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先進国債券・茨城栃木関連株式 

バランスファンド 
愛称：ふたつの夢 

運用報告書(全体版) 
 

第３期（決算日2019年10月10日） 
 

作成対象期間（2018年10月11日～2019年10月10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。 
当作成対象期間の運用状況等についてご報告申し上げます。 
今後とも一層のお引立てを賜りますよう、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 単位型投信／内外／資産複合 
信 託 期 間 2016年11月22日から2021年10月12日までです。 

運 用 方 針 

グローバル債券マザーファンドおよび茨城・栃木株式マザーファンド（以下「各マザーファンド」といいます。）受益証券への投資を
通じて、世界各国の公社債およびわが国の株式を実質的な主要投資対象とし、信託財産の成長を図ることを目的として運用を行いま
す。支払済みの分配金累計額を加算した基準価額（１万口当たり。）が一定水準（11,000円）以上となった場合には、短期有価証券、
短期金融商品等の安定資産による安定運用に切り替えることを基本とします。 
為替ヘッジ（他通貨による代替ヘッジを含みます。）は各マザーファンドにおいて行うため、当ファンドにおいては原則として為替ヘッ
ジを行いません。 

主な投資対象 

先進国債券・茨城栃木関連株式 
バランスファンド 

各マザーファンド受益証券を主要投資対象とします。なお、公社債および株式等に直接投資する場合があり
ます。 

グローバル債券マザーファンド 世界各国の公社債を主要投資対象とします。 
茨城・栃木株式マザーファンド わが国の株式を主要投資対象とします。 

主な投資制限 

先進国債券・茨城栃木関連株式 
バランスファンド 

株式への実質投資割合には制限を設けません。 
外貨建て資産への実質投資割合には制限を設けません。 

グローバル債券マザーファンド 
外貨建て資産への投資割合には制限を設けません。 
株式への直接投資は行いません。株式への投資は、転換社債を転換したもの等に限り、株式への投資割合は信
託財産の純資産総額の５％以内とします。 

茨城・栃木株式マザーファンド 
株式への投資割合には制限を設けません。 
外貨建て資産への投資割合は、信託財産の純資産総額の10％以下とします。 

分 配 方 針 
毎決算時に、原則として経費控除後の利子・配当等収益と売買益（評価益を含みます。）から、基準価額水準等を勘案して分配します。
留保益の運用については、特に制限を設けず、元本部分と同一の運用を行います。 
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先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド

○設定以来の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 

受 益 者 
利 回 り 

株  式 
組入比率 

株  式 
先物比率 

債  券 
組入比率 

債  券 
先物比率 

元 本 
残 存 率 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 額 

期 中 
騰 落 率 

(設定日) 円 円 円 ％ ％ ％ ％ ％ ％ ％ 

2016年11月22日 10,000 － － － － － － － － 100.0 

１期(2017年10月10日) 10,388 10 398 4.0 4.5 29.4 － 65.4 △10.7 69.8 

２期(2018年10月10日) 10,273 10 △105 △1.0 1.6 28.5 － 53.0 19.4 48.6 

３期(2019年10月10日) 10,387 10 124 1.2 1.4 29.1 － 61.2 9.3 35.5 
 
＊基準価額の騰落額および騰落率は分配金込み。 

＊当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、「株式組入比率」、「株式先物比率」、「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。 

＊株式先物比率、債券先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 

＊当ファンドでは、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。 
 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 株   式 

組 入 比 率 
株   式 
先 物 比 率 

債   券 
組 入 比 率 

債   券 
先 物 比 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ ％ ％ ％ 

2018年10月10日 10,273 － 28.5 － 53.0 19.4 

10月末 10,156 △1.1 29.6 － 54.9 17.4 

11月末 10,200 △0.7 29.5 － 55.9 13.0 

12月末 9,866 △4.0 26.9 － 56.6 12.7 

2019年１月末 10,090 △1.8 29.3 － 54.7 16.3 

２月末 10,130 △1.4 29.3 － 53.8 16.9 

３月末 10,214 △0.6 28.3 － 48.3 18.6 

４月末 10,272 △0.0 29.0 － 50.5 14.0 

５月末 10,111 △1.6 28.4 － 52.5 16.8 

６月末 10,230 △0.4 29.0 － 50.0 15.2 

７月末 10,266 △0.1 28.7 － 48.6 16.3 

８月末 10,215 △0.6 29.1 － 54.7 12.0 

９月末 10,411 1.3 28.9 － 57.0 8.9 

(期  末)       

2019年10月10日 10,397 1.2 29.1 － 61.2 9.3 
 
＊期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 

＊当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、「株式組入比率」、「株式先物比率」、「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。 

＊株式先物比率、債券先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 
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先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド

◎運用経過 

○期中の基準価額等の推移 
 

  

  
（注）分配金再投資基準価額は、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、ファンド運用の実質的なパフォー

マンスを示すものです。作成期首（2018年10月10日）の値が基準価額と同一となるように指数化しております。なお、当ファンドは単

位型投信であり、実際には分配金は再投資されませんのでご留意ください。 

（注）上記騰落率は、小数点以下第２位を四捨五入して表示しております。 

 

○基準価額の主な変動要因 

基準価額は、期首10,273円から期末10,397円（分配金込み）となり、124円の値上がりとなり

ました。 

グローバル債券が上昇したことなどが、主な値上がり要因となりました。 
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先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド

○投資環境 

≪債券・為替市場≫ 

米国では、米国を中心とした貿易摩擦が激化する中で、企業景況感が大きく悪化し、ISM製

造業景況指数は景気動向の節目である50を割る水準まで低下しました。FRB（米連邦準備制度

理事会）は2018年12月に利上げを１回行なったものの、インフレ率に減速感が見られ、景気の

不確実性も増大したことを受けて、2019年には２回の利下げを行いました。そのような環境下

で国債利回りは低下（価格は上昇）し、米10年債利回りは一時2016年半ば以来の水準である

1.5％程度まで低下しました。ユーロ圏では、期を通じて製造業を中心とした景気減速が止ま

らず、ECB（欧州中央銀行）が預金ファシリティ金利の引き下げや資産買い入れプログラムの

再開といった包括的な金融緩和策を打ち出したことを背景に、ドイツ国債利回りは低下しました。 

為替市場では、米国を中心とした貿易摩擦激化への懸念から安全資産としての円の需要が高

まったほか、FRBが金融緩和姿勢を強めていったことで、米ドルは円に対して下落（円高）し

ました。また、ユーロ圏の景気減速が止まらず、ECBが追加緩和策を講じたことなどを背景に、

ユーロは円に対して下落しました。 

 

≪日本株式市場≫ 

米国の長期金利の急上昇や、中国製スパイチップによる米国へのサイバー攻撃報道を受けた

米中貿易摩擦への警戒感の高まりなどから世界的な株安が発生し、国内株式市場も急落しまし

た。その後も、中国通信機器大手企業の幹部が米国の要請を受けたカナダ当局に逮捕されたこ

とで貿易戦争への懸念が再燃したことや、新規上場した国内通信大手企業の初値が公開価格を

下回ったことなども投資家心理の悪化につながり下落しました。2019年に入り、FRB（米連邦

準備制度理事会）のパウエル議長が金融引き締めを急がない姿勢を示したことや、米中両政府

による次官級の貿易協議についてトランプ米大統領が進展を示唆したことなど投資家心理が

改善し上昇しました。FOMC（米連邦公開市場委員会）議事要旨で保有資産縮小の年内停止方

針が示されたことなどが好感され、底堅い動きとなりました。中国やユーロ圏の経済成長率見

通しが下方修正されたことなどから投資家のリスク回避姿勢が強まったことで下落する局面

もありましたが、米国主要企業の好決算を受けて米国株式市場が上昇し史上 高値に接近した

ことなどから、国内株式市場も上昇しました。大型連休に入りトランプ米大統領による対中関

税引き上げ表明で米中貿易摩擦激化への懸念が高まり米国株式市場が下落したことや、国内企

業の2019年３月期決算発表において新年度業績見通しが慎重であったことなどから下落しま

した。その後は、FOMCにおいて早期利下げ観測が強まったことや、大阪で開催されたG20サ

ミット（20ヵ国・地域首脳会議）における米中貿易協議進展への期待が高まったこと、参議院

選挙において自民党勝利による政治への安心感が高まったことなどから堅調に推移しました。

期末にかけては、米国による対中追加関税の発動表明をきっかけに、米中貿易摩擦の再燃が世

界経済の下押しにつながるとの警戒感が高まり下落しました。香港政府による「逃亡犯条例」

改正案の撤回表明や、英下院でのEU（欧州連合）離脱延期法案可決に加えて、米中通商協議再

開見通しの報道などが好感され上昇しました。サウジアラビアの油田施設への攻撃による中東
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先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド

情勢悪化やそれに伴う原油価格急騰などが不安視されましたが、米国政府が対中追加関税の一

部延期を表明したことやECB（欧州中央銀行）が３年半ぶりに金融緩和の強化に踏み切ったこ

となどを背景に、世界の株式市場は上昇し、国内株式市場も堅調な推移となりました。 

 

○当ファンドのポートフォリオ 

［先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド］ 

当ファンドは、世界各国の公社債およびわが国の株式を実質的な主要投資対象とし、［グロー

バル債券マザーファンド］と［茨城・栃木株式マザーファンド］への投資を行ないました。 

投資比率はそれぞれ70％、30％を基本とし、定期的にリバランスを行ないました。 

 

［グローバル債券マザーファンド］ 

米国、欧州（ユーロ圏・英国）、日本の国債等（国債、政府保証債、政府機関債、国際機関

債、地方債）に分散投資を行ない、デュレーション※を3.0～4.5年程度としました。通貨変動リ

スクを低減するために、グローバル債券マザーファンドの外貨エクスポージャー※※はおおむ

ね１～８％程度と低位に維持しました。年限別では、安定した収益の確保をはかるために短・

中期債へ投資したほか、利息収入を期待できる長期債にも投資しました。 

 
※デュレーションとは、債券の利回り変化に対する価格変化の感応度を表し、数値が大きいほど利回り変化に対する価格変化が大きくなり

ます。 

※※外貨エクスポージャーとは、外貨建て純資産のうち為替ヘッジを行なわなかった額の純資産に対する比率です。 

 

［茨城・栃木株式マザーファンド］ 

・株式組入比率 

原則として高位組み入れを基本とする運用方針に基づいて期を通じておおむね90％以上を

維持し、期末は98.5％としました。 

 

・期中の主な動き 

茨城県・栃木県に本社や重要な活動拠点を持つ企業を投資対象とし、流動性や財務リスク分

析等による選別を経て組入銘柄を決定し投資を行ないました。 

 

・期末の状況 

＜市場の平均（TOPIX）と比べ、多めに投資している主な業種＞ 

小売業、精密機器、機械など 

＜市場の平均（TOPIX）と比べ、少なめに投資している主な業種＞ 

電気機器、情報・通信業、サービス業など 
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先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド

○当ファンドのベンチマークとの差異 

当ファンドでは、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。 

グラフは、期中の当ファンドの期別基準価額

騰落率です。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

◎分配金 

収益分配金は基準価額水準などを勘案し、１万口当たり10円とさせていただきました。 

なお、留保益の運用については、特に制限を設けず、元本部分と同一の運用を行ないます。 

 
１万口当たり分配金（税込み） 10円 
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先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド

◎今後の運用方針 

［先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド］ 

当ファンドは、世界各国の公社債およびわが国の株式を実質的な主要投資対象とし、［グロー

バル債券マザーファンド］と［茨城・栃木株式マザーファンド］に投資します。 

当面、投資比率はそれぞれ70％、30％を基本とし、定期的にリバランスを行ないます。 

支払済みの分配金累計額を加算した基準価額（１万口当たり）が一定水準（11,000円）以上

となった場合には、短期有価証券、短期金融商品等の安定資産による安定運用に切り替えるこ

とを基本とします。 

 

［グローバル債券マザーファンド］ 

主要中央銀行の緩和的な金融政策による下支えによって、世界経済が緩やかに回復基調に戻

ると想定しています。引き続き地域や銘柄の分散に配慮しつつ、日本を含む先進国の国債等

（国債、政府保証債、政府機関債、国際機関債、地方債）を中心に投資し、金利リスクを適切

に調整して安定的な収益の獲得を目指します。また、通貨変動リスクを低減するために為替

ヘッジを行ない、グローバル債券マザーファンドの外貨エクスポージャーは同マザーファンド

の純資産総額の０～20％程度の範囲で調整を行ないます。 

 

［茨城・栃木株式マザーファンド］ 

引き続き茨城県・栃木県に本社や重要な活動拠点を持つ企業を選別し投資を行ないます。 
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先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド

○１万口当たりの費用明細 (2018年10月11日～2019年10月10日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 102  1.001  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 48)  (0.473)  ファンドの運用とそれに伴う調査、受託会社への指図、法定書面等の作成、 
基準価額の算出等 

 （ 販 売 会 社 ） ( 48)  (0.473)  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 
および事務手続き等 

 （ 受 託 会 社 ） (  6)  (0.055)  ファンドの財産の保管・管理、委託会社からの指図の実行等 

（b） 売 買 委 託 手 数 料 1   0.009   (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 
   ※売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料 

 （ 株  式 ） (  0)  (0.001)   

 （ 先 物 ・ オ プ シ ョ ン ） (  1)  (0.008)   

（c） そ の 他 費 用 1   0.012   (c)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 ） (  1)  (0.007)  保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管及び資金の 
送金・資産の移転等に要する費用 

 （ 監 査 費 用 ） (  0)  (0.003)  監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用 

 （ そ の 他 ） (  0)  (0.002)  信託事務の処理に要するその他の諸費用 

 合 計 104   1.022    

期中の平均基準価額は、10,180円です。  

 
＊期中の費用（消費税等のかかるものは消費税等を含む）は、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。 

＊各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

＊売買委託手数料およびその他費用は、この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。 

＊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。 
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先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド
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先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド

○売買及び取引の状況 (2018年10月11日～2019年10月10日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
グローバル債券マザーファンド 577,001 584,500 2,747,714 2,798,700 

茨城・栃木株式マザーファンド 789,821 837,300 1,288,383 1,420,000 
 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2018年10月11日～2019年10月10日) 

 

項 目 
当 期 

茨城・栃木株式マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 2,154,560千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 2,603,206千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 0.82   
 
＊(b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2018年10月11日～2019年10月10日) 

 

＜先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド＞ 

 該当事項はございません。 

 

＜グローバル債券マザーファンド＞ 

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 ％ 
為替先物取引 81,949 188 0.2 87,033 － － 

為替直物取引 8,485 － － 3,201 188 5.9 

平均保有割合 66.9%       
 
※平均保有割合とは、マザーファンドの残存口数の合計に対する当該子ファンドのマザーファンド所有口数の割合。 

 

  

親投資信託受益証券の設定、解約状況 

利害関係人との取引状況 
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先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド

＜茨城・栃木株式マザーファンド＞ 

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 ％ 
株式 840 267 31.8 1,314 264 20.1 

平均保有割合 100.0%       
 
 
 

 

項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 818千円 
うち利害関係人への支払額（B） 18千円 

（B）／（A） 2.3％   
 
＊売買委託手数料総額は、この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です。 
 

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野村
證券株式会社、野村信託銀行です。 

 

○組入資産の明細 (2019年10月10日現在) 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

グローバル債券マザーファンド 7,203,195 5,032,482 5,248,879 

茨城・栃木株式マザーファンド 2,479,956 1,981,394 2,215,000 
 
＊口数・評価額の単位未満は切り捨て。 
 
 

親投資信託における組入資産の明細につきましては、後述の親投資信託の「運用報告書」をご参照ください。 
 

  

親投資信託残高 
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先進国債券・茨城栃木関連株式バランスファンド

○投資信託財産の構成 (2019年10月10日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

グローバル債券マザーファンド 5,248,879 69.4 

茨城・栃木株式マザーファンド 2,215,000 29.3 

コール・ローン等、その他 94,819 1.3 

投資信託財産総額 7,558,698 100.0 
 
＊ 金額の単位未満は切り捨て。 
＊ グローバル債券マザーファンドにおいて、当期末における外貨建て純資産（11,091,486千円）の投資信託財産総額（12,676,481千円）に対

する比率は87.5％です。 
＊ 外貨建て資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。１米ドル＝107.37円、１カナダドル＝

80.49円、１英ポンド＝131.20円、１スウェーデンクローナ＝10.79円、１ノルウェークローネ＝11.70円、１ユーロ＝117.87円、１ズロチ＝
27.27円、１シンガポールドル＝77.75円、１豪ドル＝72.12円、１メキシコペソ＝5.48円、１ランド＝7.07円。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2019年10月10日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 7,558,698,859   

 コール・ローン等 66,518,770   

 グローバル債券マザーファンド(評価額) 5,248,879,386   

 茨城・栃木株式マザーファンド(評価額) 2,215,000,703   

 未収入金 28,300,000   

(B) 負債 64,656,925   

 未払収益分配金 7,214,640   

 未払解約金 20,656,084   

 未払信託報酬 36,648,089   

 未払利息 31   

 その他未払費用 138,081   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 7,494,041,934   

 元本 7,214,640,675   

 次期繰越損益金 279,401,259   

(D) 受益権総口数 7,214,640,675口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 10,387円 
 

（注） 設定年月日2016年11月22日、設定元本額は20,275,415,700円、期
首元本額は9,857,903,246円、期末における元本残存率は35.5％、
１口当たり純資産額は1.0387円です。 

○損益の状況 (2018年10月11日～2019年10月10日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △     43,662   

 支払利息 △     43,662   

(B) 有価証券売買損益 110,155,350   

 売買益 117,325,726   

 売買損 △  7,170,376   

(C) 有価証券評価差損益 64,544,040   

(D) 信託報酬等 △ 89,454,794   

(E) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ＋Ｄ) 85,200,934   

(F) 前期繰越損益金 269,264,591   

(G) 解約差損益金 △ 67,849,626   

(H) 計(Ｅ＋Ｆ＋Ｇ) 286,615,899   

(I) 収益分配金 △  7,214,640   

 次期繰越損益金(Ｈ＋Ｉ) 279,401,259   
 
＊ 損益の状況の中で(D)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。 
＊ 損益の状況の中で(G)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。 

 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 10円 
 
 
 

○お知らせ 

 該当事項はございません。 
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