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※上記は過去の実績であり、将来の動向やファンドの運⽤成果等を⽰唆・保証するものではありません。

年初来の振り返り

東京海上・厳選資産バランスファンド（毎⽉決算型）
東京海上・厳選資産バランスファンド（年1回決算型）

愛称︓円奏会ゴールド
追加型投信／内外／資産複合

年初来の振り返りと今後の⾒通し
〜 3資産すべてが下落し、当ファンドも下落 〜

※当資料では、毎⽉決算型、年1回決算型を総称して、「円奏会ゴールド」、「当ファンド」と表記する場合があります。

• 債券は、主要各国の⾦融政策転換を背景に、国債利回りが上昇（価格は下落）しました。
• 株式は、ウクライナ情勢や⽶国の⾦融引き締め等を受けて、6⽉下旬にかけて下落しましたが、その後は⽶国⾦融
政策の不透明感が後退したこと等から上昇しました。

• ⾦価格は、ウクライナ情勢等を受けた急速なリスク回避の動きから、3⽉上旬にかけて上昇したものの、その後は、
⽶国の⾦利上昇や⽶ドル⾼を背景に下落して推移しました。

• このような環境下、債券、株式、⾦の3資産すべてが下落し、当ファンドの基準価額は年初来で、毎⽉決算型が
-5.6％、年1回決算型が-5.7％と、下落しました。

♪ 年初来の基準価額の推移 ♪

※ファンドは年1回決算型の基準価額（信託報酬控除後、1万⼝当たり）です。
※マザーファンドの基準価額は1万⼝当たり。
※債券︓東京海上・⽇系事業債マザーファンド（為替ヘッジあり）、株式︓東京海上・ジャパン・オーナーズ株式マザーファンド、
⾦︓東京海上・ゴールドＥＴＦマザーファンド（為替ヘッジあり）

2021年12⽉30⽇〜2022年8⽉31⽇、⽇次
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毎⽉決算型 年1回決算型

債券 -351 -352

株式 -79 -79

⾦ -73 -76

分配⾦ 0 0

信託報酬等 -60 -58

合計 -563 -565

※上記は過去の実績および将来の⾒通しであり、将来の動向やファンドの運⽤成果等を⽰唆・保証するものではありません。
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今後の⾒通し

♪ 年初来の基準価額変動要因（単位︓円） ♪

♪ ＜参考＞設定来の基準価額の推移 ♪

※左記は簡便法で計算しており、その正確性、完全性等を保証するも
のではありません。傾向を知るための⽬安としてご覧ください。

※債券︓東京海上・⽇系事業債マザーファンド（為替ヘッジあり）
株式︓東京海上・ジャパン・オーナーズ株式マザーファンド、
⾦︓東京海上・ゴールドＥＴＦマザーファンド（為替ヘッジあり）

2021年12⽉30⽇〜2022年8⽉31⽇

2020年12⽉4⽇（設定⽇前営業⽇）〜2022年8⽉31⽇、⽇次

＜毎⽉決算型＞ ＜年1回決算型＞

• インフレ率の⾼⽌まりを背景に海外の中央銀⾏が⾦融引き締めに舵を切る中、⾜もとの株式、債券、⾦市場は
ともに上値を押さえられる展開となっています。⼀般的に、地政学的リスクが⼤きく、インフレ率が⾼い環境は⾦価格
にとって追い⾵であるものの、⾦利の急上昇などが逆⾵になっている状況です。

• 今後については、中央銀⾏による利上げ⾒通しが各市場で相応に織り込まれつつあること、国内では経済対策や
インバウンド需要への期待が⾼まりやすい局⾯を迎えると考えられることから、株式、債券市場が安定さを徐々に取
り戻すと想定しており、その過程で、⾦も本来の性質を取り戻す局⾯に移⾏するものと考えられます。

※設定⽇は、2020年12⽉7⽇です。
※基準価額は信託報酬控除後のもので、1万⼝当たりで表⽰しています。
※2022年8⽉末時点で分配実績がないため、基準価額（税引前分配⾦再投資）は表⽰していません。
※設定来騰落率は、税⾦等を考慮していないため、実際の投資家利回りとは異なります。

設定来騰落率

－5.9％
設定来騰落率

－5.9％
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※各マザーファンドの基準価額は、1万⼝当たりで表⽰しています。
※債券および⾦のマザーファンドの基準価額は、当ファンドの設定⽇前営業⽇（2020年12⽉4⽇）を10,000円として表⽰。
※各マザーファンドの騰落率は、当ファンドの設定⽇前営業⽇（2020年12⽉4⽇）から2022年8⽉31⽇の期間で計算。
※上記は過去の実績および将来の⾒通しであり、将来の動向やファンドの運⽤成果等を⽰唆・保証するものではありません。
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ファンド設定来のマザーファンドの推移および今後の⾒通し

＜債券＞東京海上・⽇系事業債マザーファンド（為替ヘッジあり）＜債券＞東京海上・⽇系事業債マザーファンド（為替ヘッジあり）

＜株式＞東京海上・ジャパン・オーナーズ株式マザーファンド＜株式＞東京海上・ジャパン・オーナーズ株式マザーファンド

＜⾦＞東京海上・ゴールドＥＴＦマザーファンド（為替ヘッジあり）＜⾦＞東京海上・ゴールドＥＴＦマザーファンド（為替ヘッジあり）

• 物価上昇が個⼈消費の減速につながる可能性はある
ものの、政府による新たな経済対策への期待や、国内
の新型コロナウイルス感染者数も減少などから、国内
経済は回復基調で推移すると想定しています。

• 2022年4-6⽉期の企業決算では、円安や経済活動
再開の効果もあり、堅調な内容となりました。ただし、
インフレや⾦利上昇に伴う海外景気鈍化への懸念など
が企業業績に及ぼす影響については引き続き注視す
る必要があると考えます。

• ⽶⾦利の上昇や⽶ドル⾼が⾦価格の押し下げ要因と
なる可能性はありますが、ウクライナを巡る地政学的リ
スクの⾼まりや、世界的なインフレの進⾏を受けて、安
全資産・実物資産としての⾦が改めて⾒直される展開
になると考えます。

• 新型コロナウイルスの感染拡⼤の影響を受けている中
国で、経済活動を本格的に再開する動きがみられれ
ば、宝飾品需要の拡⼤につながると期待されます。

2020年12⽉4⽇ 〜2022年8⽉31⽇、⽇次

2020年12⽉4⽇ 〜2022年8⽉31⽇、⽇次

2020年12⽉4⽇ 〜2022年8⽉31⽇、⽇次

設定来騰落率

－4.9％

設定来騰落率

+2.1％

設定来騰落率

－10.1％

3

（国内債券）
• 欧⽶の⾦融政策の動向等の不透明感があるものの、
⽇銀は国債利回りの過度な上昇を抑制する姿勢を⽰
していることから、国債利回りは低⽔準で推移すると予
想します。社債については、利回りを求めて資⾦流⼊が
継続しており、信⽤⼒が⾼い銘柄を中⼼に、利回りは
概ね安定的に推移すると考えます。

（外国債券）
• ⽶国債利回りは、FRB(⽶連邦準備制度理事会）の
追加利上げが市場で相応に織り込まれる中、概ね横ば
い圏での推移を予想します。

• クレジット市場は欧⽶中央銀⾏の⾦融政策姿勢や景
気動向に左右されながら、当⾯はボラティリティ（変動
性）の上昇に留意が必要な市場環境になると考えます。
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【⼀般的な留意事項】
■当資料は、東京海上アセットマネジメントが作成した販売⽤資料であり、⾦融商品取引法に基づく開⽰資料ではありません。お申込みに当たっては必ず投資信
託説明書（交付⽬論⾒書）をご覧の上、ご⾃⾝でご判断ください。投資信託説明書（交付⽬論⾒書）は販売会社までご請求ください。■当資料の内容は作
成⽇時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。■当資料は信頼できると考えられる情報に基づき作成しておりますが、その正確性、完全性を保証
するものではありません。当資料に掲載された図表等の内容は、将来の運⽤成果や市場環境の変動等を⽰唆・保証するものではありません。■投資信託は、値
動きのある証券等（外貨建資産に投資する場合には、この他に為替変動リスクもあります）に投資しますので、基準価額は変動します。したがって、元本が保証さ
れているものではありません。■投資信託は⾦融機関の預⾦とは異なり元本が保証されているものではありません。委託会社の運⽤指図によって信託財産に⽣じ
た利益および損失は、全て投資家に帰属します。■投資信託は、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、預⾦および保険契約ではありません。また、預⾦保険や保険契約者保護機構の対象ではありません。■登録⾦融機関から購⼊した投資信託は投資者
保護基⾦の補償対象ではありません。
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