。失業率は直近で上昇したもの

の、現在の水準がピークとみられ、今後は徐々に

低下する見込みです。

 足元で失業率が上昇したことで同国のインフレ率

は当面抑制されるとみられ、債券価格の大幅低

下の可能性は低いと考えています。また、11月
に中央銀行が決定した、新たな1,000億豪ドル相

当の債券購入プログラムにより、同国の債券市

場は今後数四半期にわたって下支えされると

見込まれます。

 英国では、新型ウイルスの感染再拡大を受け、

11月初から4週間にわたる、2度目の厳格なロッ

クダウンが実施されました。これにより、生活必

需品を除くビジネスの大半に厳しい影響がも

たらされると考えます。また、ホリデーシーズンの

到来は、来年初の感染急拡大につながる可能性

もあり、足元で始まったワクチン接種によって

人々が集団免疫を獲得する前に、感染の第3波
が引き起こされる可能性にも注意が必要です。

組み入れ：オーストラリア
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（2010年1月末～2020年11月末）

10

20

30

40

50

60

18年1月 19年1月 20年1月

製造業

サービス業

-10

-5

0

5

10

15

18年1月 19年1月 20年1月

＜オーストラリアのPMI推移＞
（2018年1月～2020年11月）

景
気

改
善

（％）

＜オーストラリアの小売売上高推移（前年比）＞
（2018年1月～2020年10月）

※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
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投資国（通貨）変更の理由について②

※上記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。

両国の相対比較

 オーストラリアでは、堅調な景気回復に加え、米大統領選挙の結果やワクチン接種への期待感がもた

らした市場心理の改善により、金利が上昇傾向となりました。これは、英国では金利が過去最低水準

に留まっていることと比較して、非常に魅力的な投資機会を提供していると考えられます。

債券市場：金利が上昇傾向のオーストラリア債券は魅力的な投資機会を提供

為替市場：資源国通貨が選好されるとみるほか、先進国通貨としての魅力も

 世界でワクチンの接種が進み、新型ウイルスへの警戒感が後退することで、世界経済や商品需要の

改善が進むとみられます。今後数四半期は、引き続き市場感応度の高い資源国通貨が選好され

ると見込まれ、豪ドルが英ポンドを上回って上昇する可能性が高いと考えています。また、短期的には、

中国を中心としたアジアの堅調な経済が追い風になるとみられるほか、豪ドルには、相対的に金

利水準の高い先進国通貨としての投資魅力もあります。

＜投資対象となる主要先進国の長期金利および先進国投資適格社債の利回り＞
（2020年11月末現在）

※ 長期金利は、OECD加盟国のうち、信用力の高い主な国の10年国債利回りを記載しています。
※ 先進国投資適格社債：ICE BofA メリルリンチ・グローバル・コーポレート・インデックス（AA格）
※ 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

※€ は、ユーロ参加国です。

（％）
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投資国（通貨）変更の理由について③

※上記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。

対中依存の低下と、新たな貿易基盤の構築に期待組み入れ：オーストラリア

EUとの協議が難航し、先行きの不透明感が高まる売却：英国

両国のリスクと今後の見通し

 英国のEU離脱を巡る移行期間の終了が年末に迫る中、両者の通商協議は未だ継続中です。友好

的な合意は両者にとって利益をもたらす一方、妥協による産物は依然としてリスク要因となる上、そ

の影響は債券価格には完全に織り込まれていないと考えています。

 交渉が決裂し、FTA（自由貿易協定）の締結がないまま移行期間が終了すれば、英国のサプライ

チェーンは大きな混乱をきたし、既に感染の第2波によって損なわれた経済活動に更なる圧力が

かかる可能性があります。経済に対する、短期的・中期的な不透明感は、英ポンドおよび同国債券の

投資魅力を押し下げています。

 オーストラリアの首相が新型ウイルスの発生源に関する調査を中国に求めたことや、5G（第5世代移

動通信システム）ネットワークから中国企業を除外したことなどに反発し、中国は追加関税などで

オーストラリアへの圧力を強めており、貿易収支への悪影響が懸念されています。

 オーストラリア政府は今後、最大の貿易相手国である中国への依存度を低下させ、より広範で多様

な貿易基盤の構築を進めると考えられます。この結果、特定の国の景気循環による影響が軽減さ

れ、中長期的な安定につながるとみられます。

今後も市場動向や各国のファンダメンタルズの変化を注視しながら、信託財産の成長をめざして

運用を続けて参ります。引き続き、当ファンドをご愛顧くださいますよう、よろしくお願い申し上げます。

＜豪ドルと英ポンド（実質実効為替レート*）の推移＞
（2016年1月初～2020年11月末）

※ 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

* 特定の2通貨間の為替レートだけでは捉えられない、相対的な通貨の実力を測るための総合的な指標（物価調整後）。
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平均クーポン 2.64%
平均直接利回り 2.27%
平均最終利回り 0.83%
平均デュレーション 6.9年
平均残存期間 8.0年 国債

55.6%
地方債
14.1%

政府

保証債等
8.4%

社債
18.7
%

Aaa
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Aa
34.1%

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

18,000

20,000

22,000

03年8月 06年8月 09年8月 12年8月 15年8月 18年8月

（円）

基準価額（税引前分配金再投資ベース）

基準価額（税引前分配金控除後）

※上記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。

設定来の運用実績とポートフォリオの概要（2020年11月末現在）

＜設定来の基準価額の推移＞
（2003年8月5日（設定日）～2020年11月30日）

※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。

※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。

（2020年11月30日現在）

＜設定来の分配金実績（1万口当たり、税引前）＞

純資産総額

973億円

2003年11月～
2004年1月

2004年2月～
2007年1月

2007年2月～
2007年6月

2007年7月～
2010年6月

2010年7月～
2015年3月

2015年4月～
2016年9月

2016年10月～
2020年11月

設定来合計

40円/月 45円/月 50円/月 60円/月 70円/月 55円/月 40円/月 11,130円

基準価額
（税引前分配金再投資ベース）

19,009円

4,262円

基準価額
（税引前分配金控除後）

※上記は個別債券について加重平均したものです。

※直接利回りは、債券の時価価格に対する1年間
に受け取る利息の割合を表したものです。

※最終利回りは、債券を満期まで保有した場合の
利回りです。

※各利回りは、将来得られる期待利回りを示すも
のではありません。

※ 比率は当外国投資信託の純資産総額比です。各比率はその他および四捨五入の関係で合計が100％とならないことがあります。

 当ファンドが主要投資対象とする「高利回り先進国債券ファンド クラスA」の

ポートフォリオの概況は以下の通りです。

＜利回りなど＞ ＜債券格付別投資比率＞＜債券セクター別構成比率＞

※政府保証債等は、政府保証債、
政府機関債、国際機関債などです。

※ 格付は、ムーディーズ社による
ものを原則としています。

（2020年11月末現在）
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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
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商 品 分 類 追加型投信／海外／債券

購 入 単 位
販売会社が定める単位
※販売会社の照会先にお問い合わせください。

購 入 価 額 購入申込受付日の翌営業日の基準価額

信 託 期 間 無期限（2003年8月5日設定）

決 算 日 毎月10日（休業日の場合は翌営業日）

購 入 ・ 換 金
申 込 不 可 日

販売会社の営業日であっても、下記のいずれかに該当する場合は、購入・換金の申込みの受付は
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。

・英国証券取引所の休業日 ・ロンドンの銀行休業日
・ニューヨーク証券取引所の休業日 ・ニューヨークの銀行休業日
・シドニー先物取引所の休業日

換 金 代 金 原則として、換金申込受付日から起算して5営業日目からお支払いします。

【お申込みメモ】

【手数料等の概要】

購 入 時 手 数 料

購入時の基準価額に対し2.2％（税抜2％）以内

※購入時手数料は販売会社が定めます。詳しくは、販売会社にお問い合わせください。
※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。

投資者の皆様には、以下の費用をご負担いただきます。

※ 投資者の皆様にご負担いただくファンドの費用などの合計額については、保有期間や運用の状況などに応じて異なり
ますので、表示することができません。

※ 詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。

＜申込時、換金時にご負担いただく費用＞

運 用 管 理 費 用
（ 信 託 報 酬 ）

純資産総額に対し年率1.3448％（税抜1.268％）程度が実質的な信託報酬となります。

信託報酬率の内訳は、当ファンドの信託報酬率が年率0.8448％（税抜0.768％）、投資対象とする投
資信託証券の組入れに係る信託報酬率が年率0.5％程度となります。

受益者が実質的に負担する信託報酬率（年率）は、投資対象とする投資信託証券の組入比率や当
該投資信託証券の変更などにより変動します。

そ の 他 の
費 用 ・ 手 数 料

監査費用、組入有価証券の売買委託手数料、借入金の利息および立替金の利息などがその都度、
信託財産から支払われます。

※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。

＜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＞
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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、主に債券を実質的な投資対象としますので、債券の価格の下落や、債券の発行体の財務
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。

【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】

※ 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。

【お申込みに際しての留意事項】

リスク情報

その他の留意事項

 当資料は、投資者の皆様に「高金利先進国債券オープン（毎月分配型）／愛称：月桂樹」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。

【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

受託会社 野村信託銀行株式会社

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〕 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。）
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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

あかつき証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第67号 ○ ○ ○

株式会社秋田銀行 登録金融機関 東北財務局長（登金）第2号 ○

株式会社イオン銀行 登録金融機関 関東財務局長（登金）第633号 ○

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 ○

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

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 ○ ○ ○

株式会社愛媛銀行 登録金融機関 四国財務局長（登金）第6号 ○

株式会社大分銀行 登録金融機関 九州財務局長（登金）第1号 ○

株式会社関西みらい銀行 登録金融機関 近畿財務局長（登金）第7号 ○ ○

株式会社北日本銀行 登録金融機関 東北財務局長（登金）第14号 ○

岐阜信用金庫 登録金融機関 東海財務局長（登金）第35号 ○

株式会社紀陽銀行 登録金融機関 近畿財務局長（登金）第8号 ○

ぐんぎん証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第2938号 ○

株式会社京葉銀行 登録金融機関 関東財務局長（登金）第56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 ○

株式会社佐賀共栄銀行 登録金融機関 福岡財務支局長（登金）第10号 ○

株式会社滋賀銀行 登録金融機関 近畿財務局長（登金）第11号 ○ ○

静銀ティーエム証券株式会社 金融商品取引業者 東海財務局長（金商）第10号 ○

株式会社ジャパンネット銀行 登録金融機関 関東財務局長（登金）第624号 ○ ○

湘南信用金庫 登録金融機関 関東財務局長（登金）第192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 ○ ○ ○

株式会社第四銀行 登録金融機関 関東財務局長（登金）第47号 ○ ○

株式会社但馬銀行 登録金融機関 近畿財務局長（登金）第14号 ○

株式会社千葉銀行 登録金融機関 関東財務局長（登金）第39号 ○ ○

株式会社千葉興業銀行 登録金融機関 関東財務局長（登金）第40号 ○

株式会社中国銀行 登録金融機関 中国財務局長（登金）第2号 ○ ○

株式会社筑波銀行 登録金融機関 関東財務局長（登金）第44号 ○

東海東京証券株式会社 金融商品取引業者 東海財務局長（金商）第140号 ○ ○ ○

株式会社東和銀行 登録金融機関 関東財務局長（登金）第60号 ○

株式会社栃木銀行 登録金融機関 関東財務局長（登金）第57号 ○

株式会社富山銀行 登録金融機関 北陸財務局長（登金）第1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 ○ ○

株式会社長野銀行 登録金融機関 関東財務局長（登金）第63号 ○

株式会社南都銀行 登録金融機関 近畿財務局長（登金）第15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 ○ ○

野村證券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第142号 ○ ○ ○ ○

株式会社百五銀行 登録金融機関 東海財務局長（登金）第10号 ○ ○

百五証券株式会社 金融商品取引業者 東海財務局長（金商）第134号 ○

株式会社百十四銀行 登録金融機関 四国財務局長（登金）第5号 ○ ○

広島信用金庫 登録金融機関 中国財務局長（登金）第44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 ○

株式会社福井銀行 登録金融機関 北陸財務局長（登金）第2号 ○ ○

株式会社北洋銀行 登録金融機関 北海道財務局長（登金）第3号 ○ ○

株式会社北洋銀行
（委託金融商品取引業者　北洋証券株式会社）

登録金融機関 北海道財務局長（登金）第3号 ○ ○

北洋証券株式会社 金融商品取引業者 北海道財務局長（金商）第1号 ○

株式会社北陸銀行 登録金融機関 北陸財務局長（登金）第3号 ○ ○

株式会社北海道銀行 登録金融機関 北海道財務局長（登金）第1号 ○ ○

株式会社北國銀行 登録金融機関 北陸財務局長（登金）第5号 ○ ○

松井証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第164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 ○ ○ ○

みずほ証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第94号 ○ ○ ○ ○

株式会社みちのく銀行 登録金融機関 東北財務局長（登金）第11号 ○

水戸証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第181号 ○ ○

株式会社山梨中央銀行 登録金融機関 関東財務局長（登金）第41号 ○

株式会社ゆうちょ銀行 登録金融機関 関東財務局長（登金）第611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

（50音順、当資料作成日現在）

投資信託説明書（交付目論見書）のご請求・お申込みは




